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fondd by mél byt nas Zivotni postoj. Pokud nam zodpovednost

,Tim zasadnim motivem pro investovani do zodpovédnych
dava smysl v osobnim Zivote, mizeme tento svdj postoj

vyjadit také v investovani.” Petr Kubec
portfolio manazer
ISIN GZ0008477080 Ma vice nez 20 let zkugenosti v oblasti
Ména C7K investic a finanénich trhd.
Datum vzniku 1.6. 2022
Vliastni kapital (mil. K¢) 525,64

Aktivita v portfoliu

Na zacéatku Ctvrtleti jsem po zarijovém rlstu snizoval ¢inské akcie a navysoval jsem americke.

V ocekavani vysledkd americkych prezidentskych voleb jsem snizoval podil evropskych akcil a déle jsem navysoval akcie z USA, predevsim IT
spole¢nosti.

S rostoucimi preferencemi Donalda Trumpa jsem také uzavrel podvazeni dokoupenim akcil Tesly.
Na konci listopadu jsem uzavrel zisky na japonskych akciich. Proti tomu jsem zvysil nadvazeni americkych akci.
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Aktualni vyhled

o Ceska ndrodni banka pokracovala ve snizovani sazeb, v listopadu
je snizila na 4 % a v novém roce ocekavame pokles na 3,5 %.
ECB snizila sazby v fijnu i prosinci, Fed dle ocekavani dvakrat
snizil sazby, ale dalsi vyvoj je nejisty kvdli krokéim nové americké
administrativy.

o Ocekavany rlst zisk americkych firem v roce 2025 je témer 15 %,
ale ¢ast je jiz zapoctena v cenach akcii. Fed se obava, ze snizeni
danf a regulaci by mohlo zvysit inflacni ocekavani, coz zene vynosy
vzhlru. Vys$si dluhopisové vynosy budou tlacit na nizsi rlist akeif
v roce 2025.

o Zacétek Uradovani Donalda Trumpa pravdépodobné zvysf trzni
volatilitu, ale pripadné poklesy mohou byt prilezitosti k nakuptm.
Portfolio mam vyvazené — defenzivni ¢ast tvori zdravotnictvi, dyna-
mickou finanénf instituce a reality.

¢ \lynosy delsich statnich dluhopisti nad 4 % vniméam jako ideainf
pro nadvazenou duraci. Ocekavam jejich pokles, a pokud k nému
dojde, budu duraci snizovat. Vynos dluhopisove ¢asti je t&sné pod
6 % p. a., coz je zajimava alternativa k akciim.

Strategie na dalsSi obdobi
e Potencial vynost dluhopist a akcil v roce 2025 vidim podobng,
a proto drzim akcie pobliz neutralnich trovni.

o | pres zmény v sektorovém rozlozeni se slozeni
nejpreferovangjsich sektort nezménilo,patii do nich stale
zdravotnictvi, finance a reality.

o Ocekavam, ze americka ekonomika bude v roce 2025 patfit
k nejsiingjsim, coz reflektuji v nadvazeni americkych akcif.

o Durace dluhopist zlistava na nadvéazené Urovni.

e Vynos do splatnosti diuhopisové ¢asti je tesné nad 5,8 % p. a.

Rozlozeni trid aktiv

Depozita a penezni trh 3,58 %

Dluhopisy 21,66 %

Akcie 74,75 %

Nejvyznamnéjsi akciové tituly v portfoliu

NAZEV | VAHA
MICROSOFT CORP 4,97 %
NVIDIA CORP 457 %
ALPHABET INC-CL C 4,29%
APPLE INC 3,74 %
AMAZON.COM INC 3,59 %
META PLATFORMS INC-CLASS A 2,03 %
BROADCOM INC 1,67 %
TESLAINC 1,61 %
BANK OF AMERICA CORP 1,04%
INTL BUSINESS MACHINES CORP 1,08%

Zdroj: KBC Group NV.

Konkrétni informace k vyvoji portfolia fondu CSOB Premium Odvazny zodpovédny

Dluhopisova slozka

Do posledniho ctvrtleti roku jsme vstupovali s vynosy delSich ceskych
statnich dluhopist v okoli 4,1 %, kde nasledné Ctvrtlet také zakondily.

V pribéhu ¢tvrtleti se vynosy pohybovaly v relativng Uzkém pasmu, takze
jsem nemél vyraznéjsi divody ke zméné durace. Dluhopisovym investicim
se ve ctvrtém kvartéle prilis nedarilo. Nejhdre dopadly americké statni
dluhopisy, které po zvoleni Donalda Trumpa novym americkym prezidentem
odepsaly velkou ¢éast zisk(l z predchoziho Gtvrtleti. Naopak relativné nejlépe

Sektorové rozlozeni dluhopisové ¢asti
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dluhopisy
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se dafilo dlunopistim z rozvijejicich se zemi, které se jako jediné dostaly
v tomto kvartale do kladného teritoria.

