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PORTRET FONDU | ERSTE AM CR

Optimum

Korunovy smiSeny defenzivni fond s flexibilni investi¢ni strategii
a dimyslnou diverzifikaci portfolia do tradi¢nich i netradi¢nich
tfid aktiv. Proti konkurenci vynika pomérem vynos / riziko.

Na fizeni korunovych fondi investi¢ni spo-
le¢nosti Erste Asset Management, pobocka
CR se vyznamné podileji ¢esti portfolio ma-
nazefi z Prahy usilujici o korunovy vynos.
Patii sem nékteré zajimavé akciové a dluho-
pisové fondy i kompletni spektrum smiSe-
nych fondd. Nize si pfedstavime z hlediska
objemu majetku velky korunovy smiSeny
defenzivni fond s flexibilni investi¢ni strate-
gii, Sirokou diverzifikaci portfolia do tradic-
nich i netradi¢nich tfid aktiv a zajistovanim
meénového rizika.

KOMPLEXNI PORTFOLIO

Erste AM CR Optimum lze charakterizo-
vat jako korunovy smiSeny ,,asset alokacni

fond fondt, ktery pruzné piizptisobuje za-
stoupeni riiznych tfid aktiv v portfoliu pro-

Graf 1: Portfolio dle tfid aktiv k 31.12.
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Graf 2: Fond proti priméru konkurence — absolutné

ménlivému trznimu vyhledu s tim, ze dlou-
hodobé sleduje defenzivni rizikové-vynoso-
vy profil vzhledem k cilové skupiné umir-
néné konzervativnich investortl. Statut nic-
méné poskytuje fondu benevolentni manti-
nely pro celkové slozeni portfolia vetné
moznosti vyrazné prevazit konzervativni i
dynamickou slozku. Z konzervativnich tfid
aktiv maji nastroje penézniho trhu a dluho-
pisy s ratingem v investi¢nim stupni urcenu
celkovou neutralni vahu 50 % pfi povole-
ném rozpéti 10 % az 80 %. V ramci aktiv
tvoticich dynamickou slozku ¢ini neutralni
vaha dluhopisti spekulativniho stupné 5 %
pii povoleném rozpéti 0 % az 10 %, nemo-
vitostnich investic 20 % pii povoleném roz-
péti 0 % az 40 %, ostatnich alternativnich
investic 15 % pfi povoleném rozpéti 0 % az
30 % a akciovych nastrojti 10 % pti povole-
ném rozpéti 0 % az 20 %. Fond nesleduje
zadny benchmark a plné zajistuje ménové
riziko do koruny.

Sofistikovany investi¢ni proces kontinu-
aln¢ hleda optimalni pomér konzervativni a
dynamické slozky v portfoliu a také indiku-
je diléi alokacni zmény u tradi¢nich akcio-
vych a dluhopisovych nastrojii. Celkovy ri-
zikové-vynosovy profil portfolia se odviji
od méfeni nervozity na finan¢nich trzich ak-
tudlni volatilitou akciovych i dluhopisovych
indexl a ménovych kurzd, resp. intenzitou
trznich reakei na makroekonomicky vyvoj.

Erste AM CR Optimum v CZK

Dalsi faktor v tomto komplexnim odhadu
postoje investord k riziku pfedstavuji vza-
jemné korelace hlavnich tfid aktiv na trzich.

Pii fizeni dluhopisové a akciové slozky
sleduje portfolio management asi 16 dil¢ich
tiid aktiv, jejichz vahy pravideln¢ obménu-
je. Jde napt. o penézni trh, éeské dluhopisy,
dluhopisy EU, korporatni dluhopisy EU,
high yield dluhopisy EU nebo akcie, u kte-
rych se navic vyhodnocuje atraktivita inves-

Plusy a minusy

+ Jedine¢na investicni strategie
+ Pfiznivy pomér vynos / riziko
ve srovnani s konkurenci
+ Zajistovani ménového rizika do koruny
- Castegné zaostavani na rostoucim trhu

Data fondu
Velikost fondu k 29.1.

