£S0B PREMIUM

VELMI OPATRNY

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA — 4. CTVRTLETI 2021

ISIN BE6285922314
Meéna CzK
Datum vzniku 2.8.2016 Petr Kubec
Vlastni kapital (mil. K&) 1 060,41 portfolio manazer
Ma vice nez 20 let zkusenosti v oblasti
investic a financénich trhd.
Ke dni 12. 4. 2021 doslo ke zméné nazvu fondu CSOB Premium

Konzervativni portfolio na CSOB Premium Velmi opatrny.

Aktivita v portfoliu

V pribéhu Gtvrtleti jsem s rostouct nejistotou ohledné omikronu uzaviral zisky na nékterych akciovych pozicich. V prosinci jsem se pak vrétil
na neutralni pozici, se kterou jsem vstupoval do nového roku.

Prodeje jsem sméroval hlavné do sektorl financi a komunikacnich sluzeb. Ty pak ve zbytku Gtvrtleti spiSe zaostavaly. Snizoval jsem také pozici
v sektoru zbozi bézné spotreby. Naopak jsem navySoval akcie ze sektoru zdravotnictvi, které by mély mit schopnost generovat zisky i v prostredi
zvysené inflace. Postupné se uvolnujici dodavatelske fetézce mé vedly k postupnému névratu do primyslového sektoru.

V rémci regionélnif alokace jsem snizoval nadvazeni evropskych akcif, a to priméarné z divodu §ifici se varianty omikron. Evropa zavadéla v této
souvislosti vySsi restrikce nez USA, coz by kratkodobé mélo mit viiv na relativné lepsi vykonnost americkych akcii oproti evropskym.

Na konci fijna jsem navySoval duraci po jednom z nejhorsich mésict pro Seské statni dluhopisy v novodobé historii CR. Po korekei réistu vynost
v listopadu (réistu cen) jsem opétovné pristoupil k podvéazeni durace na zacétku prosince.

Cést korporétnich diuhopist stéle alokuji do rizikov&jsich dluhopist s neinvesticnim stupném, ve kterych stéle vidim zajimavy vynosovy potencial.
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Vykonnost fondu

NAV ZE DNE

VYKONNOST

3 ROKY (p. a.) | 4 ROKY (p.a.)

OD VZNIKU (p. a.)

1047,41 31.12. 2021 -0,46 % -0,86 %

0,55 % 2,19 % 0,89 % 0,86 %

Aktualni vyhled

o Nas vyhled na budouci hospodarsky vyvoj zlistava pozitivni.
Pravdépodobnost alternativnino scénare, ve kterém normalizace
dodavatelskych retézct nebude tak rychla, se vsak zvysila.

e Po delsi dobé se centralni banky znovu dostavaji do popredi
z&jmu. Od amerického Fedu se letos, kvdli vysoké inflaci,
oGekava zvysenf sazeb minimalné o 1 procentni bod.

e \ynosy ¢eskych statnich diuhopist atakuji mnohaleté rekordy.
Riziko jejich dalsiho rlstu vSak nabada k opatrnosti. Duraci budu
tedy drzet stale podvazenou, ale budu postupné zvysovat podil
¢eskych statnich dluhopist v portfoliu.

Strategie na dalSi obdobi

e Do nového roku vstupuiji na neutralni Urovni diuhopist a akcif.

e Ze sektor( nejvice nadvazuiji finanéni instituce a farmaceutické
spolecnosti; mezi regiony preferuji USA. Proti tomu podvazuiji

Japonsko a rozvijejici se trhy

e Duraci jsem snizil pod neutrélni Groven. Vyrazny rdst vynost
na korunovych dluhopisech mé vsak vede k postupnému
opétovnému navysovani ¢eskych statnich diuhopist. Ty budu
i nadéle doplrovat korporatnimi dluhopisy v eurech.

Rozlozeni trid aktiv

PerEanVESIe oo
ménového zajistént
Urokové nastroje  88,89%

Akcie  9,81%
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Nejvyznamnéjsi akciové tituly v portfoliu

NAZEV VAHA

APPLE INC 0,37 %
MICROSOFT CORP 0,28 %
ALPHABET INC-CL C 0,23 %
AMAZON.COM INC 0,20 %
TESLA INC 0,12 %
NVIDIA CORP 0,12 %
META PLATFORMS INC-CLASS A 0,11 %
UNITEDHEALTH GROUP INC 0,11 %
ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN 0,08 %
JOHNSON & JOHNSON 0,07 %

Zdroj: KBC.

Konkrétni informace k vyvoji portfolia fondu CSOB Premium Velmi opatrny

Dluhopisova slozka

Jeden z nejvétsich cenovych propaddi na ceskych statnich diuhopisech

v novodobé ceske historii jsem na zacatku listopadu vyuzil k navyseni
durace na 3,3 roku. Korekce vynost (rlst cen) tak zastihla portfolio pfipra-
vené. Opétovné snizeni vynost mé vSak vedlo k prodeiji v listopadu nabyté
pozice a k navratu durace portfolia k 2,8 roku. Za celé Ctvrtleti ceske statni
dluhopisy zaznamenaly vyznamny rlst vynost (pokles cen). Kratka durace
spolu s vy$sim podilem eurovych diuhopist vSak pomohly snizovat ztréty.
Korporatnim dluhopistim se sice darilo o néco lépe nez statnim, ale i tak

Sektorové rozlozeni dluhopisové ¢asti

Zajisténé dluhopisy

'— Kvazistatni diuhopisy

zakonCily Ctvrtleti se ztratou. Vyjimku tvorily rizikovejsi diuhopisy s neinves-
ticnim ratingem, jez se dostaly do kladnych &isel.

