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Ména CzK

Datum vzniku 2.8.2016

Vlastni kapital (mil. K&) 925,49
Shrnuti

o Emmanuel Macron vyhral prvni kolo prezidentskych voleb.

e Stfedoevropske akcie vzrostly za posledni tfi mésice o témer 13 %.

o Navysoval jsem evropske akcie na Ukor americkych.

o Naklady na ménové zajigténi pred ukondenim intervenci CNB vyrazné rostly.
e Dolar proti euru oslabil.

Petr Kubec
portfolio manazer

Vyvoj NAV Vykonnost v jednotlivych letech v %
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Tabulka vykonnosti fondu CSOB Premium Ruistové portfolio

™M 2M 3M 6M Od zacatku roku Od vzniku
0,89 % 1,51 % 3,76 % 7,24 % 3,91 % 8,05 %
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Situace na trzich

Americka ekonomika

HDP za 1Q 2017 zklamal rlstem pouze o 0,7 % (mezictvrtletné, prepoc-
teno na ro¢nf bazi), po 2,1 % ve 4Q a 3,5 % ve 3Q. Negativné prekvapila
spotfeba, naopak priznivy vyvoj vykézaly investice, a to zejména v oblasti
stavebnictvi a t&Zby ropy. Po siiném unoru a lednu, kdy v americké ekono-
mice vznikalo mésicné pres 200 tisic pracovnich mist, pribylo v bfeznu mist
pouze 98 tisic. Rlst mezd zpomalil na 2,7 % mezirocné, pozitivné se ale
vyvijela mira nezameéstnanosti, které klesla na 4,5 %, tedy 10leté minimum.
Inflace mérena indexem spotrebitelskych cen (CPl) zpomalila mezirocné

z unorovych 2,7 % na 2,4 %.

Evropska ekonomika

Priizkumy mezi nakupnimi manazery (PMI) zUstavaly posledni mésice vseo-
becné velmi optimisticke a potvrzovaly, ze ekonomiku eurozony jiz netéhne
jen Némecko, ale prekvapive lépe se dalf i zemim, jako jsou Francie nebo
ltalie. Unorové pramyslové vyroba v eurozéné nenaplnila odhadly, i tak ale
zaznamenala slusny vzestup (0 1,2 % mezirocné). Mira nezamestnanosti
se nadale pohybovala na minimu od kvétna 2009 (9,5 %) a pfiznivy vyvoj
pracovniho trhu podporoval spotfebu. Breznova inflacni data prinesla

v eurozoné zklamani, Celkova inflace zpomalilaz 2 % na 1,5 % a jesté
rozpacitejsi Cisla prinesla jadrova inflace (bez cen potravin a energif), ktera
se opét dostala k 17letym minimdm na 0,7 %. Absence silngjsich inflacnich
tlakd zatim vedla centralni banku k ponechani uvolnéné ménové politiky.
Prvni odhady za duben ale naznacily opétovné vyrazné zrychleni rlistu cen.
Jadrové inflace by se z minim méla zvednout az k 1,2 %, tedy na nejvyssi
droven od roku 2013.

Financni trhy

Svétove akcle maji za sebou Uspésné tii mesice (MSCI World All Countries
+5,09 %, v USD). Tento rok jim zatim hraje do karet politika. Po vitézstvi
pro trh pfijatelného kandidata v nizozemskych volbach dopadlo také ostre
sledované prvni kolo francouzskych prezidentskych voleb priznivé — uspél

centristicky kandidat Macron, favorizovany predvolebnimi prézkumy.

Na trzich rizikovych aktiv to rozpoutalo obrat sentimentu a euforii. Americke
indexy si od konce ledna pripsaly siiné zisky (S&P 500 +4,62 %, Dow
Jones +5,42 % a Nasdaq +7,71 %). Jeste lepsi vykon viak predvedly akcie
v eurozoné (DAX +7,83 % ve. dividend, CAC 40 +10,92 % a Euro Stoxx 50°
+10,18 %). Britsky index FTSE 100 zaostal (+1,48 %), urcité zhodnoceni
investic do britskych akci ale zahrani¢nim investordm mohla prinést singjsi
libra (+2,03 % vici euru). Na konci bifezna byl oficialné spustén brexit

a Theresa Mayova prekvapila trhy vypsanim predcasnych voleb na cerven.
Slabsi obdobi zaznamenaly japonske akcie (Nikkei 225 +0,82 %). \ regionu
stredni a vychodni Evropy byla vykonnost akciovych trhi nadpriméré

s vyjimkou Ruska, které se propadio do vyraznych ztrat (MICEX =9,05 %),
¢ést z nich ale kompenzovalo posileni rublu (+5,42 % vici dolaru). Abso-
lutnim vitézem byl polsky index WIG 20 (+15,56 %), vyznamné zisky si ale
pripsaly i turecké akcie (BIST 100 +9,69 %) a prazska burza (PX +8,09 %).

