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PORTRET FONDU | ERSTE AM

Konzervativni Mix FF

Korunovy konzervativni smiSeny fond fondu, ktery investuje
zejména do jinych fondi skupiny EAM, ov§em miiZe zaradit
i fondy tietich stran, ETF ¢i i pfimo konkrétni dluhopisy.

Na fizeni korunovych fondd investi¢ni
spoleCnosti Erste Asset Management,
pobotka CR se vyznamné podileji Gesti
portfolio manazeti z Prahy usilujici o ko-
runovy vynos. Patii sem jak zndmé akcio-
vé a dluhopisové fondy, tak i kompletni
spektrum smiSenych fondd. Nize si pred-
stavime nejkonzervativnéjs$i smiseny fond
spolecnosti, jehoz historie spadd az do
roku 2005.

HLAVNE KRATSI DLUHOPISY

Konzervativni Mix FF od Erste AM je koru-
novy smiSeny fond, jehoz strategie jej fadi
do skupiny téch skute¢né vylozené defen-
zivnich smiSenych fondu, a to zejména diky
nizkému podilu akcii ¢i obecné kratsi duraci
u dluhopist zafazenych v portfoliu.

Graf 1: Portfolio dle typu aktiv k 31.8.
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Graf 2: Fond proti priméru konkurence — absolutné v CZK

Fond se svou strategii snazi vykonnost-
né prekonat vynos eskych statnich dluho-
pisti, nicméné to neznamena, Ze by néjaky
jejich index predstavoval benchmark fon-
du. Neutralni slozeni portfolia totiz tvoii z
10 % globalni akcie, z 35 % ceské dluho-
pisy s kratkou splatnosti a z 25 % evrop-
ské firemni dluhopisy investi¢niho stupné.
Na evropské firemni dluhopisy spekulativ-
niho stupné pfipadaji 3 % a 2 % poté tvori
dolarové a eurové dluhopisy rozvijejicich
se zemi a 5% hedge fondy. Vyznamnou
¢ast, konkrétné 20 % ma i korunovy pe-
nézni trh.

Fond je aktivné fizeny, k ¢emuz vyuziva
strukturované strategiec a optimalizacni
model na mési¢ni bazi, ktery nastavuje
taktickou alokaci mezi jednotlivymi tfida-
mi aktiv a uvniti akciového portfolia.

Portfolio manazer fondu Tomas Ondiej
priblizuje detailni pohled na strategii fondu
nasledovné: ,,7zv. GTAA strukturovany
investicni proces (Global Tactical Asset
Allocation) uvniti- Erste Asset Management
Je zaloZzen na kvantitativnich modelech
doplnénych o kvalitativni makroekonomicky
vstup. Jednotlivé tridy aktiv reprezentované
rodinami indexii Merrill Lynch Bond Indi-
ces a MSCI Equity Indices jsou srovndvany
z fundamentdlniho (value) a technického
hlediska (momentum) a vysledkem je nor-
malizovany scoring. S vyuzitim Black-
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Littermanova modelu jsou jednotlivym
tridam aktiv prirazeny ocekdavané vynosy.
Optimalizace taktické alokace z pohledu
vynosu a rizika pro kazdé portfolio bere
v uvahu maximalni a minimalni investicni
limity plynouci z investicni politiky, risk
budgeting, obrat portfolia a pochopitelné
vzdjemnou korelaci mezi tFidami aktiv.*
Jak naznacuje jiz samotny nazev a ona
dvé pismenka ,,FF*, investuje Konzerva-
tivni Mix zejména do jinych fondd. Obec-
né jde hlavné o fondy EAM, nicméné
mohou byt pouzity i fondy tfetich stran ¢&i

Plusy a minusy

+ Na péti i tfileté periodé prekonava primeér
+ Pomérné nizka celkova nakladovost
+ Ménové zajisténi

potencialni vynos

Data fondu k 19.9.2022

Velikost fondu 13,4 mld. CZK
Dariovy domicil Ceska republika
ISIN CZ0008472321
Typ fondu smiseny

Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu Cerven 2005
Vstupni poplatek max. 1 %
Manazersky poplatek 0,65 %; OCF 1,01 %
Minimalni investice 300 CzZK

ETF (zejména v ptipadé sektorovych in-
vestic ¢i specifickych investi¢nich stylt).

Vyjimku ov§em tvoii aktivni ,,duracni
management” na Ceské dluhopisové kiiv-
ce, za jehoz ucelem jsou do portfolia naku-
povany i konkrétni Ceské statni dluhopisy.
Vysledkem je pak mimo jiné i ona typicky
krat$i durace dluhopisové slozky fondu.