Duraci portfolia budu drzet v nasledujicim obdobi podvazenou. Postupné
vSak budu navysovat pozici v ¢eskych statnich dluhopisech, a pokud by
vynosy CZK dluhopist déle rostly, uvazoval bych o postupném zvysovani
durace.

Regionalni rozlozeni dluhopisové éasti
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Akciova slozka

Akciové trhy rostly az do poloviny listopadu. Poté vysoka inflace, a hlavné
nove objevena varianta koronaviru omikron, zpdsobily akciové vyprodeje.
Zvysena nejistota mé vedla k uzavieni ziskd na nékterych pozicich. Prode-
je jsem smeéroval do sektoru financi a komunikacnich sluzeb. Prvni jme-
novany vsak stéle zlistéava nejnadvazenéjsim sektorem a tyto prodeje tak
byly pouze castecnym uzaviranim ziskd. Déle jsem pokracoval v prodejich
akcil ze sektoru zbozi bézné spotieby (Sysco, Tesco, Koninklijke Ahold)

a oproti tomu jsem kupoval farmaceutické akcie (Johnson & Johnson,
Pfizer, Roche), které by mély mit schopnost udrzet své zisky i v prostredi
vyssiinflace. Naopak pomalu se uvolnujici dodavatelske retézce mé vedli
k navyseni pramyslovych podnik( (Honeywell, Siemens, GE). Navysoval

Sektorové rozlozeni akciové ¢asti

Realitni sektor

Suroviny Vefejné sluzby

Energie

Zbozi nezbytné potieby Informacni technologie

Komunikacni
sluzby

Primys!
Finan¢ni sektor

Spotrebni zbozi

Zdravotnictvi

Chcete vice informaci o aktualnim déni
na financ¢nich trzich?

o Prinasime pravidelné aktualizované informace na nasich
webovych strankach.

jsem mirné takeé technologicke tituly. | pfes to, ze pro tyto spolec¢nosti bylo
posledni Ctvrtleti roku velmi Uspésné, udrzuii jejich vahu pobliz neutralni
urovné. IT spole¢nosti jsou sice stéle schopny generovat slusné zisky,
nicméné v minulosti byly vice nachyliné na rlist Urokovych sazeb. Z regi-
ond jsem snizoval podvazeni na japonskych akciich, a naopak jsem vice
podvazoval akcie z rozvijgjicl se Asie. Nova vina koronaviru a s ni spojena
opatfeni, predevsim v Evropé mé vedly ke snizeni evropskych akcii,

a naopak navysen jejich americkych protejskd. Celkoveé mam nadvéazené
vyspélé trhy oproti rozvijejicim. Tato pozice prinasela i ve Stvrtém Ctvrtleti
ovoce, protoze prvne jmenovang vyrazne rostly, zatimco druhé ztracely.

Regionalni rozlozeni akciové ¢asti
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Severni Amerika

Eurozéna

Z&padni Evropa mimo EZ
Japonsko & Austrélie

Asie bez Japonska
Stredni a wchodni Evropa
Afrika & Blizky vychod
Latinska Amerika

Radéji audio nez text? V kratkych podcastech si mzete
pustit komentare nasich odbornik( kdykoli a kdekoli ze svého
telefonu ¢i pocitace.
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Data jsou k 31, 12, 2021; v prosinci vychazela ekonomické 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 prostredky do fondu Optimum Fund CSOB Premium Velmi opatrny, informace o vyvoji
na finanénich trzich. Informace obsazené v tomto dokumentu zpracoval CSOB Asset Management, a.s., investicni spolecnost (dale jen ,CSOB AM*) v dob-
ré vite a na zakladé pramend, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajicl skutecnosti. CSOB AM nicméné timto neprebira zaruku za jejich
presnost a Uplnost. Nazory uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozornéni a CSOB AM nenese odpovédnost 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.

Vydéno 01/2022 CSOB

P

Strana 3



https://podcasts.apple.com/cz/podcast/pat%C5%99%C3%ADme-mezi-nejv%C4%9Bt%C5%A1%C3%AD-spr%C3%A1vce-aktiv-ve-st%C5%99edn%C3%AD-evrop%C4%9B/id1491231868
https://soundcloud.com/csobinvesticeprokazdeho
https://open.spotify.com/show/7yGFEzUj8aQUifr8Vwiabc
https://open.spotify.com/show/7yGFEzUj8aQUifr8Vwiabc
https://soundcloud.com/csobinvesticeprokazdeho
https://podcasts.apple.com/cz/podcast/pat%C5%99%C3%ADme-mezi-nejv%C4%9Bt%C5%A1%C3%AD-spr%C3%A1vce-aktiv-ve-st%C5%99edn%C3%AD-evrop%C4%9B/id1491231868
https://www.csob.cz/portal/aktualni-informace/spolehnete-se/financni-trhy?il1=ostatni__corona-web-20-3-2020_financni-trhy