Vynosy 10letych americkych diuhopist v porovnani' s koncem ledna
poklesly 0 17 b.b. Ze zépisu z jednani Fedu vyplynuly zaméry zacit v tomto
roce snizovat bilanci centralni banky. Tyto kroky pravdépodobné zpomalf
proces zvySovani oficiélnich sazeb v dalsich letech. Pro letosni rok Fed ko-
munikuje celkem tfi zvySeni sazeb (k jednomu z nich uz pristoupil v breznu).
Vynosy némeckych stétnich diuhopist se na desetileté splatnosti snizily

0 12 b.b. Po francouzskych volbach klesla rizikové prirazka na perifernich
dluhopisech. Vynosy francouzskych stétnich diuhopisti na 10leté splatnosti
spadly 0 20 b.b.

Ropa Brent od konce ledna zlevnila o 7,13 % na 51,73 USD za barel. Trh
sice ocekava prodlouzeni dohody o omezeni produkce OPEC, na druhou
stranu ale plsobily na stranu nabidky faktory jako vyreseni problémcd

s dodévkami z Libye, rlst poctu aktivnich vrtd v USA na nejvyssi droven

od dubna 2015 a nepriznivy vyvoj zasob, které se nadale pohybovaly na re-
kordnich urovnich. Cena zlata vzrostla 0 1,53 % na 1 268 USD za trojskou
unci.

Konkrétni informace k vyvoji portfolia fondu CSOB Premium Rstové portfolio

Dluhopisova slozka

V Unoru jsem realizoval zisk na investici do polskych statnich diuhopist

v polskych zlotych. Brfeznovy vyvoj na diuhopisové slozce pak byl vyrazné
ovlivnén blizicim se koncem zavazku ceské centralni banky drzet korunu
nad 27 korun za euro, kvili Gemuz vyrazné stouply naklady na cizomé-
nové zajisténi. Z tohoto divodu jsem snizil diuhopisové eurové investice

a ziskané prostredky jsem ponechal v hotovosti. V priibéhu poslednich

meésicl jsem také pribézné prodaval kratkodobé korporétni diuhopisy,

Sektorové rozlozeni dluhopisové ¢asti

Korporatni diuhopisy

Bankovni
dluhopisy

Hotovostnf
nastroje

jejichz vynos do splatnosti klesl pod nulu. Tim jsem dale navysil objem
hotovosti ve fondu. Durace fondu se v tomto obdobi snizilaz 1,6 na 1 rok.
V poslednich tfech mésicich se dafrilo predevsim rizikovéjsim diuhopistim.
Nejlépe dopadly podfizené dluhopisy bank a vybrané investice ve fondu
KBC PA PB Active Bond Selection. Také dluhopisy s neinvesti¢nim ra-
tingem si pripsaly slusné zisky. Naopak dluhopisy s investi¢nim ratingem
poklesly. Negativné na vykonnost plisobily naklady na zajisténi.

Regionalni rozlozeni dluhopisové ¢asti
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Akciova slozka

V pribéhu poslednich trech mésict jsem postupné dokupoval evropské Stredoevropské akcie pokracovaly ve vyrazném rlstu, coz prinaselo
akcie a snizoval nadvazeni americkych. Ponechal jsem mimé nadvazeni fondu zisk. Ze sektorové alokace mezi premianty patfily dividendové

akcif oproti dluhopistim a procyklické nastaveni této slozky fondu. Z regi- tituly a akcie technologickych a farmaceutickych spolecnosti. Za trhem
onl nadvazuji stredo a vychodoevropské akcie. Ze sektortl pak preferuiji naopak vyraznéji zaostaly akcie financnich instituci a mensich americkych
akcie technologickych firem, bank, vyrobct spotrebniho zbozi a mensich podnikd. Mirmou ztratu prinesly alternativni investice do fondu KBC Celest
americkych a evropskych podnikd. Currency Lacerta a KBC Celest Dividend Cygnus. Americky dolar sice

v Unoru posiloval, ale poté v nasledujicich mésicich oslabil a pozice v néem
tak méla negativni vliv na vykonnost fondu.

Sektorové rozlozeni akciové casti Regionalni rozlozeni akciové ¢asti
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Spotrebni zbozi

Data jsou k 30. 4. 2017; v dubnu vychéazela ekonomicka data za prfedchazejici méesice.

Tento material ma pouze informacéni charakter a jeho text neni pravné zavazny, nepredstavuje nabidku ani vefejnou nabidku podle obcanského zakoniku.
Cilem dokumentu je poskytnout klientdim, kteri investovali penézni prostredky do fondu Optimum Fund CSOB Premium Ristové portfolio informace o vy-
voji na financnich trzich. Informace obsazené v tomto dokumentu zpracoval CSOB Asset Management, a.s., investicni spolecnost (déle jen ,CSOB AM')

v dobré vite a na zékladé pramend, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajic skute¢nosti. CSOB AM nicméné timto neprebira zaruku za je-
jich presnost a Uplnost. Nézory uvedené v tomto dokumentu se mohou meénit 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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