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KONZERVATIVNI PORTFOLIO

ISIN BE6285920314 Rozlozeni tFid aktiv

Ména CZK Akcie 12,46 % Penézni trh 12,09 %
Datum vzniku 2.8.2016

Vlastni kapital (mil. K&) 228,70

Petr Kubec
portfolio manazer

Shrnuti

e Trhy tizila hrozba obchodnich valek.

Dluhopisy 75,45 %

e \lyprodeje na akciovych trzich prinesly nakupni prilezitosti.
o Utdk do bezpedi ved! ke zvysent rizikovych prirdzek diuhopist.
o Geopoliticka situace zapricinila pokles cen dliuhopist z rozvijejicich se trhd.

Vyvoj NAV Vykonnost v jednotlivych letech
1020 + 1,2 %
0,6 %
1010 A ¥ ¥
W o
1000
-0,6 % T .
2016 2017 2018
990

" " ! " i 9 14 9 _ 9
08/2016 12/2016 04/2017 08/2017 12/2017 04/2018 0,96 % 0.14 % 0,39 %

Vykonnost fondu

VYKONNOST
NAV ZE DNE

1007,02 30. 4. 2018 0,35 % -0,567 % -0,79 % -0,86 %

e
Vydéno 05/2018 SOB Strana 1




Konkrétni informace k vyvoji portfolia fondu CSOB Premium Konzervativni portfolio

Dluhopisova slozka

V prébéhu poslednich 3 mésicl jsem déle navySoval piimé dluhopisové
pozice. NavySoval jsem také investice do podfizenych dluhopist bank
a dluhopist rozvijejicich se zemi. Durace fondu zlstala na 1,2 roku. Dlu-
hopisové trhy pokracovaly v poklesech, a to predevsim kvdli zvysujicim

se rizikovym prirdzkam u korporatnich dluhopist. Nejvice se propadly

Sektorové rozlozeni dluhopisové ¢asti

Statni dluhopisy

Bankovni
dluhopisy

Korporatni
dluhopisy

Hotovostni néstroje

Akciova slozka

V Unoru jsem v poklesech, které byly dle mého nazoru primamée zpliso-
beny technickymi faktory, dokupoval akcie. Ménil jsem také strukturu ak-
clové ¢asti. Snizoval jsem vahu rozvinutych trhd, primamé zapadni Evropy
a misto toho jsem navysoval rozvijejici se trhy (Asie, stredni a vychodni
Evropa). Také v sektorové ¢asti doslo ke zménam. Nakupoval jsem akcie
rodinnych firem, spolecnosti zabyvajicich se alternativni energil a ropnych
spolec¢nosti. Oproti tomu jsem snizil vahu akeil vyrobel spotfebniho zbozi
a farmaceutickych spolec¢nosti. Akciové trhy se po vyrazném lednovém

Sektorové rozlozeni akciové ¢asti

Telekomunikace

Verejné sluzby Realitni sektor

Suroviny

Zbozi nezbytné
potreby

Financni sektor

Energie

Priimysl

Informacni technologie

Zdravotnictvi
Spotrebni zbozi

Ocekavani

Duben pfinesl na trhy ¢astec¢né zklidnéni a ja ocekavam pokracovani tonoto
trendu i v nasledujicim obdobi, | kdyz urcita nervozita mezi investory bude
pravdépodobné pretrvavat. Neocekavame sice zadné zasadni udalosti,
déni na trzich ale miize rozvifit pripadna neusporadana komunikace ame-
rického prezidenta Trumpa. Nevidim zadnou vyraznou zméenu v dobrém
makroekonomickém obrazku pro letosni rok, a proto ocekavam dalsi

ceny podfrizenych diuhopist bank. Zvysuijici se geopolitické riziko mélo
negativni viiv také na ceny diuhopisti z rozvijejicich se zemf. \yjimkou byly
bezrizikové statni diuhopisy, jez rostly. Ty jsou vsak ve fondu zastoupeny

pouze okrajove, a proto celkove diuhopisova slozka ztracela.

