ISIN BE62S5369754 Rozlozeni tfid aktiv
Ména CzK -~
Alternativni o o
Datum vzniku 2.8.2016 investioe 510 % penen AT
Vlastni kapital (mil. K&) 2 091,61
Dluhopisy 28,02 %
Petr Kubec
portfolio manazer
Shrnuti
e Eskalace obchodnich sporti zaptidinila propad rozvijejicich se trhci. Akeie 63,33 %

e Fundament predcil politiku a akcie na vyspelych trzich vzrostly.

e \Wyprodeje na rozvijgjicich se trzich zasahly i tamnf dluhopisy.
o Dalsl zvySeni sazeb zvySuje atraktivitu konzervativnich investic.

Vyvoj NAV Vykonnost v jednotlivych letech
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Vykonnost fondu
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NAV ZE DNE

OD VZNIKU (p. a.)
1075,77 31.7.2018 2,54 % 0,67 % ~150 % 1,35 % 373%

e
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Konkrétni informace k vyvoji portfolia fondu CSOB Premium Ristové portfolio

Dluhopisova slozka

V préibéhu poslednich 3 mésicl jsem déle navySoval piimé dluhopisové
pozice. Durace fondu se lehce snizila na 1,1 roku. Kombinace obchod-
nich patek, rlstu sazeb a antisystémoveé viady v Italii prinesla stres

Sektorové rozlozeni dluhopisové casti

Hotovostni nastroje

Bankovn(

Korporatnf /
dluhopisy

dluhopisy

Statni dluhopisy

Akciova slozka

V kvétnu jsem uzavrel zisky na ¢asti pozic, které jsem nakoupil v Uino-
rovych vyprodejich. Tim jsem snizil nadvazeni akciové slozky. Zaroven
jsem v priibéhu poslednich mésict postupné navysoval americké akcie
a snizoval evropské. V Cervenci jsem pak snizil podil akcii z rozvijejicich se
trh. Sektorovou alokaci jsem ponechal nezménénou. Z témat jsem snizl
podil dividendovych titult a akcil spolecnosti odkupuijicich viastni akcie.
Akciove trhy v kvétnu a ¢ervnu, s vyjimkou americkych, vyrazné padaly.

V Cervenci pak naopak strmé rostly a za posledni 3 mésice tak skoncily

v kladnych hodnotach. Regionélni alokace plsobila negativné na vykon-

Sektorové rozlozeni akciové ¢asti

Telekomunikace

Verejné sluzby Realitni sektor

ZboZl nezbytné
potfeby

Suroviny Financni sektor

Praimysl

Energie

Informadni technologie

Zdravotnictvi

Spotrebni zbozi

Ocekavani

V nasleduijicich mésicich se naplno rozhoii predvolebni kampar pred vol-
pbami v USA. Politicka témata tak mohou byt nadale protikladem k vyborné
vysledkové sezone a udrzovat vyssi volatilitu na akciovych trzich. Trhy jsou
vsak jiz unaveny neustalymi pltkami na poli zahrani¢niho obchodu, a tudiz
reakce Na Nové zpravy jiz nemusi byt tak vyrazné. V srpnu ocekavam
spiSe konsolidaci ¢ervencovych ziskl a vyckavani na to, jak daleko situace
okolo cel dojde. Okolo americkych voleb byly trhy obvykle volatiingjsi, coz
v8ak mlze prinaset investicni prilezitosti. Nadéle budu drzet nadvazenou

na dluhopisové trhy. Vyrazné ztraty zaznamenaly dluhopisy z rozvijejicich
se zemi a také podfizené diuhopisy bank. Nedafilo se vsak ani ceskym
statnim dluhopistim. Celkove tak diuhopisova slozka ztracela.

Regionalni rozlozeni dluhopisové céasti
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Ceska republika

nost, kdyz podvazené americké akcie patrily k nejlepsim a nadvazené
akcie z rozvijejicich se zemf k nejhorsim. Sektorova a tematicka alokace
pusobily naopak pozitivné. Technologicky sektor, zbozi dlouhodobé
spotreby a akcie malych a strednich podnik’ z USA vyrazné vzrostly.
Mez preferovanymi sektory se nedarilo financnim institucim. Ztratu zazna-
menaly také vybrané investice ve fondu KBC Equity Satellites. Alternativni
investice plsobily tentokréat lehce negativné. Zisk si pipsala pozice ceské
koruny proti euru.

Regionalni rozlozeni akciové ¢asti
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pozici v akciich. Regionélni alokace je pobliz neutrélu. Ze sektorl stale
preferuji technologicky a financni. Nadvazené mam také zbozi dlouhodobé
spotreby. Hlavnim tématem jsou pak akcie malych a strednich podnikd.

U dlunhopisti neocekavam vyraznou zménu smeéru, a proto budu i nadéle
drZet nizkou duraci. StéZejnimi tématy budou podfizené diuhopisy bank

a vybrané korporatni dlunopisy. Ponechavam takeé otevienou pozici sézejict
na posileni koruny oproti euru.
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Situace na trzich

Americka ekonomika

HDP ve 2Q 2018 podle prvnich udajd zrychlilna 4,1 % (mezictvriletng,
prepocteno na rocni bazi), po 2,0 % v 1Q. Slo o nejrychlejsi tempo za témér
4 roky. K dobrému vysledku dopomohl zejména silny rdst spotieby a fi-
remnich investic. Pracovni trh se pohyboval na Urovni piné zaméstnanosti.
Mira nezaméstnanosti zlstala na drovni 4 % a silna byla i tvorba pracov-
nich mist, v préiméru jich za sledované obdobi vznikalo 230 tisic mési¢né.
Inflace doséhla 2,9 % rocné (za Gerven), coz predstavovalo treti nejvétsi rlst
za bezméla sest a pdl roku.

