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PORTRET FONDU

GENERALI INVESTMENTS CEE

Generali Fond
globalnich znacek

Korunovy globalni akciovy fond, ktery investuje do velkych,
globalné piisobicich korporaci se silnou znackou a plné zajist’uje
ménové riziko. Proti konkurenci vynika pomérem vynos / riziko.

V tuzemské nabidce spolecnosti Generali
Investments CEE najdeme fadu ménové za-
jisténych korunovych fondi fizenych Cesky-
mi portfolio manazery — dluhopisové, smi-
$ené 1 akciové. Nize si predstavime globalni
akciovy fond zaméfeny na velké a znamé
spoleCnosti, reprezentujici predni svétové

znacky.
NEJHODNOTNEJSI BLUE CHIPY

Generali Fond globalnich znacek investuje
zejména na vyspélych a dopliikove i rozvi-
jejicich se trzich do blue chip akeii spolec-
nosti, které patii mezi silné globalni hrace

Graf 1: Portfolio podle zemi k 31.12.
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Graf 2: Fond a konkurence proti indexu — absolutné

a reprezentuji celosvétové nejhodnotnéjsi
znacky s loajalnimi spotiebiteli. Jako inspi-
race pro akciové portfolio fondu slouzi kaz-
dorocné aktualizované zebiicky TOP 100
korporaci s uvedenymi charakteristikami, se-
stavované spole¢nostmi Interbrand a Kantar
Millward Brown. V disledku piizptisobo-
vani se témto zebiickiim zahrnuje portfolio
obvykle vice nez polovinu akcii z USA, tie-
tinu akcif z EU a zbytek z Japonska nebo Ci-
ny pii pouze malych vahovych odchylkach
mezi jednotlivymi tituly. Fond presto nema
stanoven zadny benchmark ani striktni ne-
utralni alokaci mezi regiony a miize ze slo-
zeni zebiickl mimé vybocit. Nekorunové
pozice denominované predevsim v USD a
EUR zajistuje proti ménovému riziku do
koruny v mife blizké 100 %.

Portfolio b&zné zahrnuje 80 az 90 akcio-
vych titulti. Jeho konstrukce vychazi z fun-
damentalni analyzy stylem zdola nahoru
(bottom-up), zaloZené na vzajemném porov-
navani akciovych spolecnosti v ramci kaz-
dého sektoru. ,, Metodika pro jednotlivé sek-
tory se trochu lisi. Zatimco napriklad v tech-
nologickém sektoru preferujeme zejména
rustovy potencidl, v necyklickych sektorech
vice prihlizime ke stabilité ristu ziskii / tr-

zeb / cash-flow, dividendovému vynosu a
ocenéni akcii mérenému pomérovymi uka-
zateli. Obecné vsak plati, Ze v poslednich
mésicich preferujeme tzv. ,organicky rist’,
nikoliv rist firemnich ziskii prepoctenych na
Jednu akcii v ditsledku odkupii akcii viastni-
mi firmami, ktery casto byvad vykoupen riis-
tem zadluZenosti a poklesem tzv. ,,book va-
lue* a z dlouhodobého pohledu je tudiz neu-
drzitelny, “ vysvétluje investi¢ni rozhodova-
ni portfolio manazer Daniel Kukacka. Na
urovni sektorové alokace vstupuji do funda-
mentalni analyzy i makroekonomické fak-

Plusy a minusy

+ Jedine¢na investi¢ni strategie

+ PFiznivy pomér vynos / riziko proti konkurenci
+ Zajistovani ménového rizika do koruny

+ Nizka minimalni investice

- Zaostavani za globalnim akciovym indexem
- Vys88i vstupni a manazersky poplatek i OCF

Data fondu

Velikost fondu k 31.12. 3737 mil. CZK

Dariovy domicil Ceska republika

ISIN CZ0008471778
Typ fondu akciovy — globalni
Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu listopad 2001
Vstupni poplatek max. 4,0 %

Manazersky poplatek 2,2 % (OCF 2,33 %)

neni

500 CZK

Benchmark

Minimalni investice

tory inspirované pristupem shora doli (top-
down). ,, Firemni fundament vetsiny sektorii
totiz vyrazné zavisi na ekonomickém ristu a
politickych viivech, prikladem je v posled-
nich letech vyvoj protekcionistické obchodni
politiky Spojenych stani, ““ dopliuje Kukac-
ka. Do fondu se pak dostanou zejména kva-
litni nadnarodni spolecnosti se silnou znac-

Graf 3: Fond a konkurence proti indexu — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsich pozic k 31.12.

Royal Dutch Shell Plc. 22%
Alibaba Group Holding — SP ADR 21%
JPMorgan Chase + Co. 2,0%
Accenture Ltd. 1,8 %
Kering 1,7 %
Sony Corp. — Sponsored ADR 1,7 %
Alphabet Inc. 1,7 %
Deutsche Post AG — Reg. 1,6 %
Samsung Electronics — GDR 144A 1,6 %
AT&T Inc. 1,5%
celkem 17,9 %

Graf 4: Portfolio dle sektorti k 31.12.
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kou i pozici na trhu nebo komparativni vy-
hodou vii¢i konkurenci a soucasné nadpri-
mémymi finanénimi ukazateli. Fond nema
stanoveny striktni vahové limity pro zastou-
peni hlavnich regiond, sektorti ani jednotli-
vych akciovych tituld.

