£S0B PREMIUM

VELMI OPATRNY

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA — 1. CTVRTLETI 2023

ISIN BE6285922314

Ména CzZK

Datum vzniku 2.8.2016 Petr Kubec
Vlastni kapital (mil. K&) 640,91 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

Prekvapivé uvolnéni covidovych restrikei v Ciné na zadatku roku mé vedlo k nakupu akcii do blizkosti neutralni Urovné. Navyseni jsem provadél
predevsim nakupem evropskych akcil.

Na zacatku roku jsem jako sézku na navrat ¢inskych spotiebiteld navysSoval sektor zboZi dlouhodobé spotieby. Zaroven jsem nakupoval
financni tituly v ocekavani dalsiho rlistu sazeb. Po padu americké banky SVB jsem pozici uzaviel pobliz nakupnich trovni, protoze se snizila
pravdépodobnost dalsi ristu sazeb, predevsim v USA.

Na zacéatku roku jsem navysoval duraci. Po korekei vynost (rlistu cen) na zacétku brezna zplisobené problémy americkych bank jsem tuto
investici se ziskem prodal, ¢imz jsem opét podvazil duraci fondu.
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Aktualni vyhled

o UtaZeni kreditnich podminek, po problémech nekterych bank
v breznu, bude mit za nasledek pomalejsi zvySovani sazeb,
nez jsem ocekaval. Trh vSak nyni jiz pocita s celkem razantnim
snizovanim americkych sazeb, coz se dle mého nazoru
nematerializuje.

e Srecesi v USA na konci roku jiz investori pocitaji, otazkou vsak
zUstéva jeji hloubka. Trhy budou velmi citlivé na nové prichozi
data. S tim bude i nadale spojena vyssi volatilita.

oV soucasném prostredi bude dllezité spravné volit sektorovou
alokaci. Do druhého Ctvrtleti tak vstupuji s defenzivnéjsim
nastavenim. Rdstové spole¢nosti rostly na optimismu ohledné
rychlého poklesu sazeb. S ohledem na mé ocekavani
vys$sich sazeb po delsi dobu verim, Ze ristové akcie budou
v nasledujicim obdobi zaostavat.

o Céstinvestorll odekava pokles zakladni sazby CNB na konci
roku az k 6 %. Ja bych se, i s ohledem na rétoriku centralnich
bankérd, spise priklanél ke stabilnim, nebo pouze kosmeticky
nizsim sazbam. Po poklesu vynost v prvnim Gtvrtleti vyhlizim
vySSi vynosove Urovng, na kterych opét budu navySovat duraci.
Zéaroven vysoky vynos do splatnosti u dluhopisové ¢asti portfolia,
ktery je tmer 7 % p. a., jiz dokaze vyznamne tlumit trznf vykyvy.

Strategie na dalsi obdobi

o Akcie mirné pod neutralni Urovnt. | nadale ocekavam zvysSenou
trzni volatilitu. Pozitivnl efekt z konce cyklu zvySovani sazeb bude
vyvazovan ocekavanou recesi v USA na konci letosSniho roku.

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

e Duraci drzim na mimé podvazené urovni. S blizicim se poklesem
oficialnich sazeb vSak planuji navysovat duraci nad neutralnf
Uroven, abych naplno vyuzil potenciélu diuhopist. Viynos
do splatnosti dluhopisové casti se drzi tésne pod 7 % p. a.

Rozlozeni trid aktiv

Akcie 8,88 %

Depozita a penézni trh
9,23 %

Dluhopisy 81,89 %

Nejvyznamnéjsi akciové tituly v portfoliu

NAZEV | VAHA
APPLE INC 3,76 %
MICROSOFT CORP 314%
ALPHABET INC-CL C 2,08 %
AMAZON.COM INC 141%
NVIDIA CORP 097 %
EXXON MOBIL CORP 0.96 %
JOHNSON & JOHNSON 0,77 %
UNITEDHEALTH GROUP ING 0.73%
META PLATFORMS INC-CLASS A 0,69 %
CHEVRON CORP 0.67 %
Zdroj: KBC.

