£S0B PREMIUM

VELMI OPATRNY

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA — 4. CTVRTLETI 2022

ISIN BE6285922314

Ména CzZK

Datum vzniku 2.8.2016 Petr Kubec
Vlastni kapital (mil. K&) 650,87 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

Raketovy rlst akciovych trhd v poloving listopadu jsem vyuzil k prodeji akciové pozice se ziskem temér 10 % od jejiho nakupu na konci zar.

Ze sektorl jsem na konci fijna navysoval technologicky sektor, predevsim pak softwarové firmy, které by mély byt méné nachyiné na ekonomické
zpomaleni a zaroven jejich ceny v priibéhu roku vyznamné poklesly. Po poklesech cen ropy jsem navysoval podil v ropnych spole¢nostech,
protoze se domnivam, ze ceny ropy a ropnych produktt budou v pfistich mésicich drazsi. Naopak jsem snizoval sektory navazané na spotiebitele,
predevsim pak sektor spotfebniho zbozi.

Na konci ffjna jsem po opétovném rdstu vynost (propadu cen) nakupoval delsi ceské statni dluhopisy. Po korekei vynost (rlistu cen) jsem tuto
investici se ziskem prodal v poloviné prosince, ¢imz jsem opét mirné podvazil duraci fondu.
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Aktualni vyhled

e Trh ocekava, ze centrélni banky budou snizovat rychlost réistu
sazeb a ve druhé polovingé roku dojde dokonce k jejich snizent.
Ja verim, ze centralni banky budou muset zvySovat sazby o néco
vice, nez je trzni oCekavani, a na téchto urovnich budou muset
vydrzet delSi dobu.

o To mUze mit za nasledek vétsi zpomaleni ekonomik a v nékterych
pifpadech recesi. Castecné zpomalen( je jiz v cendch aktiv
zacenéno, ale vyssi volatilita bude pravdépodobneé pretrvavat
i v prvnim Ctvrtletl roku 2023.

o Pripadné trzni vykyvy budu vyuzivat k postupnému navysovani
akciové pozice, protoze verim, Ze spolecnosti se postupné
dokézou adaptovat, coz povede k opétovnému rlistu akciovych
trhd.

o Z&Kladni sazba Ceské narodni banky se v blizké dobé ménit
nebude. Cést trhil oGekéva pokles sazeb ve druhé poloving
roku, ja bych byl v tomto ohledu spis$ opatméjsi. Vynosy statnich
dluhopisti jsou vSak na zajimavych Urovnich a vérim, ze v roce
2023 dojde k jejich poklesu a tim k rlstu cen dluhopistl. Zaroven
vysoky vynos do splatnosti u diuhopisové ¢asti portfolia, ktery je
temer 7 % p. a., jiz dokéze vyznamné tlumit trzni vykyvy.

Strategie na dalsSi obdobi

o Akcie drzim podvazené. Boj centralnich bank s inflaci pfibrzdf
ekonomiky a tim i zisky firem, coz dle mého nazoru neni piné
promitnuto do cen akcif.

o Ze sektorll nejvice nadvazuji farmacie a ropné spole¢nosti; mezi
regiony preferuji evropské akcie. Proti tomu podvazuji akcie
z USA.

o Duraci drzim na mirné podvazené Urovni. Vyssi podil statnich
diuhopisti a delsf durace by mély fungovat jako ochrana pred
pripadnym zhorSenim ekonomicke situace. Vynos do splatnosti
dluhopisove ¢ésti se dostal k 7 % p. a.

Rozlozeni trid aktiv

Akcie 7,13 %

Depozita a penézni trh
11,11 %

Dluhopisy 81,77 %

Nejvyznamnéjsi akciové tituly v portfoliu

NAZEV | VAHA
APPLE INC 3.81 %
MICROSOFT CORP 2.8%
ALPHABET INC-CL C 1,6 %
AMAZON.COM INC 1.3%
UNITEDHEALTH GROUP ING 1,15 %
EXXON MOBIL CORP 097 %
BANK OF AMERICA CORP 0.8%
TAWAN SEMICONDUCTOR MANUFAC 077 %
ELILILLY 8 CO 0,76 %
NVIDIA CORP 0.69 %
Zdroj: KBC.

