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PORTRET FONDU | ERSTE AM

Konzervativni

mix FF

Korunovy konzervativni smiSeny fond, jehoZ portfolio tvori
primarné jiné fondy. Na pétileté periodé porazi prumér
konkurence podobné orientovanych podilovych fondi.

Na fizeni korunovych fondi investi¢ni
spolecnosti Erste Asset Management,
pobocka CR se vyznamné podileji cesti
portfolio manazefi z Prahy usilujici o
korunovy vynos. Patii sem nékteré zaji-
mavé akciové a dluhopisové fondy i
kompletni spektrum smiSenych fondi.
Nize si piedstavime nejkonzervativngjsi
smiseny fond spoleénosti, jehoZ historie
je delsi nez 15 let.

BEZPECNY A DIVERZIFIKOVANY

Konzervativni mix FF je korunovy smise-

Graf 1: Portfolio podle trid aktiv k 26.2.
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Graf 2: Fond proti priméru konkurence — absolutné v CZK

ny fond, ktery mizeme v ramci Ceské
republiky fadit k tém skutené vyrazné
konzervativnim — podil akciové slozky
totiz nemize presahnout 15 %. Ackoliv
fond nesleduje zadny benchmark, 1ze jeho
neutrdlni slozeni definovat nasledovné:
10 % globalni akcie; 35 % ceské dluhopisy
s kratkou splatnosti; 25 % evropské firem-
ni dluhopisy investi¢niho stupné; 3 % ev-
ropské firemni dluhopisy spekulativniho
stupné; 2 % dolarové a eurové dluhopisy
rozvijejicich se zemi; 5% hedge fondy;
20 % korunovy penézni trh.

Jak je z tohoto slozeni vidét, pokud
bychom za rizikovéjsi nastroje povazo-
vali nejen akcie, ale i HY dluhopisy a
dluhopisy EM, pak na né v neutralnim
slozeni pfipada 15 %, coz neni mnoho a
fond tak lze skute¢né povazovat ze de-
fenzivni.

Plati, ze do portfolia jsou jako podkla-
dova aktiva nakupovany zasadné fondy
(OPF, ETF), pouze s vyjimkou &eskych
statnich dluhopisti, kde jde o kombinaci
dluhopisovych fondi od Erste AM a
ptimych investic do statnich dluhopisi.
Zbyla dluhopisova cast je tvofena opét
ptes fondy od Erste AM, ale i fondy

tretich stran. V akciové slozce nyni do-
minuji aktivné fizené fondy tietich stran,
Castené zastoupeny jsou i fondy Erste
AM. Pouze doplikové pak sektorova
ETF. To je uritd zména, protoze pied
nékolika lety dominovaly v ramci akcio-
vé slozky naopak indexové fondy.
Samotna strategie fondu vychazi z
vnitiniho strukturovaného investi¢ni-
ho procesu zaloZzeném na kvantitativ-
nich modelech doplnénych o kvalitativni

Plusy a minusy

+ Porazi primér konkurence pfi nizsi volatilite
+ PIné ménové zajistuje
+ Relativné nizka nakladovost
- Limitovany potencialni vynos vzhledem
k max.15% vaze akcii

Data fondu k 26.2.2021
15 500 mil. CZK

Velikost fondu

Darovy domicil Ceska republika

ISIN CZ0008472321
Typ fondu smiSeny — konzervativni
Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu Eerven 2005
Vstupni poplatek 1%
Manazersky poplatek 0,65 %; OCF: 1,1 %
Minimalni investice 300 CZK

vstup a jejich optimalizaci — tzv. GTAA,
neboli Global Tactical Asset Allocation.
To v praxi znamend, ze, jak podotyka
portfolio manazer fondu Tomas Ondrej,
zédkladem je fundamentalni a technicka
analyza (TA slouzi napf. pro ocenéni ¢i
momentum) pfiblizné 15 az 20 tiid aktiv
reprezentovanych jejich indexy.

Déle probihd optimalizace (Black-
Litterman) doplnénd o makroekonomic-
ké predpoklady a kvalitativni vstup (tedy
nazory portfolio manazerti). Vysledkem

Graf 3: Fond proti priméru konkurence — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsich pozic k 26.2.

celého tohoto procesu jsou ocekavané
vynosy v kratkém horizontu. V nasledu-
jicim kroku pfichazi na fadu optimaliza-
ce pro konkrétni portfolio, v tomto ptipa-
dé konzervativniho smiSeného fondu,

dalsimi. Z pohledu ménového

ERSTE AM | PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 26.2.21)

3 komponenty (hard currency, lokdlni
meny a firemni kredit) a americké firem-
ni dluhopisy investicniho stupné na tikor
high yields. Nejvétsi podvazeni mame v
evropskych firemnich dluhopisech inves-
ticniho stupné. Nedrzime zadné statni

