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PORTRET FONDU

GENERALI INVESTMENTS CEE

Generali Fond zlaty

Korunovy smisSeny fond, ktery cili na investice primarné do zlata
a akcii téZara drahych kovii. Zejména v poslednim roce se mu
da¥i porazet podobné orientované fondy.

Nabidka podilovych fondi ¢eské spo-
le¢nosti Generali Investments CEE
sice nedosahuje na mnoho desitek,
ale pfinasi unikatni korunové strate-
gie, které u konkurence bézné nena-
jdeme. Vedle dluhopisovych fondi
zaméfenych na stfedni a vychodni
Evropu narazime i na zajimavé, do
koruny zajisténé akciové fondy ¢&i
fondy smiSené. Pravé na jeden z ta-
kovychto fondi se nize podivame.

KOMPLEXNI PRISTUP

Generali fond zlaty je specidlni smi-
Seny fond, ktery cili na investice do
drahych kovi (zejména zlata, ale i
stiibra, platiny ¢i paladdia) a akcii

Graf 1: Portfolio podle aktiv k 31.5.
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Graf 2: Fond proti Sirokému priiméru — absolutné

spole¢nosti, které nadpoloviéni vétsi-
nu svych pfijmd generuji primarné z
tézby zlata. Doplikové pak mohou
portfolio tvofit i likvidni korporatni
dluhopisy pravé tézaifu zlata a ostat-
nich drahych kovi.

Z pohledu dluhopisti je podstatné
fici, ze jde skuteéné opravdu jen o
dopln€k pro umisténi pfebyteéné ho-
tovosti v obdobich, kdy je fond ale-
sponn sttednédobé podvazeny. Vétsi-
nou je vSak expozice do dluhopist
nulova a fond se v tomto ohledu sou-
stted’'uje na akcie danych spole¢nosti.
Nicméné napfiklad v obdobi nulo-
vych sazeb byly dluhopisy obcas vy-
uzity.

Pokud tedy pomineme ¢isté dopln-
kové dluhopisy, pak portfolio tvofi v
prvé fadé komoditni investice zamé-
fené na drahé kovy a investice do
akcii tézafskych spole¢nosti. Fond
nesleduje zadny benchmark, nicméné
minimalné jednou ro¢né je s ohledem
na vyvoj a budouci vyhled revidova-
na podoba zakladni, tedy neutralni
alokace do zlata, zlatych tézafti a
sttibra. To tedy v praxi znamena, ze i
neutralni alokace se v ¢ase méni.

Obecné nicméné muzeme fici, Ze
jak uz ostatné vyplyva ze samotného
nazvu fondu, zlato je zakladnim sta-

vebnim kamenem a soucasné kotvou
celého portfolia, coz ostatné vychazi
z postaveni zlata mezi drahymi kovy.
Stiibro, platina, paladium a rhodium
z logiky velikosti jejich trhu, likvidi-
ty ¢i tfeba vyssi volatility typicky
tvofi mensi ¢ast, resp. slouzi jako
doplngk. Jestlize tedy zlato najdeme
v portfoliu vzdy, pak u zbylych dra-

Plusy a minusy

+ Specificka investi¢ni strategie kombinujici vice
zpusob investic do drahych kovl

+ Ménové zajisténi

- Vysoka celkova nakladovost

- Na pétileté periodé zaostava za kompozitnim
indexem

Data fondu k 31.5.2022

Velikost fondu 885 mil. CZK

Dariovy domicil Ceské republika

ISIN CZ0008472370
Typ fondu specialni fond smiSeny
Typ vynosu kapitaliza¢ni
SFDR klasifikace fondu Clanek 6

Vznik fondu duben 2006
Vstupni poplatek max. 4 %
Manazersky poplatek 3 %; OCF 3,16 %
Minimalni investice 500 CZK

hych kovt plati, ze v pfipad¢é negativ-
niho nazoru nemusi byt zastoupeny v
portfoliu vibec, a to pravé ve pro-
spéch zlata ¢i hotovosti.

V soucasné dobé ziskava fond
vzhledem k Siroké nabidce expozici
na drahé kovy prostfednictvim ETP
(obecné hlavné ETN a ETC, pfipadné
i ETF). V minulosti byly vyuzivany i
certifikaty na zlato ¢i sttibro, nicmé-
né nyni uz tomu tak neni. Pro vybér
daného ETP je mimo to, ze musi lo-

Graf 3: Fond proti Sirokému priméru — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsich pozic k 31.5.

X |IE Physical Gold ETC 8,8 %
Invesco Physical Gold ETC 8,3 %
Amundi Physical Gold ETC 7.8 %
MV Gold Miners UCITS ETF 7,0 %
Gold Bullion Securities LTD ETP 6,9 %
Newmont Mining Corp 4,9 %
iShares Physical Godl ETC 4.7 %
iShares Physical Silver ETC 4,6 %
ETFS Physical Gold 4.5 %
Barrick Gold corp. 4,0 %
celkem 61,5 %

gicky cilit na pfislusny drahych kov
podstatna i nizka nakladovost, uzké
spready ¢i vysoka likvidita.