Konkrétni informace k vyvoji portfolia fondu CSOB Premium Velmi opatrny

Dluhopisova slozka

Po nékolika tvrtletich, kdy diuhopisy ztracely nebo stagnovaly, v posled-
nim ctvrtleti roku 2022 zabraly. Dluhopisova slozka tak vydelala pres 2 %
(8% p. a.). Tomuto vysledku dopomohla také aktivni sprava, kdyz jsem

na konci fijna nakoupil dels ceskeé stétni diunopisy a po vice nez 7% rlistu je
v prosinci nasledné prodal.

NiZ&l nez ocekavana inflacni ¢isla z USA prinesla na trhy Ulevu, ktera pomaha-
la rizikovgjsim dluhopistim. | pres to, Ze jsem expozici na rizikovejsi diunopisy

Sektorové rozlozeni dluhopisové ¢asti

Kvazistatni dluhopisy

Hotovostni nastroje

Korporatni
dluhopisy

Statni dluhopisy

v pribéhu roku snizoval, pozice v portfoliu je stéle vyznamna a pomahala tak
celkové vykonnosti dliuhopisove slozky.

Po prodejich v poloving prosince je durace portfolia mirné podvazena. Dalsi
sméfovani durace bude zélezet na vyvoji vynost. Pokud by vynosy delsich
stétnich dluhopist rostly zpét k 6 %, tak pristoupim k navyseni durace nad
neutrélni Uroven. Pokud by naopak pokracoval pokles vynost ke 4 %, tak
bych duraci déle snizoval.

Regionalni rozlozeni dluhopisové éasti
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Akciova slozka

Do ¢tvrtého Ctvrtlet jsem vstupoval pouze s mimné podvazenou akcio-
vou pozici. V listopadu po jednom z nejvyssich jednodennich ristd akeif
poslednich let jsem prodaval ¢ast akclove pozice, kterou jsem nakupoval
na konci zarf o cca. 10 % nize. Celkove vsak podvazena pozice v prostre-
di rostoucich akcii miré skodila. Ze sektor(i jsem v fijnu navysoval tech-
nologicke firmy, prfedevsim pak z oblasti vyvoje softwaru (Microsoft, SAP,
Adobe), které by meély byt méné nachylné na zpomaleni ekonomického
rastu. Proti tomu jsem prodaval spole¢nosti ze sektoru spotfebniho zbozi
(Adidas, Nike, Tesla), jez by mély trpét kvdli inflaci zasazené spotrebé,

coz se projevilo také na vykonnosti tohoto sektoru. Navysoval jsem ropné

Sektorové rozlozeni akciové ¢asti

\erejné sluzby

Suroviny Realitni sektor

Informadni technologie
Komunikacni sluzby

Energie

Zbozi nezbytné

potreby Financni sektor

Spotrebni zboZi

Primysl Zdravotnictvi

Chcete vice informaci o aktualnim déni
na finanénich trzich?

e Prinasime pravidelné aktualizované informace na nasich
webovych strankach.

ViCE INFORMACI >

spole¢nosti (ExxonMobil, Shell). Naopak jsem snizoval sektor surovin
(Linde, RioTinto), jez je ohrozen vysokymi cenami energii. Podvazeny
sektor komunikacnich sluzeb (META, Alphabet) zaostaval za vykonnostf
trhu a pomahal tak relativni vykonnosti fondu. Z regionalniho pohledu se
ukazalo jako spravné uzavieni podvazeni na evropskych akciich v po-
slednich mésicich roku. Ty tézily z teplejsi zimy a s tim spojenymi mensimi
obavami o energetickou bezpecnost Evropy. Vykonnost ostatnich region(
pak nikterak nevybocovala, a proto jejich viiv na relativni vykonost portfolia
byl minimalni. Celkové si akciova slozka portfolia pripsala slusné zisky

a umazala tak ¢ast ztrat z prvnich tfech Ctvrtleti roku.

Regionalni rozlozeni akciové ¢asti
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Severni Amerika

Asie bez Japonska l
Japonsko & Austrélie I
Eurozéna F

Zépadni Evropa mimo EZ I

Radéji audio nez text? V kratkych podcastech si miizete
pustit komentaie nasich odbornik( kdykoli a kdekoli ze svého
telefonu ¢i pocitace.

SOUNDCLOUD

il

Apple Podcasts

Data jsou k 31, 12, 2022; 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.
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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

