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AKTIVITAV PORTFOLIU

Vynosy Eeskych statnich dluhopist ve ctvrtém ctvrtleti vzrostly
zejména diky vyvoji na globalnich trzich. Na doméaci scén& Ceska
narodni banka pokracovala ve sniZovani sazeb. Sazby sniZzila
pouze jednou, a to na listopadovém zasedani o 25 bazickych
bodd na 4,00 %. Ekonomicka data byla smiSena: stagnujici
pramyslova vyroba na jedné strané, na strané druhé silna
spotreba domdacnosti taZzena ridstem realnych mezd. Situace

by méla zlstat v nejblizs§i dob& nezménéna, co? potvrzovaly
predstihové indikatory naznacujici stagnaci v primyslu. Inflace
je stéle nad cilem CNB, co? pravdépodobné vedlo k opatrnosti
prinastavovani urokovych sazeb na prosincovém zasedani, na
kterém CNB ponechala sazby beze zmény na 4,00 %. Ekonomika
ve tretim kvartalu vzrostla meziroéné o 1,40 %, coz bylo mirné
lepSi nez oCekavani trhu. Podle odhadd by méla tuzemska
ekonomika v roce 2024 rist jen mirné, v roce 2025 by mélo dojit
k jejimu dalsimu oZiveni. Inflace byla niZsi, nez se ocekavalo,

kdyzZ v listopadu doslo k meziroénimu narlstu spotrebitelskych
cen 0 2,8 %, coz bylo o 0,2 procentniho bodu nizsi hodnota,

nez predpokladal trh. Za prekvapenim stal o néco mirnéjsi nez
ocekavany rlist cen potravin.

Vynosy americkych a evropskych dluhopist ve ¢tvrtém ctvrtleti
vzrostly. Vyznamnou mérou se na jejich ristu podilely vysledky
americkych prezidentskych voleb, nebot zavedeni cel mUze
vyhledové plsobit proinflaéné. Urokové sazby dale rostly

diky lep§im ekonomickym datdm v USA i pozitivnimu vyvoji na
akciovych trzich. Americka inflace mirné vzrostla a v listopadu
se meziroéné zvysila o 2,7 %, coz bylo v souladu s o¢ekavanim.
Inflace mirné vzrostla i v eurozéoné, kdyz v listopadu meziroéné
ceny vzrostly o 2,2 %. Fed snizil irokové sazby v listopadu a
prosinci celkem o 50 bazickych bodt na 4,25 % az 4,50 %. Také
ECB pokracovala ve snizovani sazeb, a to az na troven 3,0 %.
Zatimco u ECB ocekavame na pristich zasedanich jejich dalsi
snizeni, u Fedu predpokladame jejich stabilitu.

V CR je zékladni trokova sazba na trovni 4,00 % a dalsi
pohyb bude v nasledujicich mésicich zaviset na prichozich
ekonomickych datech. Citlivost portfolia na pohyb trokovych
sazeb zUstdva na neutralni arovni.

Chcete vice informaci o aktualnim déni na
finanénich trzich?

® Pfinasime pravidelné aktualizované informace na nasich
webovych strankach.
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Radéji audio nez text?
V kratkych podcastech si muZete pustit
komentdre nasich odborniku kdykoli a kdekoli.

Zdroj dat k 31.12. 2024: CSOB AM: v prosinci vychazela
ekonomicka data za predchazejici mésice.

Material ma pouze informacni charakter, nelze vykladat jako
investiéni poradenstvi nebo jinou investicni sluzbu, nejde o
nabidku, verejnou nabidku nebo o navrh na uzavieni smlouvy. Je
uréen pouze pro klienty CSOB. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jind, nez vyse uvedena osoba, neméla by své investicni
rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu. Informace
obsaZené v tomto dokumentu poskytuje CSOB Asset
Management, a.s., investiéni spoleénost (dale jen ,CSOB AM")

v dobré vite a na zéakladé pramen(, které povazuje za spravne,
dévéryhodné a odpovidajici skutednosti. CSOB AM nicméné
timto neprebira 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 skodu, ktera by mohla vzniknout
pouzitim zde uvedenych informaci. Skladba a vynos konkrétniho
klientského portfolia se mize lisit zejména s ohledem na vklady
a vybeéry z portfolia a vlivem promeénlivych trZznich podminek.
Minulé vynosy nebo progndzy ocekavané vykonnosti nejsou
zarukou vynost budoucich a nezohlednuji dané a nékteré
poplatky. Podilové fondy narozdil od klasickych depozitnich
produktd nespadaji pod rezim pojisténi vkladl. Hodnota
investice muze kolisat, ndvratnost neni zarucena. Dany investiéni
nastroj nemusi byt z pohledu cilového trhu vhodny pro kazdého
klienta.

Podrobné informace o konkrétnich investicnich nastrojich
naleznete v dokumentech Sdéleni klicovych informacia v
prospektu/statutu fondu, dostupnych na www.csob.cz, nebo si je
muZete vyzadat v listinné podobé od svého bankére.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s., se sidlem Praha 5,
Radlicka 333/150, PSC 150 57, 1CO: 00001350, zapsana v
obchodnim rejstriku vedeném Meéstskym soudem v Praze, oddil
B: XXXVI, vlozka 46.
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