Jestlize zlato tvofi nejveétsi cast
portfolia, pak druhou nejvyznamnéjsi
pozici jsou akcie vefejné obchodova-
nych tézatskych firem, jejichz hlavni
ekonomicka ¢innost se soustfeduje
na tézbu zlata a stfibra. Protoze je
obor tézafl na jednu stranu potencial-
né velmi ziskovy, ovSem také velmi
volatilni, pak portfolio manazer fon-
du Patrik Hudec dopliiuje, ze ,podil
tézarskych titulii dozndvad v case nej-
vétsich zmén v souladu s nasim oce-
kavanim a vyhledem.*

Fond pfi jejich nakupu kombinuje
zastoupeni likvidnich ETF (zaméfenych
na tento sektor) a konkrétnich tituld.

Z pohledu c¢eského investora je
také dobré dodat, ze fond je ménové
zajistén do koruny.

NEJEN ZLATO

Graf 1 zachycuje slozeni portfolia
fondu ke konci kvétna tohoto roku a
jak je z ngj vidét, nejvyznamnéjsi po-
zici v portfoliu je skute¢né v souladu s

Graf 4: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK
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dlouhodobou strategif zlato, na Kvantitativni ukazatele fondu (data k 12.5.2022)

které ptipada cca 47 %. Nasle- | fond | pramér
duji akcie tézafskych spolec- Vykonnost v CZK (fond) a USD (pramér)
nosti a stfibro. 1 rok (od 11.6.21) -10,6 % -16,9 %

Portfolio manazer fondu |2roky (od 12.6.20) 43% 4,9 %
Patrik Hudec k tomuto sloze- |3 roky (od 7.6.19) 30,8 % 42,5%
ni uvadi: ,,S ohledem na velké |5let(od 9.6.17) 13,8 % 39,2 %
nejistoty a aktudlné neprilis |5letp.a. 2,6 % 6,8 %
optimisticky — vyhled —mdme Riziko (perioda 3 roky)
zredukovanou expozici  na Volatilita p.a. 22,2 % 25,2 %
vedlejsi drahé kovy s primys- |Beta 0,86 index
lovym vyuzitim a mirné upo- |Betabear 0,70 index
zadnéné tésare. nes nékteré Alfa (anualizovana) -2,3% index
neznamé nabydou konkrétnéjsi Korelace 0,97 index
obrysy Poohlizime se po kre- Max. pokles — mésic 9,4 % -10,9 %

., . ., . Min. rast — rok -15,1 % -16,8 %
ditnich investicich, protoze —

st korunovich vinosi a Max. pokles/nutny rist | -20,2 % /25,3 % | -19,5 % /24,3 %
nariis

., . y, Y o Vypocty z prodejnich cen v CZK a USD, pfipadné dividendy

roztaZeni kreditnich spreadii v reinvestovany. Vysvétleni ukazateld viz strana 24.

letosnim roce predstavuji veli-
ce atraktivni a i z historického pohle-
du ojedinélou prilezitost.

DOBRE POSLEDNi ROKY

Grafy 2 a 3 srovnavaji korunovou
vykonnost fondu s dolarovou vykon-
nosti (vzhledem k ménovému zajisté-
ni) kompozitniho indexu, ktery tvofi
z 50 % index reprezentujici dle dat
Morningstar primérnou vykonnost
UCITS fondt zaméfenych na akcie
tézatskych spoleénosti z oblasti dra-
hych kovii a z 50 % index, ktery opét
dle dat Morningstar priméruje vy-
konnost UCITS fondd zaméfenych na
komoditni investice do drahych kovi.
Toto srovnani je ale samoziejmé jen
velmi orientacni.

Jak je nicméné z grafti i tabulky
kvantitativnich ukazatelt vidét, fond
sice za takto postavenym kompozit-
nim indexem na pétileté period¢ za-

ostavd, ale v poslednich letech,
zejména v poslednim roce, si naopak
vede 1épe.

Grafy 4 a 5 poté srovnavaji vykon-
nost portrétovaného fondu s do koru-
ny pfepocitanou vykonnosti né€kolika
konkrétnich v CR dostupnych fond,
které také néjak cili na zlato. Po-
dotknéme ale, Ze v tomto srovnani
vstupuji do hry jak meénové kurzy,
tak hlavné rizné strategie danych
fondu. I tak je ale vidét, ze portréto-
vany fond si vede v tomto orientac-
nim srovnani dobfe.

Generali Fond zlaty je vzhledem ke
svému specifickému zaméfeni vhod-
ny jako alternativni doplné€k portfo-
lia, ktery v sob& kombinuje jak jasné
sektorové vymezené akciové investi-
ce, tak investice komoditni. Touto
strategii je na ¢eském trhu unikatnim
fondem. =

Jifi Mikes

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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