Duraci fondu drzim nad neutralni trovni, Ocekavam, ze vynosy budou

v nasledujicich mésicich spise klesat nez rist. Pokud tomu tak bude, budu
s klesajicimi vynosy snizovat duraci blize k neutrélni trovni. Pokud by nao-
pak vynosy jesté rostly, duraci bych déle navysoval.

Regionalni rozlozeni dluhopisové éasti
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Akciova slozka

Akciové trhy pred americkymi volbami vyckavaly, co se bude dit a stag-
novaly. V tomto obdobf jsem nakupoval americké akcie za evropske.
Zaroven jsem navysoval technologicke akcie v Cele s takzvanymi
Megacaps (Apple, NVIDIA, Alphabet). Proti tomu jsem snizoval pozici

v sektoru zbozl bézné spotreby (Nestlé, Coca-Cola). Tyden pred volbami,
kdyz se zvySovala pravdépodobnost vitézstvi Donalda Trumpa, jsem také
uzavrel vyrazné podvazeni akcii Tesly. Tento krok se nasledné ukazal

jako spravny. S vysledky voleb jsem také snizil vahu ¢inskych akcil a dale
jsem navysil akcie americké. Tyto kroky se ukazaly jako spravng, kdyz
americké akcie zazily strmy rlst a akcie Tesly patfily k lidrim trhu. Naopak

akcie z rozvijejicich se asijskych zemi z obavy uvaleni cel klesaly. Na konci

listopadu jsem pak jesté vybiral zisky na japonskych akciich. Na konci
roku pak doslo k mirnému poklesu akciovych trhi z divodu vybirani ziskd
a vyssich vynost dluhopisti. Dva nejpreferovanéjsi sektory mély naprosto
opacny vyvoj. Sektor zdravotnictvi se z obavy z nového amerického

Sektorové rozlozeni akciové ¢asti
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Zdravotnictvl Finance

Chcete vice informaci o aktualnim déni
na finanénich trzich?

o Prinasime pravidelné aktualizované informace na nasich
webovych strankach.

ViCE INFORMACI >

ministra zdravotnictvi vyrazné propadl. Naopak finan¢nf instituce si
pripsaly vyrazné zisky z divodu ocekavani snizeni regulace bankovnino
sektoru v USA. Pozitivni pfinos mélo také snizeni sektoru zbozi bezné
spotreby, ve prospéch technologickych firem. [T firmy byly v poslednim
Ctvrtleti t€meér o 8 % lepsi nez firmy ze sektoru zbozi bézné spotreby.
Jedinym nadvazenym regionem se po rotaci v pribéhu ctrtleti stala
Severni Amerika. Zodpoveédné firmy prekonaly ve Ctvrtém cCtvrtleti svou
vykonnosti své ,Spinave” protéjsky, coz mélo pozitivni viiv na vykonnost
fondu. V nasledujicich mésicich ocekavam zvysenou volatilitu z ddvodu
nastupu Donalda Trumpa do Bilého domu a s tim spojené prvni ¢iny

v prezidentskem uUrade. Portfolio je dle mého nazoru vyvazene nastavené
a pfipravené na pripadnou volatilitu. Pokud by dochazelo k vyraznégjsim
poklestim akciovych trhi, vidél bych to spise jako prilezitost k nékupu nez
ddvod k panicel.

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.

il

. 6 Spotify

Apple Podcasts SOUNDCLOUD

Zdroj dat k 31. 12. 2024: CSOB AM:; v prosinci vychézela ekonomicka data za predchazejici mésice.

Material méa pouze informacni charakter, nelze vykladat jako investi¢ni poradenstvi nebo jinou investicni sluzbu, nejde o nabidku, vefejnou nabidku nebo
0 névrh na uzavieni smlouvy. Je uréen pouze pro klienty CSOB. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrf jind, nez vyse uvedend osoba, neméla by své
investicni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu. Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje CSOB Asset Management, a.s., investiéni
spoleénost (déle jen ,CSOB AM*) v dobré vite a na zakladé prament, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici skuteénosti. CSOB AM
nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a tplnost. Nazory CSOB AM uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozornént
a CSOB AM nenese odpovédnost za jakoukoli ztréatu nebo Skodu, které by mohla vzniknout pouzitim zde uvedenych informaci. Skladba a vynos
konkrétniho klientského portfolia se mize liit zejména s ohledem na vklady a vybéry z portfolia a viivem proménlivych trznich podminek.

Minulé vynosy nebo progndzy ocekéavané vykonnosti nejsou zarukou vynost budoucich a nezohlednuiji dané a nékteré poplatky. Podilové fondy narozdil
od klasickych depozitnich produktt nespadaji pod rezim pojisténi vkladd. Hodnota investice mize kolisat, navratnost nenf zarucena. Dany investi¢ni nastroj
nemusi byt z pohledu cilového trhu vhodny pro kazdého klienta. Podrobné informace o konkrétnich investiénich nastrojich naleznete v dokumentech Sdélent
Klicovych informacf a v prospektu/statutu fondu, dostupnych na www.csob.cz, nebo si je mizete vyzadat v listinné podobé od svého Premium bankére.

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://new.express.adobe.com/webpage/VJQoXM3rIAh1H