Evropska ekonomika

HDP ve 2Q 2018 zpomalil na 1,4 % (mezictvrtletne, pfepocteno na rocni
bazi), po 1,5 % v 1Q. Nejvétsim rizikem pro vyhled rdstu eurozony je
americky protekcionismus, ktery by narusil divéru a oslabil investice.

Po schiizce Trumpa s Junckerem ale stouply nadéje na urovnani napjatych
vztaht,, a dokonce i na mozné snizeni dosavadnich cel v transatlantickém
obchodgé. Mira nezaméstnanosti eurozény poklesla na 8,3 %, nachazi se
tak nadale na nejnizsi Urovni od roku 2008. Cervnova inflace dosahla 2 %
mezirocne, ceny rostly nejrychleji za posledni vice nez rok, predevsim vsak
kvlli zdrazenf komodit.

Finanéni trhy

Akciové trhy v poslednich tfech mésicich po predchozim slabsim vysledku
vetsinu ztrat napravily a zakoncily prevazne v zelenych cislech (MSCI World
All Countries +1,99 %, v USD). Pfetrvavalo vsak obdobi zvysené volatility
vlivem pokracujicich obchodnich valek vedenych americkym preziden-
tem Donaldem Trumpem. Nejlepsi vykonnost vykézaly americke indexy
(S&P 500 +6,35 %, Dow Jones +5,18 % a Nasdaq +8,57 %), navic dale
posiloval dolar vici euru (+3,31 % na 1,17). Evropske trhy vykézaly smisené
vysledky (DAX +1,63 % v¢. dividend a Euro Stoxx 50® —0,31 %). Britske
akcie vyrazné zdrazily (+3,19 %), coz bylo ale do jisté miry vyvazeno slabsi

librou (-4,64 % vici dolaru a —1,48 % vici euru). Nekteré asijske trhy Celily
vyprodejim vliivem eskalace obchodniho konfliktu mezi USA a Cinou (Hang
Seng —7,22 %), japonske akcie se ale udrzely lehce v plusu (Nikkei 225
+0,38 %). Stredni Evropa vykazala smisene vysledky (Cesky PX-0,11 %

v¢. dividend, polsky WIG 20 +1,65 % v¢. dividend a madarsky BUX 1,07 %
vC. dividend). Problémovym trhem kvdli postupné ztraté nezavislosti tamni
centréini banky zlstalo Turecko — akcie ztratily 7,03 % a déle oslabovala i lira
(14,60 % vaci euru). Ruske investice skoncily za sledované obdobi v plusu
(dolarovy index RTS +1,64 %).

Vynosy 10letych americkych diuhopist stagnovaly na 2,96 %. Americky
Fed si klade za cil udrzet inflaci na uzdé, aby se ekonomika prilis nepre-
hréla, tudiz se v zafi ¢eka letos jiz treti zvyseni sazeb (na 2,25 %). Viynosy
10letych némeckych statnich diuhopist poklesly (<12 b.b.) viivern umiméné
rétoriky ECB. Program nékupt diuhopist bude v zaff zatim pouze zreduko-
van a pobézf jesté do konce roku. Navic plati zavazek, ze ECB do pristiho
léta nezvedne sazby. Rizikové prirazky perifernich stétnich dluhopist
narostly, a to zejména v pifpadé Itdlie (u 10letych diunopisti +93 b.b.), kde
vznikla koalice populisttl. Ceské dlunopisové vynosy taktéz rostly (+45 b.b.
na 10leté splatnosti), Ceska koruna ale viivem pretrvavajicino negativniho
sentimentu na ménéch rozvijejicich se trhd ani pres rychlejsl zvySovani
sazeb CNB nedokazala posfit vice nez k hranici 25,50 koruny za euro.

Po zvySeni sazeb na zasedani 27. cervna CNB napléanovala dalsi krok jiz
na 2. srpna (rtst dvoutydenni reposazby na 1,25 %).

Cena ropy Brent klesla o 1,22 % na 74 USD za barel. Na viné bylo prede-
vSim uvolnéni produkénich kvét OPEC+ (0 1 milion bareld dennég). Zvysent
t©zby méa kompenzovat vypadky dodavek ropy z Venezuely a Saudska
Arébie se navic snazi alespon castecné vyhovet pozadavkim amerického
prezidenta Trumpa na snizenf cen energii a pumpuije na trh nejvice ropy

za poslednich pét let. Z dalsich komodit zaznamenalo vyraznéjsi pohyb
Zlato (6,94 %), jemuz nesvedci vyssi vynosy ostatnich bezpecnych investic
a relativné silny dolar.

Data jsou k 31. 7. 2018; v Servenci 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 klientdim, kteri investovali penézni prostredky do fondu Optimum Fund CSOB Premium Ristové portfolio informace o vy-
voji na finan¢nich trzich. Informace obsazené v tomto dokumentu zpracoval CSOB Asset Management, a.s., investicni spolecnost (déle jen ,CSOB AM")

v dobré vite a na zakladé pramend, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici skute¢nosti. CSOB AM nicméné timto neprebira zaruku za je-
jich presnost a Uplnost. Nazory uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozornéni a CSOB AM nenese odpovednost za jakoukoli

ztratu nebo skodu, ktera by mohla vzniknout pouzitim zde uvedenych informaci.

Vice informaci vam poskytne vas Premium bankeér.

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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