
Dluhopisové, smíšené a akciové fondy čes-
ké společnosti Generali Investments CEE 
jsou často k dispozici v měnově zajištěné 
korunové třídě, sledují speciální investiční 
strategie a řídí je tuzemští portfolio manaže-
ři. Uvedené charakteristiky splňuje i globál-
ní akciový fond zaměřený na velké a známé 
firmy, reprezentující přední světové značky. 
 
VÝZNAMNÍ SVĚTOVÍ HRÁČI 
 
Generali Fond globálních značek investuje 
do akcií obvykle globálně působících firem, 
které lze obecně charakterizovat silným po-
stavením na trhu, komparativní výhodou vů-

či konkurenci a světově známou značkou 
schopnou nacházet věrné zákazníky. Repre-
zentují je typicky blue-chip tituly obchodo-
vané především na vyspělých trzích. Mno-
hé z vyhledávaných korporací také bývají 
součástí každoročně aktualizovaných žeb-
říčků 100 nejhodnotnějších globálních zna-
ček od společností Interbrand a Kantar Mill-
ward Brown. Tato strategie umožňuje fondu 
diverzifikovat akciové portfolio do širšího 
spektra regionů, zemí i sektorů, aniž by měl 
stanoven nějaký benchmark nebo neutrální 
alokací svých investic. Snaží se je nicméně 
rozdělovat mezi trhy USA, Evropy a Japon-
ska přibližně v poměru 60:33:7, pokud neu-
važujeme hotovostní nástroje.  
 Výběr akciových pozic fondu vychází z 
fundamentální analýzy stylem zdola nahoru 
(bottom-up), založené na vzájemném porov-
návání akciových společností v rámci kaž-
dého sektoru. „Metodika pro jednotlivé sek-
tory se trochu liší, zatímco například v tech-
nologickém sektoru preferujeme zejména 
růstový potenciál při solidním ocenění (zjed-
nodušeně lze ilustrovat nízkým PEG rati-
em), tak v necyklických sektorech více při-
hlížíme ke stabilitě růstu zisků / tržeb / cash-
flow, dividendovému výnosu a ocenění ak-

cií, měřeno různými poměrovými ukazateli. 
Nově se naše analytické úsilí zaměřuje na 
identifikaci firem, které si v současném ob-
dobí růstu cen vstupních surovin dokáží udr-
žet ziskové marže formou navýšení výstup-
ních cen (pricing power). Do fundamentál-
ní analýzy samozřejmě vstupuje i tzv. top-
down přístup, protože firemní fundament 
sektorů závisí na ekonomickém růstu a mě-
nové politice centrálních bank v různé mí-
ře,“ upřesňuje investiční strategii portfolio 
manažer Daniel Kukačka. 
 Fond nemá stanoveny interní limity pro 
zastoupení hlavních regionů ani jednotli-
vých zemí, sektorů a akcií v portfoliu. Přes-

to jako nepsané pravidlo udržuje podíl za-
hrnutých akciových pozic blízko 1 %, resp. 
mezi 0 % a 2 % v souladu s přístupem „té-
měř stejná váha“ (quasi-equal weight). Dů-
sledkem je výrazně odchylné složení fondu 
od běžných globálních akciových indexů, 
vážených na základě tržní kapitalizace. To 
se projevuje mj. netypicky nízkou expozicí 

Korunový globální akciový fond, který plně zajišťuje měnové riziko 
a investuje do firem s nejhodnotnějšími značkami. Dosahuje nižší 
volatility než většina konkurence a má přitom solidní výkonnost. 

Generali Fond  
globálních značek 
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Graf 2: Fond a konkurence proti indexu – absolutně v CZK Graf 3: Fond a konkurence proti indexu – relativně  

Graf 1: Portfolio podle zemí k 31.3. 
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+ Uplatňuje jedinečnou investiční strategii 
+ Překonává kompozitní index na rostoucím trhu 
+ Má nižší volatilitu než většina konkurence 
 -  Má vyšší vstupní poplatek a nákladovost OCF 

Plusy a mínusy 

Velikost fondu k 28.2. 5 582 mil. CZK 

Daňový domicil Česká republika 

ISIN CZ0008471778 

Typ fondu akciový – globální 

Typ výnosu kapitalizační 

Vznik fondu listopad 2001 

Vstupní poplatek max. 4,0 % 

Manažerský poplatek 2,2 % (OCF 2,32 %) 

Benchmark není 

Minimální investice 500 CZK 

Data fondu  



na technologický sektor v USA. Celkem ob-
sahuje portfolio 80 až 100 akciových pozic. 
 