Regionalni rozlozeni dluhopisové ¢asti
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Ostatni

rastu v Unoru a breznu propadly, poté vsak v dubnu opét nabraly dech.

| tak ale za posledni 3 mésice ztracely. Akciova ¢ast fondu se vyvijela
lépe nez trh. Dokoupeni akcii v poklesech a dobra sektorova alokace

byly hlavnimi strdjci tohoto Uspéchu. Ze sektort a témat, které preferuji,
vykézaly nejmensi ztraty akcie vyrobct spotiebniho zbozi, technologické
akcie a akcie malych a strednich podnik z USA. Naopak vyraznéjsi ztraty
zaznamenaly bankovni tituly.

Regionalni rozlozeni akciové ¢asti
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Afrika

Stredni a vychodni Evropa

pozvolny rdst akciovych trhd. Nadvazeni akeif proti diunopistim ponecham

i do nasledujicich mésicu. Z regiont aktuélné preferuiji rozvijejici se trhy,

ze sektorl IT, finance a zbozi dlouhodobé spotieby. | nadéle budu prefero-

vat korporatni diuhopisy s kratsi dobou do splatnosti. Z témat pak pokracuji
v investicich do podrizenych diuhopist bank a diuhopist z rozvijejicich

se zem!.
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Situace na trzich

Americka ekonomika

Americky HDP v 1Q 2018 podle prvnich tdajti zpomalil na 2,3 % (mezictvrt-
letné, prepocteno na roéni bazi), po 2,9 % ve 4Q 2017. Na viné byl pomaly
rlst spotiebitelskych vydajd, ktery doséhljen 1,1 % (Slo o nejnizsi tempo

za témer pét let). Pracovni trh se pohyboval pobliz Urovné piné zaméstna-
nosti. Mira nezaméstnanosti zstala na osmnéctiletych minimech (4,1 %)

a silné byla i tvorba pracovnich mist, v prameéru jich za sledované obdobf
vznikalo 208 tisic mésicné. Spotrebitelska inflace zrychlila na 2,5 % (mezi-
roc¢né, posledni data za duben).

Evropska ekonomika

HDP eurozény v 1Q 2018 zpomalil na 1,7 % (mezictvrtletne, prepocteno

na rocni bazi), po 2,7 % ve 4Q 2017. Predstinové indikatory PMI, které
signalizuji, kam by se ekonomika méla ubirat v nasledujicim obdob, sice
opustily maxima nad 60bodovou Urovni, ekonomicka aktivita se ale i tak
pokracuje v expanzi. Mira nezaméstnanosti potvrdila vybornou kondici
ekonomiky, kdyz v bfeznu poklesla na 8,5 %, tedy na nejnizsi Uroven

od roku 2008. Inflace v eurozéne zstala tlumené, v dubnu dosahla 1,2 %
mezirocne.

Finanéni trhy

Svétovym akciim se v poslednich tfech mésicich nedafilo (MSCI World All
Countries —5,90 %, v USD). Investory znervdznila protekcionisticka politika
Donalda Trumpa, rtst dluhopisovych vynost v USA a geopolitické rizika.
Americké indexy se na lednovych maximech neudrzely (S&P 500 —6,22 %,
Dow Jones —7,60 % a Nasdaq —4,66 %) a obratil se také trend z poslednich
mésict na eurodolaru, kdyz euro proti americkému dolaru ve sledovaném
obdobi oslabilo 0 2,71 % na 1,21. | pfes pozitivni Viiv slabsiho eura se

v plusu neudrzela vétsina evropskych trhi (DAX 4,38 % v¢. dividend a Euro
Stoxx 50® 2,02 %). VWjimkou byly francouzské a italské akcie, které vykézaly
kladnou vykonnost. Na trzich v Asii se rovnéz prevazné nedafilo (Nikkei

Rust ziski 1Q 2018 - regiony
(v %, mezirocné)

20 % 19%
18%

16 %

12 %
9%
8%
8%
4%
4%
2%

0%

Asie

©

Q

s
w

Zdroj: Bloomberg.

