CSOB AKCIOVY

KUPUJEME FIRMY, KTERE ZNATE

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA - 1. CTVRTLETI 2025

ISIN 770000001170
Ména CZK

Datum vzniku 14.10.1999
Vlastni kapital (mil. K&) 13 462,56

Typ fondu akciovy

Jaroslav Vybiral
hlavni stratég fondu

Pavel Kopecek
portfolio manazer fondu

AKTIVITAV PORTFOLIU

® NavysSeni evropskych akcii na Ukor americkych
® Snizeni cyklicnosti portfolia
® Téma mensich spolecnosti s nizsi vahou

Prvni tydny nového roku se jesté nesly ve znameni nadSeni z
nastupu nové americké administrativy. Trhy hledély smérem ke
snizeni dani a deregulace v nejvétsi svétové ekonomice a vérily,
Ze obchodni valky zlstanou predevsim na papitre. Trumpova
politika se ale nakonec vyvinula uplné jinym smérem, nez
investori doufali, a stala se navic budickem pro Evropu, ktera

v reakci na ni musela zacit uvazovat o podpore obranného
pramyslu i ekonomiky jako celku. Dikazem bylo schvaleni
mohutného fiskalniho balicku v Némecku, kde se kromé zbrojeni
myslelo naptiklad i na infrastrukturu. Na evropskych akciich
vyvolaly tyto zpravy euforii, kterd vS§ak brzy vyprchala po
redlnych krocich prezidenta Trumpa v oblasti celni politiky.
Nejprve se rozhorela bitva o cla mezi USA a jejich nejblizSimi
obchodnimi partnery, Kanadou a Mexikem. Byl to jasny signal,
Ze nezlstane jen u predvolebnich slib{, ale obchodni valky se
stanou zasadni soucasti letosniho investi¢niho uvazovani.

Ménici se ekonomicka situace nds vedla k navysSeni evropskych
akcii na Ukor americkych. Zaroven jsem prikoupil evropsky
bankovni sektor, ktery je stale velmi levny, a naopak jsem

snizil podil americkych malych firem, kterym nevyhovuji vyssi
vynosy z dluhopisti z divodd jejich zvySené zadluzenosti. KvUli
rostoucim rizikdm pro americkou ekonomiku jsem také prikoupil
defenzivni spole€nosti jako Procter&Gamble a PepsiCo, které
jsou v porovnani s ostatnimi na ekonomickém cyklu méné
zavislé.
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Upozornéni: Uvedené &iselné Udaje se tykaji minulosti, vykonnost v minulosti neni
spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd. Udaje jsou zaloZeny na hrubé vykonnosti a
nezahraniuji vliv vstupnich poplatkd a dani. Zdroj dat k 31. 3. 2025: CSOB AM.
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NEJVYZNAMEJSI AKCIOVE 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-CLC 192 %
LINDE PLC 192 %
ASML HOLDING NV 190 %
T-MOBILE US INC 1,89 %
SEKTOROVE ROZDELENI
Informaéni technologie 21,86 %
Finance 1722 %
Zdravotnictvui 14,22 %
ZboZzi dlouhodobé spotieby 10,07 %
Komunikaéni sluzby 8,86 %
Nespecifikovano 8,81 %
Primysl 5,57 %
Nezbytné zbozi 5,06 %
Materialy 3.80 %
Energie 318 %
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Chcete vice informaci o aktualnim déni na
finanénich trzich?

® Prinasime pravidelné aktualizované informace na nasich
webovych strankach.

VICE INFORMACH >

Radéji audio nez text?
V kratkych podcastech si muzZete pustit
komentare nasich odborniku kdykoli a kdekoli.
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SOUNDCLOUD

Zdroj dat k 31. 3. 2025: CSOB AM

Tento propagacni materidl ma pouze informacéni charakter a nelze jej vykladdat jako poskytovani investi¢niho poradenstvi nebo

jiné investiéni sluzby, nejedna se ani 0 navrh na uzavieni smlouvy. CSOB a CSOB AM pfi piipravé tohoto materialu vychazely z
aktualné dostupnych ekonomickych informaci a jejich vyhodnoceniv dobé pripravy a na zakladé pramen(, které povazuji za spravné,
dévéryhodné a odpovidajici skuteénosti. Nazory uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez piredchoziho upozornéni a CSOB ani
CSOB AM ani zadny z jejich zaméstnanc & zmocné&ncd nepiebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vagi klientovi za jakoukoliv
informaci, ktera je obsaZena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB ani CSOB AM ned&ini 7adné prohlaseni ohledné piesnosti a Uplnosti
t&chto informaci. CSOB ani CSOB AM také nepiebiraji jakoukoliv odpovédnost za ptipadnou ztratu nebo kodu, kterou maze klient
utrpét. Tento material byl zpracovan v dobré vite a vychazi z prognéz o&ekavaného vyvoje na finanénich trzich, pri¢emz CSOB ani
CSOB AM negarantuji naplnéni t&chto progndz. Investiéni nastroje narozdil od klasickych depozitnich produktt nespadaji pod rezim
pojisténi vkladd. Hodnota investice mize kolisat a jeji ndvratnost neni zaru¢ena. Dany investi¢ni nastroj nemusi byt z pohledu cilového
trhu vhodny pro kazdého klienta. Podrobné informace ke konkrétnimu investiénimu nastroji véetné informaci o poplatcich a rizicich
naleznete v dokumentech Sdéleni klicovych informaci (v cestinég), Jak se stanovuje produktové skére (v cestiné) a/nebo

v prospektu/statutu fondu (v cesting, nebo v angli¢ting), ¢i obdobnych dokumentech (dle typu investi¢niho nastroje).

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s., se sidlem Praha 5, Radlicka 333/150, PSC 150 57, ICO: 00001350, zapsana v

obchodnim rejstriku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B: XXXVI, vlozka 46 ‘
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