DŮRAZ NA HODNOTOVÉ TITULY 
 
Graf 1 ukazuje složení portfolia podle zemí 
z konce března. V členění na hlavní regiony 
investuje portrétovaný fond 57 % aktiv do 
severoamerických, 26 % do (západo)evrop-
ských a 8 % do asijsko-pacifických akcií. 
Složení jeho portfolia podle sektorů GICS v 
grafu 4 ukazuje, že nejvíce sice zohledňuje 
informační technologie, ovšem nadstadard-
ně pokrývá cyklické a necyklické spotřební 
zboží. Naopak potlačuje zdravotnictví a zce-

la vynechává energie, suroviny, uti-
lity a nemovitosti.  
 Portfolio manažer fondu vzhle-
dem k válce na Ukrajině a jejím in-
flačním dopadům regionálně prefe-
ruje USA a Japonsko nad západní 
Evropou. Sektorově dává přednost 
hodnotovým akciím díky jejich vět-
ší odolnosti v době růstu úrokových 
sazeb. „Příkladem mohou být tele-
komunikační společnosti (nízké o-
cenění, stabilní fundament), banky 
(budou profitovat z růstu středně-
dobých úrokových sazeb), automo-
bilky (nízké ocenění po předchozí 
korekci, stabilní ziskovost). Nevyhý-
báme se ani růstovým americkým 
internetovým a technologickým fir-
mám (Google, Microsoft, Ebay, Qu-
alcomm), které důsledky války na Ukrajině 
z fundamentálního pohledu neovlivní a je-
jichž ocenění po zimní korekci pokleslo. Z 
pohledu firemního fundamentu preferujeme 
méně zadlužené, stabilně ziskové společnos-
ti,“ doplňuje Daniel Kukačka. 
 
DOBRÝ POMĚR VÝNOS / RIZIKO 
 
Grafy 2 a 3 srovnávají 5letou výkonnost 
portrétovaného fondu a průměru jeho vybra-
né konkurence v koruně, jakož i zvoleného 
kompozitního indexu v lokálních měnách s 
ohledem na kompletní zajišťování měnové-
ho rizika fondem, typický 10% podíl hoto-
vosti v jeho portfoliu a tendenci držet všech-
ny akciové pozice v blízkých vahách. Cel-
kově dosáhl Generali Fond globálních zna-
ček podobné 5leté výkonnosti jako průměr 
konkurence při znatelně nižší volatilitě a vět-
ší odolnosti vůči tržním poklesům. Kompo-
zitní index dokázal překonat hlavně na ros-
toucím trhu za cenu lehce vyšší volatility. 

  Z vybraných konkurentů v grafech 5 a 6 
s dostupnou měnově zajištěnou korunovou 
třídou zaznamenaly mírně silnější 5leté zhod-
nocení fond Fidelity díky lepšímu vývoji bě-
hem zotavování světové ekonomiky z pan-
demie a dále fond ČSOB díky náskoku v po-
sledním ročním období. Fond Fidelity regi-
onálně preferuje USA a fond ČSOB Japon-
sko. Podobně za 5 let dopadl fond Erste, kte-
rý však značně rozkolísala jeho přílišná kon-
centrace do malého počtu titulů. S nejslabší 
výkonností se musel spokojit fond Raiffei-
sen podvažující USA. Hlavní výhody portré-
tovaného fondu pak spočívají v nižší volatili-
tě oproti prvním třem konkurentům a schop-
nosti zhodnocovat rychleji než čtvrtý, celko-
vě tedy v dobrém poměru výnos / riziko. 
 Většina investorů může Generali Fond 
globálních značek využít jako základní ak-
ciovou pozici díky široké regionální diver-
zifikaci jeho investic a solidní rizikově vá-
žené výkonnosti. ■ 

Aleš Vocílka 
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 fond průměr konkur. 

Výkonnost v CZK 

1 rok (od 6.4.21)  -3,4 %   0,0 % 

2 roky (od 6.4.20) 48,5 % 66,4 % 

5 let (od 6.4.17) 41,8 % 45,3 % 

5 let p.a.   7,2 %   7,6 % 

Riziko (perioda 5 let do 3/2022) 

Volatilita p.a. 13,5 % 15,7 % 

Beta 0,82     průměr 

Beta bear 0,69     průměr 

Alfa (anualizovaná) 0,8 % průměr 

Korelace 0,96 průměr 

Max. pokles – měsíc -11,1 % -15,9 % 

Min. růst – rok -10,3 % -15,0 % 

Max. pokles/nutný růst -18,7 % / 22,9 % -23,4 % / 30,5 % 

Výpočty z prodejních cen v CZK, případné dividendy  
reinvestovány. Vysvětlení ukazatelů viz strana 24. 

3 roky (od 8.4.19) 25,5 % 32,7 % 

Kvantitativní ukazatele fondu (data k 5.4.22) 

Graf 5: Srovnání s vybranou konkurencí – absolutně v CZK Graf 6: Srovnání s vybranou konkurencí – relativně 

Tabulka 1: 10 největších pozic k 31.3. 

Samsung Electronics-GDR J. Korea 1,7 % 

Deutsche Telekom AG - Reg Německo 1,7 % 

Deere & Company USA 1,6 % 

Cisco Systems USA 1,5 % 

Goldman Sachs Group Inc. USA 1,5 % 

Ebay USA 1,5 % 

Qualcomm Inc. USA 1,5 % 

Deutsche Post AG - Reg Německo 1,4 % 

Sony Corp - Sponsored ADR Japonsko 1,4 % 

Wal-Mart Stores USA 1,4 % 

celkem   15,1 % 

Graf 4: Portfolio podle sektorů k 31.3. 
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