Asie-Pacifik
Severni Amerika
rozvijejici se trhy
rozvijejici se trhy

Latinské Ameriky
rozvijejici se trhy
Evropy

225 -2,73 %), a to ani na rozvijejicich se trzich (hongkongsky Hang Seng
-6,32 %). VIné vyprodejli zcela neunikla ani stfedni a vychodni Evropa.

Zde se sice relativné nejlépe vedlo prazské burze (+0,95 % v&. dividend),
ale dvojciferné ztraty zaznamenaly Rusko, Turecko a Polsko (dolarovy RTS
—10,01 %, BIST 100 —12,76 % a polsky WIG 20 10,26 %). Ceska koruna
ze svych postintervencnich maxim ustoupila, duben zakoncila u 25,59 ko-
runy za euro (za sledované obdobi —1,25 %). CNB v tinoru zvysila zakladni
sazbu o dalsich 0,25 procentniho bodu na 0,75 %. Viivem slabsi inflace

a miméjsi rétoriky ECB je pravdépodobng, ze Ceska narodni banka do kon-
ce roku pristoupl ke zvyseni sazeb jiz jen jednou.

Vynosy 10letych americkych diuhopist dal vyrazné rostly (+25 b.b.) — ceny
klesaly. Pro rok 2018 Fed komunikuje celkem trojf zvySovani sazeb, vzhle-
dem ke schvaleni darove reformy vsak mize zvedani sazeb nabrat jesté
dynamictéjsi vyvoj, protoze silingjsi rst ekonomiky mdize vyvolat zrychlent
inflace. Vynosy 10letych némeckych statnich diuhopist vivem slabsi inflace
se mésicni objemy nakupt diuhopist ze strany ECB snizily na polovinu,
program ale bézi minimalné do zafi s tim, ze je vzhledem k slabé inflaci

a zhorsSovani ekonomickych ukazatelll mozné i jeho prodiouzeni do konce
roku. Rizikové prirazky perifernich statnich diuhopist klesaly. \ bfeznu pro-
béhly italské volby, v nichZ uspély populistické strany, které ziskaly dostatek
hlast pro utvoreni koalice. Vzhledem k tomu, Ze jsou investofi na politickou
nestabilitu v [talii jiz do jisté miry navykli, vysledek voleb se na euru a dluho-
pisovém trhu prakticky nepodepsal.

Rst geopolitickénho rizika na Blizkém vychodé (napéti kolem budoucnosti
dohodly s Irdnem) a vyrazné cerpani zasob pomohly cené ropy Brent vy-
stoupat az na cenu 75 USD za barel, v porovnani s koncem ledna tak zdra-
Zlla 0 8,86 %. O néco mimgéjsi riist ceny byl patry u americké lehkeé ropy
WTI (+5,93 %). Cena zlata klesala v dlsledku rlstu vynost z bezpecnych
aktiv (2,21 %), ke konci dubna dosahovala 1 315 USD za trojskou unci.
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Data jsou k 30. 4. 2018; v dubnu vychazela ekonomicka data za predchazejici mésice.
Tento material ma pouze informacni charakter a jeho text neni pravné zavazny, nepredstavuje nabidku ani vefejnou nabidku podle obcanského zékoniku.

Cilem dokumentu je poskytnout klienttim, kteff investovali penézni prostiedky do fondu Optimum Fund CSOB Premium Konzervativni portfolio informace
o0 wyvoji na finanénich trzich. Informace obsazené v tomto dokumentu zpracoval CSOB Asset Management, a.s., investiéni spolecnost (déle jen ,CSOB
AM") v dobré vite a na zékladé pramend, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajic skutec¢nosti. CSQB AM nicméné timto neprebira zaruku
za jejich presnost a Uplnost. Nazory uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozorneni a CSOB AM nenese odpovednost za ja-
koukoli ztratu nebo skodu, ktera by mohla vzniknout pouzitim zde uvedenych informacf.

Vice informaci vam poskytne vas Premium bankér.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s., se sidlem Praha 5, Radlicka 333/150, PSC 150 57, ICO: 00001350, zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném
Meéstskym soudem v Praze, oddil B: XXXVI, vliozka 46.
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