Konkrétni informace k vyvoji portfolia fondu CSOB Premium Velmi opatrny

Dluhopisova slozka

Prvni ¢tvrtleti roku bylo pro diuhopisy Uspésné. Dluhopisova slozka tak
vydélala jiz druhé Ctvrtleti za sebou okolo 2 % (8 % p. a.). Dobré vykonnosti
poméhal pokles vynost statnich diuhopist, predevsim pak s delsimi splat-
nostmi. Pozitivni vykonnost si vak pripsaly i korporatni diunopisy. V bfeznu
doslo sice k navyseni rizikovych prirazek v disledku bankovni krize, coz ale
,pouze" vymazalo pozitivni vyvoj z prvnich mésicd roku.

Sektorové rozlozeni dluhopisové casti

Kvazistatni dluhopisy Zajisténé dluhopisy

Po lednovych prodejich je durace portfolia mime podvazena. Dalsi smérovani
durace bude zélezet na vyvoji vynost. Pokud by vynosy delsich statnich
dluhopisti rostly zpét nad 5 %, tak pristoupim k navyseni durace. Pokud by
naopak pokracoval pokles vynost ke 4 %, tak bych duraci déle snizoval.

Regionalni rozlozeni dluhopisové céasti
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Akciova slozka

Podvazenou pozici v akciich jsem na zacatku ledna navySoval do blizkosti
neutrdlu, a to predevsim prostrfednictvim evropskych akcii. Tento krok se
ukazal jako velmi dobry, protoze akciove trhy zazily velmi dobré Ctvrtleti.
Nékupy jsem sméroval do sektort spotiebnino zbozi a financi. Spotrebni
ZboZi bylo sézkou na uvolnéni covidowych restrikei v Cing. Finanénf sektor
jsem kupoval v ocekavani dalsino rlstu sazeb. Nadvéazeni tohoto sektoru
vychézelo az do bifeznovych problémd finanénich instituct. Tyto problémy
zhorsily kreditni podminky na trhu, a tim snizily pravdépodobnost dalsiho

Sektorové rozlozeni akciové ¢asti

Verejné sluzby

Suroviny Realitnf sektor

Informacni technologie
Komunikacni sluzby ¢

Energie

ZboZi nezbytné

potreby Finan¢ni sektor

Prlimysl

Spotfebni zbozi Zdravotnictvi

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

e Prinasime pravidelné aktualizované informace na nasich
webovych strankach.

VICE INFORMACI >

vyraznéjsiho rlistu sazeb, predevsim pak v USA. Z téchto divodU jsem
v lednu nakoupenou pozici uzavrel pobliz nakupnich hodnot. Navyseni
spotfebniho zbozi prinaselo své ovoce, kdyz tento sektor patfil k nejlep-
Sim. Naopak sektory ropnych spolecnosti a zdravotnictvi, které preferuiji,
zaostaly za vykonnosti trhu a nenavazaly na zisky z predchoziho roku.

Z regionalniho pohledu se ukazalo jako spravné navyseni evropskych
akaifch. Evropskym akciim pomahala teplej$f zima a rozvolnéni v Cing.
Tyto akcie tak zazily jedno z nejlepsich Ctvrtletl za posledni roky.

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

SOUNDCLOUD
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Apple Podcasts

Data jsou k 31. 3. 2023; v bfeznu vychéazela ekonomicka data za predchézejici 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 Velmi opatrny, informace o vyvoji
na financnich trzich. Informace obsazené v tomto dokumentu zpracoval CSOB Asset Management, a.s., investicni spolecnost (déle jen ,CSOB AM") v dob-
ré vite a na zakladé pramend, které povazuje za spravng, divéryhodné a odpovidajici skutecnosti. CSOB AM nicmeneé timto nepfebira zaruku za jejich
presnost a Uplnost. Nazory uvedené v tomto dokumentu se mohou meénit 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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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

