£S0B PREMIUM

VELMI OPATRNY

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA — 1. CTVRTLETI 2022

ISIN BE6285922314

Ména CzZK

Datum vzniku 2.8.2016 Petr Kubec
Vlastni kapital (mil. K&) 859,00 portfolio manazer

Ma vice nez 20 let zkusenosti v oblasti
investic a financénich trhd.

Ke dni 12. 4. 2021 doslo ke zmené nazvu fondu CSOB Premium
Konzervativni portfolio na CSOB Premium Velmi opatrny.

Aktivita v portfoliu
Po dobreé vysledkoveé sezdné jsem v lednu navySoval akcie. Eskalace konfliktu na Ukrajin€ a s tim spojena vyssi nez ocekavana inflace me vsak
vedla k obezfetnosti a akciovou pozici jsem snizil miré pod neutralni Uroven.

Prodeje jsem sméroval hlavné do sektorl IT a zboZi dlouhodobé spotteby. Naopak jsem navySoval ropné spolecnosti, které by mély tézit
z vysokych cen ropy. Déle jsem investoval do alternativnich energii, které se v soucasné dobé dostaly do popredi zajmu.

Po raketovém rlistu vynost ve 4. kvartdle 2021 jsem zvazoval postupné navySovani durace. Letosni vyvoj inflace mé vSak presvédcil, ze neni kam
spéchat. Po celé Ctvrtletl jsem tak drzel vyrazné podvazenou duraci portfolia.

Zvyseni rizikové averze me vedlo ke snizeni pozice v dluhopisech s neinvesticnim stupnem.
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Rozlozeni trid aktiv
Aktualni vyhled

Depozita a penézni trh 7,34 %

o\ ekonomikach je stale velké mnozstvi penéz a firmy tak jsou
nadale schopny prevadét velkou ¢ast zvysenych nakladd na své
zékazniky, coz podporuje dalsi rlist akcii. Na druhou stranu rizika
plynouci z budoucich akci centrélnich bank a geopolitiky se
zvysila, coz mé vede k opatrnosti. Z tohoto diivodu drzim akcie
mirné podvazené.

Akcie 8,73 %

o Centralni banky by mély hrat ve druném ctvrtleti prim. Americky
Fed bude nejspis pokracovat ve zvySovani sazeb rychlym
tempem a zaroven zac¢ne snizovat svou bilanci. VEetsi skupina
bankérll nabadajicich k akci se také zacina vytvaret v holubici
ECB.

e \/ynosy ¢eskych stétnich diuhopist se blizi hodnotam z prelomu
tisicileti. Komunikace centralni banky naznacuje, ze bychom
se jiz mohli blizit vrcholu sazeb. Postupné navySovani durace
ze soucasnych velmi podvazenych hodnot tak zacina davat

i )
smysl. Dluhopisy 83,92 %

Nejvyznamnéjsi akciové tituly v portfoliu

NAZEV VAHA

Strategie na dalsi obdobi

o Akcie mam z ddvodu zvySenych rizik mirné podvazené. APPLE INC 0,36 %
o Ze sektorl nejvice nadvazuji energie a farmacie; mezi regiony MICROSOFT CORP 0,28 %
preferuji rozvijejici se Asii. Proti tomu podvazuji akcie z eurozony AMAZON.COM INC 0.18%
a Japonska.

L o o L TESLA INC 0,12 %

e Duraci drzim pod neutralni drovni. Viyrazny rdst vynost s
na korunovych diuhopisech me vsak vede k postupnému ALPHABET INC-CL C 0,12 %
opétovnému navysovani ¢eskych statnich diuhopist. Ty budu NVIDIA CORP 0,11 %

i nadale doplnovat korporatnimi diuhopisy v eurech. ALPHARET INC-CL A 0.10 %
UNITEDHEALTH GROUP INC 0,09 %

META PLATFORMS INC-CLASS A 0,08 %

ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN 0,08 %

Zdroj: KBC.

Konkrétni informace k vyvoji portfolia fondu CSOB Premium Velmi opatrny

Dluhopisova slozka

Zacatkem roku jsem ve svétle vyssich inflacnich Cisel déle snizoval duraci podil hotovosti vsak pomahaly tyto ztraty limitovat. Zaroven minulé ztraty
portfolia do okoli 2,5 roku, a to pfedevsim navysenim hotovostnich nastro- znamenaji u diuhopist potencial vyssich zisk( budoucich.

j0. To se ukazalo jako spravny tah, protoze vynosy dluhopisti déle vyrazné
rostly po celé délce kiivky. V uplynulém ctvrtletl se na poli dluhopisovych
investic nebylo prakticky kam schovat. Statni dluhopisy, korporatni dluho-

Duraci portfolia budu drzet v nasledujicim obdobi podvazenou. S blizicim
se vrcholem zvySovani sazeb bych chtél postupné toto podvazeni snizo-

pisy i dluhopisy z rozvijejicich se trhd, vSechny zaznamenaly vyrazné ztréty, vat.
které temér sekundovaly ztratam akciovym. Kratsi durace portfolia a vyssi
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Akciova slozka

Akciové trhy zatatkem roku korigovaly své predchozi zisky. Uspésna
vysledkova sezona mé vedla k mimému navyseni akciové slozky. Invaze
ruskych vojsk na Ukrajinu vSak prinesla na trhy zvysenou rizikovou averzi.
Prestoze se nekteré Cerné scenare nenaplnily, dopad této valky do

cen a do covidem uz tak narusenych dodavatelskych fetézct je velky.

Z dlvodu zvysenych rizik jsem se rozhodl snizit akciovou pozici lehce
pod neutralni Uroven. Nicméné ne kazdy pocituje dopad vysokych cen
vstupt stejné, a proto je potfeba dobre volit sektory a regiony, které bu-
dou zasazeny nejméné. Proto jsem navysil ropné spolecnosti (Shell, BR,
ExxonMobil) a sektor materiall, jez by mély t&Zit z vysokych cen komodit.
Rusko-ukrajinska vélka také zvysila potfebu energetické nezavislosti ev-

Sektorové rozlozeni akciové ¢asti

Verejné sluzby

Suroviny Realitni sektor

ZboZi nezbytné

b Informacni technologie
potreby

Energie

Komunikacni
sluzby

Finan¢ni sektor

Primysl

Spotfebni zbozi Zdravotnictvi

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

o Prinasime pravidelné aktualizované informace na nasich
webovych strankach.

ropskych zemi. Toho se da dosahnout primarne dalsim zvysenim kapacit
zdrojU alternativnich energii. Investoval jsem proto do spolec¢nosti, které
se touto oblasti zabyvaiji (Elia Goup, Hydro One). Naopak jsem snizoval
sektor zbozi dlounodobé spotrfeby (Amazon, Home Depot). Vysoké ceny
mohou ménit nakupni navyky spotrebitell, ktefi mohou omezovat nékupy
nékterych zbytnych statk(l. Také jsem pokracoval ve snizovani sektoru
komunikacnich sluzeb (Facebook). Z regionCi jsem snizoval podvazen(

na japonskych akciich a také jsem dokupoval akcie z rozvijejici se Asie.
Naopak jsem snizoval akcie z eurozony. Zapadni Evropa je kvlli své zavis-
losti na ruskych komoditach nejohrozenéjsi z pohledu rusko-ukrajinského
konfliktu.

Regionalni rozlozeni akciové ¢asti
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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, 3. 2022; v bfeznu vychéazela ekonomicka data za predchéazejici 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.
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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