VEDE CYKLICKA SPOTREBA

Graf 1 ukazuje slozeni portfolia portrétova-
ného fondu podle zemi z konce prosince.
Ve srovnani s globalnim akciovym inde-
xem MSCI ACWI dochazi k prevazeni eu-
rozény a Ciny na tkor USA, Japonska a
UK. Podle sektorového slozeni v grafu4

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci —

absolutné v CZK

GENERALI INVESTMENTS CEE

PORTRET FONDU

pak poskytuje fond nadstandardni Kvantitativni ukazatele fondu (data k 15.1.20)

prostor predevsim cyklickému spo- I fond | index
tiebnimu zboZi a v mensi mife i ko- Vykonnost v CZK (fond) a lokélnich ménéch (index)
munikacim nebo necyklickému SB. 1 ok (od 15.1.19) 20,2 % 21.8%
Podobnou vahou jako index MSCI |2 roky (od 15.1.18) 10,1 % 14,3 %
ACWTI zohlediiuje IT a primysl, |3 roky (od 13.1.17) 27,3 % 37,1%
ale upozad'uje zdravotnictvi, finan- |5 let (od 15.1.15) 39,0 % 57,2 %
ce, energie a suroviny. 5 let p.a. 6,8 % 9,5%

Portfolio manaZer zastava v krat- Riziko (perioda 5 let do 12/2019)
kém horizontu — zhruba do podzim- Volatilita p.a. 11,0 % 9,8 %
nich prezidentskych voleb v USA — |Beta L1 index
pozitivni vyhled na tzv. riistové sck- | Beta bear 0,97 index
tory, které proﬁtuji 7 uvolnéné mé- Alfa (anualizovana) -3,3 % !ndex
nové politiky centrélnich bank a de- :orelacil - (;’980 'nde:
eskalace obchodniho konfliktu me- Max' pokles - mis'c 12? ;" 'g’j ;’

. - . oy ax. pokles — ro -12, -8,
zi USA a Cinou. Jinak napfi¢ sekto- P - 2 2

. N . . Max. pokles/nutny rast| -12,7 % /14,5 % | -11,2% /12,6 %

ry preferuje spoleCnosti s organic- |——— — —

, o .1 Vypocty z prodejnich cen v CZK a lokalnich ménach, pfipadné
kym ristem ziskd, cash-flow a tr- dividendy reinvestovany. Vysvétleni ukazatel(i viz strana 24.

Zeb (viz vyse).
S KONKURENCI SI PORADIL

Grafy 2 a 3 srovnavaji Sletou vykonnost
portrétovaného fondu v koruné a kompozit-
niho indexu redakce v lokalnich ménéch s
ohledem na kompletni zajistovani ménové-
ho rizika fondem. Primér konkurence za-
hrani¢nich globalnich akciovych fondu je
vyjadfen ze 2/3 v USD a z 1/3 v EUR. Ob¢
srovnani vSak reflektuji investicni strategii
fondu pouze piiblizné a maji tak spise ori-
entacni charakter. Graf 3 nicméné ukazuje,
ze Generali Fond globalnich znacek zaostal
za kompozitnim indexem o 11,5 % bé¢hem
5 let, coz odpovida vyssi nakladovosti OCF
2,3 % p.a. S pramérem konkurence dokézal
drzet krok téméf po celé sledované obdobi
az na pocatecni ustrnuti do jara 2015.

Z vybranych konkuren¢nich globalnich
akciovych fondd v grafech 5 a 6 vykazuje
nejvice podobny pribéh korunové vykon-
nosti CSOB Akciovy, ktery rovnéz zajistu-

je ménové riziko a poskytuje expozici na
piedni svétové znatky (PORTRET FONDU
FS 22/2019). Ménové zajistovani do koru-
ny provadi i Erste AM CR Top Stocks, kte-
ry vak oproti Generali fondu globélnich zna-
¢ek disponuje mnohem koncentrovangjs$im
portfoliem asi 25 tituldl pii dominanci trhu
USA a nadvézeni biotechnologii. To vede k
podstatné vyssi volatilité. Ostatni dva fondy
AXA Selection Global Equity s vyraznym
zapojenim ETF na hlavni akciové indexy a
Amundi Funds Pioneer Global Equity kom-
binujici zndmé a malo znamé spolecnosti jiz
meénoveé riziko nezajist'uji a lisi se tak i vy-
konosti. Dulezité je, ze portrétovanému fon-
du se za 5 let podafilo vSechny srovnavané
konkurenty piekonat s nejnizsi volatilitou.
Generali Fond globalnich znacek uvitaji
jako vyznamnou nebo i vétSinovou akcio-
vou pozici investofi, kteti od akciové slozky
portfolia ocekavaji nadstandardni pomeér vy-
konnosti a volatility. m
Ales Vocilka

Graf 6: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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