14 217 mil. CZK

Darovy domicil Ceska republika

ISIN CZ0008474814
smiseny — flexibilni
Typ fondu defenzivni
Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu zari 2015

1,0 %
0,7 % (OCF 1,33 %)

Vstupni poplatek

Manazersky poplatek

Benchmark neni
300 CzK

Minimalni investice

tiénich styl a sektortl. Aloka¢ni rozhodnuti
vznikaji na zaklad¢ technickych faktorti v po-
dob¢ dlouhodobych i kratkodobych trendd,
valuaénich faktorti urcujicich ocenéni jed-
notlivych tfid aktiv a kvalitativnich faktor
v souladu s ndzory mezinarodniho analytic-
kého tymu. UrCovani preferenci dluhopiso-
vych a akciovych tiid aktiv ovliviwji i rela-
tivni ¢i vzajemné zmény jejich atraktivity.
Podstatné je, Ze alternativni ani nemovi-
tostni investice (zastoupené dohromady ne-
utralni vahou 35 %) se uvedenych alokac-

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

Erste Immobilienfonds D01 T 8,9 %
Sporoinvest CZK DPM C 8,8 %
CS nemovitostni fond Reico DPM C 7.3 %
Government Bond VAR 12/09/20 5,8 %
Candriam Bonds Emerg. Markets V EUR| 4,2 %
Fond statnich dluhopist 41%
Likviditni fond 3,8%
Schroder Int. Euro Corporate Bond CAC | 3,7 %
ESPA Bond Euro Corporate EURDPM C| 3,6 %
ESPA Bond Dollar USD D02 3,5%
celkem 53,7 %

nich zmén neucastni, ale slouzi jako vy-
znamna diverzifikacni soucast portfolia.

OBRANA KRATKYMI DURACEMI

Graf 1 ukazuje slozeni portfolia fondu Opti-
mum z konce roku 2019 podle hlavnich tfid
aktiv. Vice nez polovinu majetku tvoii dlu-
hopisové investice a penézni trh, reprezen-
tované zejména fondy vlastni skupiny Erste
(viz tabulka 1), konkrétnimi statnimi dluho-
pisy nebo hotovosti (4 %). S ohledem na
velmi nizké az zaporné vynosy do splatnosti
na soucasnych trzich bonitnich dluhopisti
razi fond pomémé opatmy pfistup. ,, V CR
drzime Feknéme jiz vyrazné vice nez rok sni-
Zené urokové riziko, tedy duraci. Nastésti
CNB zvysila vroky a Ize preckdvat toto ob-
dobi s vyrazné kratkodobymi instrumenty.
Obdobné vnimame i evropské korpordtni
dluhopisy, kde nabizeny vynos ci spise spre-
ad pod 1 % neodpovida rizikovosti a navic
Jjsou tyto dluhopisy pod vlivem napadii ECB.
Nejvice nyni uprednostiiujeme, ovsem v men-
Si mire nez loni, dluhopisy rozvijejicich se
zemi, a to v lokdlnich méndach, ** vysvétluje
portfolio manaZer Toméa$ Zencuch.
Akciovou slozku zacal fond letos preva-
zovat (14 % koncem ledna). Portfolio ma-

Graf 4: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK

Erste AM CR Optimum

KB Privatni sprava aktiv 2 - Popular
Partners Universe 6

Raiffeisen fond optimalniho rodozeni

nazer poklada akciové investice za

ERSTE AM CR | PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 29.1.20)

dlouhodobé nejlepsi feseni, ovsem

| fond | pramér

s dodatkem, Ze ,,od vyssiho podilu

Vykonnost v CZK (fond) a EUR (pramér konkurence)

