CSOB BOHATSTVI

SAHNETE SI NA BOHATSTVI

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA - 2. CTVRTLETI 2025

ISIN 770000002244
Ména CZK
Datum vzniku 15.10. 2000
Vlastni kapital (mil. K&) 43 425,83
Typ fondu smiseny
Martin Hordk Pavel Kope&ek
AKTIVITA V PORTFOLIU portfolio manazer portfolio manaZer
dluhopisové &asti akciové &asti

® Akcie na neutrdlni arovni

Navrat do americkych akcii

® Navyseni technologického a bankovniho sektoru N EJV?ZNAM ‘E’Jéi AKCIOVE TITU LY
® Vramcidluhopisové ¢asti jsme vyuZili dubnového ristu v PORTFOLIU

vynosu (poklesu cen) Eeskych statnich dluhopisd k navyseni

podilu v dlouhodobych dluhopisech

MICROSOFT 574 %
DLUHOPISOVA SLOZKA NVIDIA | 468%

AMAZON 3,05 %
Ve druhém Ctvrtleti letosniho roku vykazala dluhopisova ¢ast —
portfolia solidni vykonnost. Zatimco obecné& jsme na finan&nich JPMORGAN CHASE & CO 2,55 %
trzich byli svédky zvysené volatility v souvislosti s hektickym o
vyvojem okolo americké obchodni politiky, Ceské stani dluhopisy ALPHABET INC-CLC 2,49 %
byly os.trovem Vstablllty. Yynos de)setllveteho c'eskeho statnlho 3 META PLATFORMS INC-CLASS A 2.47 %
dluhopisu se b&éhem celého druhého &Etvrtleti pohyboval mirné . =
na 4 % anakonec jej zakon€il na urovni 4,2 %. Infla&ni vyvoj BROADCOM INC 2.45 %
v Cesku je v soucasnosti pod kontrolou a ve druhém pololeti —
ocekavame dal§i zpomaleni inflace mirn& pod hodnotu 2,5 APPLE 2,02 %
%. Podle naseho nazoru by tak letos mohl pro CNB existovat o
prostor pro jesté jedno snizeni Urokovych sazeb o 0,25 p.b. ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN 196 %
a praveé z tohoto divodu jsme v dubnu mirné navysili podil o
v dlouhodobych ¢eskych statnich dluhopisech. Ve druhém BANK OF AMERICA 1.89 %
Ctvrtleti doslo diky silnému zavéru ke zaZeni kreditnich prirdzek
(rdstu cen) firemnich dluhopis(, které nadale povazujeme za z >
vhodny doplnék k dluhopistm statnim. AKCIOVA SLOZ KA

Druhé ctvrtleti roku 2025 se neslo ve znameni opatrného
Y NA optimismu i pretrvavajici nejistoty. Trhy sledovaly chaotickou
VYVOJ v celni politiku Donalda Trumpa, vyvoj inflace, kroky centralnich
31 - bank, geopolitické napéti a rychlé oslabovani amerického

dolaru. Investori prehodnocovali sva ocekavani a trhy se
28 1 prepinaly mezi defenzivnim a rlstovym nastavenim. Navzdory
25 4 vS§emu nakonec zvitézili kupci, kdyZ akciové trhy za celé ctvrtleti
29 | skonCily v kladnych &islech a v pripadé americkych trh témér

' s dvoucifernym zhodnocenim. Druhé ctvrtleti tak bylo ve

197 znameni navratu investord do americkych akcii, kdyZ predevsim
16 technologické akcie vzrostly nejvice. Velkym fenoménem
druhého kvartalu byl oslabujici dolar. Slabsi dolar na jedné
strané zvysuje velkym americkym korporacim hodnotu prijma
ze zahranici, na druhé strané snizuje vynos z investic v USA. Diky
ménovému zajisténi, které ve fondech pouZivame, vyuzivame
vyhod prvniho efektu, zatimco druhy neutralizujeme.
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Upozornéni: Uvedené Ciselné Gdaje se tykaji minulosti, vykonnost v minulosti nenf
spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd. Udaje jsou zaloZeny na hrubé vykonnosti
a nezahriuji vliv vstupnich poplatkd a dani. Zdroj dat k 30. 6. 2025: CSOB AM.
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V reakci na rostouci rizika obchodnich valek jsme na prelomu ALO KACE AKTIV

prvniho a druhého ¢tvrtleti snizili podil akcii v portfoliu. S
ohledem na odklad celnich pravidel a dobré korporatni vysledky,
jsme nasledné akcie dokoupili zpét na neutralni uroven. Slabsi
dolar a klesajici valuaéni rozpéti mezi USA a Evropou nas
primély také k navratu do americkych akcii, jejichZ podil jsme
snizovali v predchozim ctvrtleti. Nakupovali jsme technologické
spolecnosti zastoupené v indexu NASDAQ, a predevsim velka
technologickd jména jako Amazon, Alphabet a Meta Platforms.
Na druhou stranu jsme vedle prodeje evropskych spoleénosti
také vybrali zisky z letoSnich veleuspésnych investic v Netflixu

a Walmartu a uvolnéné prostredky presunuli do bankovniho Dluhopisy 59,79 %
sektoru v Evropé a USA.

Akcie 40,21 %

Radéji audio nezZ text?
V kratkych podcastech si muZete pustit
komentare nasich odborniku kdykoli a kdekoli.

B stiners il

SOUNDCLOUD

Chcete vice informaci o aktudlnim déni na
finanénich trzich?

® Prinasime pravidelné aktualizované informace na nasich
webovych strankach.

VICE INFORMACT >

Zdroj dat k 30. 6. 2025: CSOB AM

Tento propagacéni material ma pouze informacni charakter a nelze jej vykladat jako poskytovani investi¢niho poradenstvi nebo

jiné investiéni sluzby, nejedna se ani o navrh na uzavieni smlouvy. CSOB a CSOB AM pfi pfipravé tohoto materialu vychéazely z
aktualné dostupnych ekonomickych informaci a jejich vyhodnoceniv dobé pripravy a na zakladé pramend, které povazuji za spravné,
duveryhodne a odpovidajici skutecnosti. Nazory uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchouho upozornéni a CSOB ani
CSOB AM ani 7adny z jejich zaméstnancl & zmocnéncd nepreblra Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vici klientovi za jakoukoliv
informaci, kteraje obsaZena v tomto dokumentu, a zaroveti CSOB ani CSOB AM nedini zadné prohlaseni ohledn& presnostl a uplnosti
t&chto informaci. CSOB ani CSOB AM také neprebiraji jakoukoliv odpovédnost za pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou maze klient
utrpét. Tento material byl zpracovan v dobré vife a vychazi z prognéz o&ekavaného vyvoje na finan&nich trzich, pricemz CSOB ani
CSOB AM negarantuji naplnéni t&chto progndz. Investiéni nastroje narozdil od klasickych depozitnich produkti nespadaji pod rezim
pojisténi vkladl. Hodnota investice miZe kolisat a jeji navratnost neni zaru¢ena. Dany investiéni nastroj nemusi byt z pohledu cilového
trhuvhodny pro kazdého klienta. Podrobné informace ke konkrétnimu investi¢énimu nastroji véetné informaci o poplatcich a rizicich
naleznete v dokumentech Sdéleni kli¢ovych informaci (v ¢estiné), Jak se stanovuje produktové skoére (v cestiné) a/nebo

v prospektu/statutu fondu (v esting, 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, zapsanav .
obchodnim rejstriku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B: XXXVI, vlozka 46 ]
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