CSOB Private Banking Bohatstvi

Komentaf portfolio manazera — 1. Ctvrtleti 2025

Martin Hordk
portfolio manazer
dluhopisové casti

ISIN 770000001117
Ména CczK

Datum vzniku 1.10.2018
Vlastni kapital (mil. K¢) 7 980,80

Pavel Kopecek
portfolio manazer
akciové casti

Shrnuti
Na akciich jsme neutralni az mirné podvazeni.
Navyseni evropskych akcii na ikor americkych.

Snizeni cykli¢nosti akciového portfolia.

V ramci dluhopisové ¢asti jsme vyuzili breznového ristu vynost (poklesu cen) ceskych statnich dluhopist k navyseni podilu v dlouhodobych

dluhopisech.

Vykonnost investi¢niho portfolia
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Upozornéni: Uvedené &iselné tdaje se tykaji minulosti, vykonnost v minulosti neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd. Udaje jsou zalozeny na hrubé vykonnosti a nezahrarujf

vliv vstupnich poplatk(i a dani. Zdroj dat k 31. 3. 2025: CSOB AM.
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Alokace aktiv Nejvyznamnegjsi ticuly v portfoliu

Akcie 39,67% MICROSOFT CORP 5,00 %

NVIDIA CORP 331%
APPLE INC 2,67 %
AMAZON.COM INC 234 %
ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN 233%
JPMORGAN CHASE & CO 2,06 %
Dluhopisy 60,33% ALPHABET ING-CL C 1,92 %
LINDE PLC 1,92 %
ASML HOLDING NV 1,90 %
T-MOBILE US INC 1,89 %

Dluhopisova slozka

V prvnim ctvrtleti letosniho roku vykazala dluhopisova cast portfolia pozitivni vykonnost, piicemz situaci na dluhopisovych trzich Ize charakterizovat jako
pomerné stabilni. Vynos desetiletého ceského statniho dluhopisu béhem prvniho Ctvrtleti vzrostl z 4,1 % na 4,2 %, pricemz se po celé Ctvrtleti pohyboval

v pomérné Uzkém pasmu 3,9 % — 4,3 %. Infla¢ni vyvoj v Cesku se déle stabilizuje a leto$ni rok oc¢ekavame dals zpomaleni inflace a? pod hodnotu 2,5 %. To
by mélo CNB umoznit pokracovat ve snizovani trokovych sazeb, coz obecné znamen ptiznivé prostredi pro dluhopisové investice. Pravé z tohoto dévodu
jsme v breznu mirné navysili podil v dlouhodobych ceskych statnich dluhopisech. Stabilni vyvoj jsme v prvnim Ctvrtleti zaznamenali také na poli kreditnich
prirazek firemnich dluhopist, které nadale povazujeme za vhodny doplnék ke dluhopistim statnim.

Akciova slozka

Prvni tydny nového roku se jesté nesly ve znameni nadseni z nastupu nové americké administrativy. Trhy hledély smérem ke snizeni dani a deregulace v
nejvetsi svétové ekonomice a vérily, ze obchodni valky zlistanou predeviim na papife. Trumpova politika se ale nakonec vyvinula Uplné jingm smérem, nez
investofi doufali, a stala se navic budickem pro Evropu, ktera v reakci na ni musela zacit uvazovat o podpoie obranného primyslu i ekonomiky jako celku.
Dukazem bylo schvaleni mohutného fiskalniho balicku v Némecku, kde se kromé zbrojeni myslelo napriklad i na infrastrukturu. Na evropskych akciich
vyvolaly tyto zpravy euforii, ktera vsak brzy vyprchala po realnych 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 nas vedla k navyseni evropskych akcii na tkor 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 diivodt jejich zvysené zadluzenosti. Kvdli
rostoucim rizikim pro americkou ekonomiku jsem také prikoupil na ekonomickém cyklu méné zavislé firmy, jako je T-Mobile a PepsiCo.

Preferujete mluvené slovo pred psanym textem?

V kratkych podcastech si mlzete pustit komentare nasich
odbornikd kdykoliv a kdekoliv ze svého telefonu ¢i pocitace.

@ P snilille

SOUNDCLOUD

Zdroj dat k 31. 3.2025: CSOB AM.

Tento propagacni material ma pouze informacni charakter, nelze jej vykladat jako investi¢ni poradenstvi nebo jinou investicni sluzbu, nejde o nabidku,
vefejnou nabidku nebo o navrh na uzavieni smlouvy. Je uréen pouze pro klienty Privatniho bankovnictvi CSOB. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrf
jind, nez vyse uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit na tomto dokumentu. Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje
CSOB Asset Management, a.s,, investi¢ni spole¢nost (déle jen ,CSOB AM“) v dobré vite a na zdkladé pramend, které povazuje za spravné, dvéryhodné

a odpovidajici skute¢nosti. CSOB AM nicméné timto nepfebira zaruku za jejich presnost a Uplnost. Nazory CSOB AM uvedené v tomto dokumentu

se mohou ménit bez predchoziho upozornéni a CSOB AM nenese odpovédnost za jakoukoli ztratu nebo $kodu, ktera by mohla vzniknout pouzitim

zde uvedenych informaci. Skladba a vynos konkrétniho klientského portfolia se mdze lisit zejména s ohledem na vklady a vybéry z portfolia a vlivem
proménlivych trznich podminek. Minulé vynosy nebo progndzy ocekavané vykonnosti nejsou zarukou vynost budoucich a nezohlednuji dané a nékteré
poplatky. Investi¢ni nastroje narozdil od klasickych depozitnich produktd nespadaji pod rezim pojisténi vklad(. Hodnota investice maze kolisat, jeji
navratnost neni zarucena. Dany investicni nastroj nemusi byt z pohledu cilového trhu vhodny pro kazdého klienta. Podrobné informace o konkrétnich
investi¢nich nastrojich véetné informaci o poplatcich a rizicich naleznete v dokumentech Sdéleni klicovych informaci, Jak se stanovuje produktové skére
a/nebo v prospektu/statutu fondu (v ¢estiné nebo v angli¢ting), ¢i obdobnych dokumentech, dostupnych na www.csob.cz, nebo si je mizete vyzadat v
listinné podobé od svého bankére.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s, se sidlem Praha 5, Radlick4 333/150, PSC 150 57, ICO: 00001350, zapsana v obchodnim rejstitku vedeném Méstskym
soudem v Praze, oddil B: XXXVI, vlozka 46
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