nas odrazuje jejich dominantni pri-

spévek k rizikovosti celého portfo-

lia. Vyslednou rizikovost (ocekava-

nou) nechceme zvySovat. Vnimame,

Ze klienti jsou na kolisavost velmi ci-

1 rok (od 29.1.19) 5,8 % 6,6 %
2 roky (od 29.1.18) 3.2% 2,3%
3 roky (od 27.1.17) 6,1 % 5,0 %
od vzniku (20.9.15) 72% 7.7 %
od vzniku p.a. 1,6 % 1,7%

tivi. “ Do akciové slozky promlou-

Riziko (perioda 4 roky a 4 mésice do 1/2020)

va z 80 % regionalni alokace a zby-

Iych 20 % pripadé na alokaci do re-  |Beta

levantnich stylti a sektori v Evropé

a USA. Fond nyni preferuje akcie

malych evropskych spolecnosti a

farmaceutickych firem na obou stra-

Volatilita p.a. 2,5% 3,0 %

0,73 index
Beta bear 0,90 index
Alfa (anualizovana) 0,3 % index
Korelace 0,90 index
Max. pokles — mésic -1,8 % -1,9 %
Max. pokles — rok -3,5 % 51%

nach Atlantiku. Celkové pievazuje

Max. pokles/nutny rist

-38%/4,0% -54%157%

hlavné evropské akcie proti nulové
pozici v Japonsku.

Vypocty z prodejnich cen v CZK a EUR, pfipadné dividendy
reinvestovany. Vysvétleni ukazatelll viz strana 24.

Alternativni aktiva reprezentuji
v portfoliu hedge fondy. Jejich vykonnost
viak kviili zasahtim centralnich bank nebyla
posledni dobou moc uspokojiva (zvlasté u
strategii Equity Long/Short, CTA sledujici
trend a Macro). U nemovitostnich investic
dava fond pednost klasickym nemovitost-
nim fondtim (bez dennich trznich vykyvi) a
doplitkové zahrnuje i nemovitostni akciové
fondy ¢i ETF, resp. konkrétni realitni akcie.

SILNY POMER VYNOS / RIZIKO

Grafy 2 a 3 srovnavaji dosavadni vykonnost
portrétovaného fondu v koruné a primeéru
konkurence defenzivnich smiSenych euro-
vych fondli z databaze Momingstar v euru
vzhledem k nedostupnosti korunovych stra-
tegii a plnému zajistovani ménového rizika
do koruny fondem. Dlouhodobé dosahl fond
Optimum podobného vysledku jako primér
konkurence s tim, Ze na rostoucim trhu do
jara 2017 ptevazné zaostaval, ale pozdéji si
vedl 1épe az do prosince 2018. Prokézal

piedevsim dobrou odolnost viici akciovym
propadiim v 2. pololeti 2018. Na vyrazné
rostoucim trhu od roku 2019 pak zhodnotil
teémef stejné jako primer konkurence.

S uvedenou charakteristikou souzni i srov-
nani v grafech 4 a 5 s vybranymi konkurenc-
nimi fondy, kde se jako hlavni deviza portré-
tovaného fondu ukazuje ptiznivy pomér vy-
nos / riziko v podobé nizsi volatility (zejmé-
na oproti fondu KB) nebo schopnosti piilis
nezaostavat na rostoucim trhu, zato vSak
ztracet mnohem méné na klesajicim trhu
(oproti fondtim Raiffeisen a Partners). Dalsi
vyhodu predstavuje jedine¢na investi¢ni stra-
tegie, diky niz vykazuje fada smiSenych de-
fenzivnich , konkurenti* znatelné konzerva-
tivngjsi, nebo znateln¢ dynamictéjsi profil.

Optimum od Erste AM CR miizeme o-
znacit za kvalitné fizeny smiSeny fond, kte-
ry poslouzi jako hlavni pozice konzervativ-
n&j$im investoriim povazujicim piiznivy po-
mér vynos / riziko za dilezité kritérium. m

Ales Vocilka

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné

Erste AM CR Optimum
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