ERSTE BOND EURO-CORPORATE (VT) | 16,1 % rizika plati, Ze fond cizoménoveé | fond | index
SPOROINVEST CZK DPM C 79% nvestice plne menove zajistuje. Vykonnost v CZK
GOVERNMENT BOND 0.45 10/25/23 | 4,5% . . B 1 rok (od 28.2.20) 24 % 24 %
FOND STATNICH DLUHOPISU 44% RADA RUZNYCH AKTIV 2 roky (0d 28.2.19) 53% 4.5%
ERSTE RESERVE EURO-EUR D02V | 3,1% ' 3 roky (od 28.2.18) 51% 3.2%
. S S
NN L-US CREDIT-IH 29% Grafy 1 a 4 ukazuji slozeni fon- |5 let (od 26.2.16) 9,6 % 6.3 %
¢ 1 0, 0,
LIKVIDITNI FOND 26 % du z konce tnora, pokud jde o |5letp.a. _ :(,8 % 1.2 %
o . T iziko
ERSTE MORTGAGE-EUR D02 V 26% rozdeleni mezi jednotlive tfidy Velatit Yy 120
4 olatilita p.a. , ,
ERSTE BOND E/M-EUR DPM C 25% aktiv i regiony. J ak je patmné, Bota £ . 78° inde:
NN L-US CREDITIC 23% fond Je’skutficne z toh(?to pohle’- o 0'75 =
cetkom 259% du vyrazn¢ diverzifikovany. |S€tabear d index
Plati, Ze podil akciové slozky se |Alfa (anualizovand) 0.8 % index
. - - o —_ Aact - 0 - 0,
Graf 4: Portfolio podle regionti k 26.2. tim, Ze portfolio manazefi i nadd- Max. pokles — mésic 4,0 % 5,5 %
USA e, Min. rast — rok -2,6 % -3,6 %
Geska et le, navzdory nedavné silné rela- — - . . -
republika._ ’ ., , . ., Max. pokles/nutny rist| -4,8% /5,1 % -55%/58%
0% & tivni vykonnosti, smétuji tuto ——— — —
' “ s foli ice k hodn , Vypocty z prodejnich cen v CZK, pfipadné dividendy
Cast portfolia vice k hodnotovym | dinvestovany. Vysvétieni ukazatel viz strana 24.
strategiim, small caps investicim
(jen v Evrop¢) a obecné k sektordim pro- vsak tfeba podotknout, Ze rizné konzer-
fitujicim z otevirani ekonomik. Ondfej vativni fondy maji pomérné rozdilny
Tomas dale uvadi, ze ,,na ceské vynoso- pohled na to, jakou vahu napf. akciim v
\Francie vé kiivce jsme duracné podvazeni ve neutralnim slozeni vyhrazuji, coz ma
) oo prospéch hotovosti a cekame dalsi riist samoziejmé dopad na vynos.
Ostatni ’ o . v I3 v ’ s 3
279% ) \\VB\Némecko vynosu. V kreditni slozce aktudlné prefe- To samé plati i pro grafy 5 a 6, které
Seareeko 35 5% rujeme emerging markets pres vSechny jiz portrétovany fond srovnivaji s kon-

krétnimi v CR dostupnymi smigenymi
konzervativnimi fondy. Ackoliv byly
vybrany ty, které voli spise defenzivni
strategii, i toto srovnani je nutné brat
pouze orienta¢né. Je ale patrné, Ze si
portrétovany fond vede vii¢i konkurenci

ktera kromé oc¢ekavanych vynosa bere v dluhopisy zemi EMU. dobre.
potaz i omezeni portfolia plynouci z Konzervativni mix FF od Erste AM
investicnich limitd a jeho tolerance DOBRY VYNOS Ize diky dobré vykonnosti a pomérné

k riziku (risk budget).

Mimo klasické statutové ¢i zakonné
limity uplatiiuje fond urcité specifické
limity, napfiklad pokud jde o VAR, du-
raéni limit, pracuje se i s tzv. kolateral
managementem, concentration riskem,
liquidity riskem, counterparty riskem a

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK

Grafy 2 a 3 srovnavaji korunovou vy-
konnost fondu s primérem konkurence
dalsich  korunovych konzervativnich
smiSenych fondt s dostatecné dlouhou
historii. Jak je vidét, fond si vii¢i tomuto
pruméru vede dobfe a primér porazi. Je

nizké nakladovosti doporucit jako za-
kladni investici konzervativngji smysleji-
cim investorim, kteti cht&ji ve svém
portfoliu pfevahu defenzivnich nastrojii
mirné doplnénych o akcie, ¢i jiné riziko-
vé nastroje.m

Jifi Mikes

Graf 6: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné

19

1 b EAM Konzervativni Mix FF 10 [ e EAM Konzervativni Mix FF
....... ¢SOB Konzevativni 108 f— ~------ CSOB Konz.ervativni o
"z ¢ Conseq Active Invest Konzevativni 106 — Conseq Adv.ve Invest Konze vativni
| ) Partners Universe 6
110 Partners Universe 6
104
108 y 102
106 100
104 [ L 7AW el 9%
?/'3 ot
102 [ e ~rvorsSeoem, e > 9%
100 1 o
%8 92
% 20
© © a ! ® ® Q Q N N A ® © a \ ® ® Q o N N A
Q'\ Q'\ Q'\ Q'\ Q'\ Q\ Q\ Q’\ er Q’L Q’L A W\ A N W\ Al A A D D WA
9P o @ @ 9P P 9P P 9P o @b 9P @ 9P @ @B P 9P @ 9P P P
CTETE RIZIKOVE UPOZORNENI NA STR. 24 FONDSHOP.CZ | 25. BREZEN 2021





<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Euroscale Coated v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.7
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage false
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo true
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Remove
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth 8
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth 8
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 2.00000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (Euroscale Coated v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (FOGRA1)
  /PDFXOutputCondition (ISO 12647-2)
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CSY ()
    /ENU <>
    /CZE <FEFF005000720061007600690064006c00610020005000440046002000760031002e00300020002d0020006e006100730074006100760065006e00ed002000440069007300740069006c006c00650072007500200036002e0030002000730020006f0068006c006500640065006d0020006e00610020006d006100780069006d00e1006c006e00ed0020006b00760061006c0069007400750020006f006200720061007a016f002000610020006e00610020006d006100780069006d00e1006c006e00ed002000620065007a00700065010d006e006f007300740020007600fd006d011b006e00790020006400610074002e>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [4000 4000]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


