
AKTIVITA V PORTFOLIU 

	z Navýšení evropských akcií na úkor amerických

	z Snížení cykličnosti portfolia

	z Téma menších společností s nižší váhou

První týdny nového roku se ještě nesly ve znamení nadšení z 
nástupu nové americké administrativy. Trhy hleděly směrem ke 
snížení daní a deregulace v největší světové ekonomice a věřily, 
že obchodní války zůstanou především na papíře. Trumpova 
politika se ale nakonec vyvinula úplně jiným směrem, než 
investoři doufali, a stala se navíc budíčkem pro Evropu, která 
v reakci na ni musela začít uvažovat o podpoře obranného 
průmyslu i ekonomiky jako celku. Důkazem bylo schválení 
mohutného fiskálního balíčku v Německu, kde se kromě zbrojení 
myslelo například i na infrastrukturu. Na evropských akciích 
vyvolaly tyto zprávy euforii, která však brzy vyprchala po 
reálných krocích prezidenta Trumpa v oblasti celní politiky. 
Nejprve se rozhořela bitva o cla mezi USA a jejich nejbližšími 
obchodními partnery, Kanadou a Mexikem. Byl to jasný signál, 
že nezůstane jen u předvolebních slibů, ale obchodní války se 
stanou zásadní součástí letošního investičního uvažování.

Měnící se ekonomická situace nás vedla k navýšení evropských 
akcií na úkor amerických. Zároveň jsem přikoupil evropský 
bankovní sektor, který je stále velmi levný, a naopak jsem 
snížil podíl amerických malých firem, kterým nevyhovují vyšší 
výnosy z dluhopisů z důvodů jejich zvýšené zadluženosti. Kvůli 
rostoucím rizikům pro americkou ekonomiku jsem také přikoupil 
defenzivní společnosti jako Procter&Gamble a PepsiCo, které 
jsou v porovnání s ostatními na ekonomickém cyklu méně 
závislé.

ISIN 770000001170

Měna CZK

Datum vzniku 14. 10. 1999

Vlastní kapitál (mil. Kč) 13 462,56

Typ fondu akciový

KOMENTÁŘ PORTFOLIO MANAŽERA – 1. ČTVRTLETÍ 2025

www.csob.cz
Strana 1

KUPUJEME FIRMY, KTERÉ ZNÁTE
ČSOB AKCIOVÝ

Jaroslav Vybíral
hlavní stratég fondu

Pavel Kopeček
portfolio manažer fondu

NEJVÝZNAMĚJŠÍ AKCIOVÉ TITULY 
V PORTFOLIU

MICROSOFT 5,00 %

NVIDIA 3,31 %

APPLE 2,67 %

AMAZON 2,34 %

ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN 2,33 %

JPMORGAN CHASE & CO 2,06 %

ALPHABET INC-CL C 1,92 %

LINDE PLC 1,92 %

ASML HOLDING NV 1,90 %

T-MOBILE US INC 1,89 %
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SEKTOROVÉ ROZDĚLENÍ

Informační technologie 21,86 %

Finance 17,22 %

Zdravotnictví 14,22 %

Zboží dlouhodobé spotřeby 10,07 %

Komunikační služby 8,86 %

Nespecifikováno 8,81 %

Průmysl 5,57 %

Nezbytné zboží 5,06 %

Materiály 3,80 %

Energie 3,18 %

Upozornění: Uvedené číselné údaje se týkají minulosti, výkonnost v minulosti není 
spolehlivým ukazatelem budoucích výsledků. Údaje jsou založeny na hrubé výkonnosti a 
nezahraňují vliv vstupních poplatků a daní. Zdroj dat k 31. 3. 2025: ČSOB AM.
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Raději audio než text? 
V krátkých podcastech si můžete pustit 
komentáře našich odborníků kdykoli a kdekoli.

	z Přinašíme pravidelně aktualizované informace na našich 
webových stránkách.

VÍCE INFORMACÍ >

Chcete více informací o aktuálním dění na 
finančních trzích?

Zdroj dat k 31. 3. 2025: ČSOB AM
Tento propagační materiál má pouze informační charakter a nelze jej vykládat jako poskytování investičního poradenství nebo 
jiné investiční služby, nejedná se ani o návrh na uzavření smlouvy. ČSOB a ČSOB AM při přípravě tohoto materiálu vycházely z 
aktuálně dostupných ekonomických informací a jejich vyhodnocení v době přípravy a na základě pramenů, které považují za správné, 
důvěryhodné a odpovídající skutečnosti. Názory uvedené v tomto dokumentu se mohou měnit bez předchozího upozornění a ČSOB ani 
ČSOB AM ani žádný z jejích zaměstnanců či zmocněnců nepřebírá žádnou právní odpovědnost ani záruku vůči klientovi za jakoukoliv 
informaci, která je obsažena v tomto dokumentu, a zároveň ČSOB ani ČSOB AM nečiní žádné prohlášení ohledně přesnosti a úplnosti 
těchto informací. ČSOB ani ČSOB AM také nepřebírají jakoukoliv odpovědnost za případnou ztrátu nebo škodu, kterou může klient 
utrpět. Tento materiál byl zpracován v dobré víře a vychází z prognóz očekávaného vývoje na finančních trzích, přičemž ČSOB ani 
ČSOB AM negarantují naplnění těchto prognóz. Investiční nástroje narozdíl od klasických depozitních produktů nespadají pod režim 
pojištění vkladů. Hodnota investice může kolísat a její návratnost není zaručena. Daný investiční nástroj nemusí být z pohledu cílového 
trhu vhodný pro každého klienta. Podrobné informace ke konkrétnímu investičnímu nástroji včetně informací o poplatcích a rizicích 
naleznete v dokumentech Sdělení klíčových informací (v češtině), Jak se stanovuje produktové skóre (v češtině) a/nebo 
v prospektu/statutu fondu (v češtině, nebo v angličtině), či obdobných dokumentech (dle typu investičního nástroje). 
Československá obchodní banka, a. s., se sídlem Praha 5, Radlická 333/150, PSČ 150 57, IČO: 00001350, zapsaná v 
obchodním rejstříku vedeném Městským soudem v Praze, oddíl B: XXXVI, vložka 46
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