Z pohledu ménového rizika plati, Zze
fond dlouhodobé zajistuje vSechny své

Graf 3: Fond proti priméru konkurence - relativné

Erste Konzevativni Mix FF

Primérkonkurence

4 A N N D
@"9\ @-’LQ\ Q%"L“\ @a-@\ @3“\ Q'?)H’Q{L @-"L“(L Q'BH'Q(L s%'l“m Q%N @»1“1

1107 Erste Konzewvativni MixFF 1097
108 1 104 1
106 - Pramérkonkurence M 103 1
104

102

100 P i 100 A
98 1 99 1
% - 98 -
94 97 1
92 1 %
90 95

S N R A S A S 2
@ﬂp Q‘BQ‘Q QQ»Q‘Q Q‘BQ‘Q QQ»H’Q Q".)n’“ QQ):L“ beng QQ):L“ Q".)n’% QQ):L“

FOND SHOP 20/2022 FONDSHOP.CZ

CTETE RIZIKOVE UPOZORNENI NA STR. 24



Tabulka 1: 5 nejvétsich pozic k 31.8.

Sporoinvest CZK 11,3 %
0,45 Czech Rep. 2023 6,0 %
Erste BD Euro Corp. DO2VT 5,6 %
XT Bond EUR PASSIV 4,5%
Fond statnich dluhop.- OPF 4,4 %
celkem 31,8 %

Graf 4: Portfolio podle regiont k 31.8.
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cizoménové expozice pres 4 zakladni
mény: USD, EUR, GBP a JPY. Portfolio
manazefi nicméné aktivné pristupuji na-
ptiklad k volbé délky periody mezi otac-
kami meénovych swapti v zavislosti na
predpokladaném pohybu urokovych sazeb
a pracuji také s dynamickym rebalancova-
nim zajisténé pozice v zavislosti na ceno-
vych pohybech hlavnich podkladovych
aktiv, a to minimaln¢ jednou mési¢né s
vyuzitim spotovych a forwardovych trans-
aket.

PREVAHA CR

Jak je patrné z grafu 1, fond v souladu se
strategii a neutrdlnim slozenim aktualné
investuje zejména do statnich dluhopisti a
penézniho trhu. V piipadé statnich dluho-
pist tvoii jasnou vétsinu ceské statni dlu-

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK

hopisy, mensi ¢ast v nizkych jed-

ERSTE AM | PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 16.9.2022)

notkach procentnich bodi pak | fond | pramér
ptipadd na statni dluhopisy zemi Vykonnost v CZK
EMU, potazmo USA. 1 rok (od 17.9.21) -4,0% 82%
Vyznamnou vahu maji také |2 roky (od 18.9.20) -1,6 % -3,6 %
korporatni dluhopisy investi¢ni- |3 roky (od 13.9.19) 0,4 % 2,6 %
ho stupné, které se konkrétné |5 let(od 15.9.17) 1,9% -1,3%
opét tykaji regionu EMU, zatim- |5 let p.a. 0,4 % 0,3 %
co VvV pf'ipadé HY dluhop]sﬁ je Riziko (perioda 3 roky od 9/2019)
expozice na USA. Z pohledu |Volatilitap.a. 3.9 % 47 %
akciové slozky tvoii cca 9 % |Beta 078 index
akcie vyspélych zemi a cca 1 % |Betabear 077 index
pfipadai na rozvijejici se trhy. Alfa (anualizovana) 0,6 % !ndex
Vysledkem je regionalni sloze- |Korelace 095 index
, . Max. pokles — mésic -4,0 % -4,5%
ni zachycené dle grafu 4. Cel-
. . , . , |Max. pokles — rok -5,7 % -9,2 %
kem logicky je zde patrna jasna —
. M , . Max. pokles/nutny rast| -6,3% /6,7 % “10% /11,1 %
dominance Ceské republiky, - — -
. o , , .,~ . |Vypocty z prodejnich cen v CZK, pfipadné dividendy reinves-
nicmene sve zastoupeni maji 1 |igyany. Vysvétieni ukazatelii viz strana 24.

dalsi zemé a je tak zachovana
diverzifikace.

Portfolio manazer Tomas Ondiej k ak-
tudlnimu slozeni portfolia dopliuje, ze
nejvetsi prevazeni je nyni patrné v koruno-
vych depozitech, a to zejména na tkor
evropského kreditu investi¢niho stupné.
Pii korekci portfolio manazefi postupné
prikupuji Ceské statni dluhopisy s kratkou
dobou do splatnosti, ovsem zlistavaji zde i
nadale duraéné podvazeni, nebot’ se do-
mnivaji, Ze vynosy by se jest¢ mély posu-
nout vySe (tzn. cena dluhopisti by méla
klesnout).

STABILNI VYVOJ

Grafy 2 a 3 srovnavaji vykonnost portréto-
vaného fondu s primérem nékolika dalSich
v CR dostupnych korunovych konzervativ-
nich smiSenych fondd. Jak je vidét, fond si
v tomto srovnani vede dobfe, a to zejména
v poslednim roce, coz potvrzuje i tabulka
kvantitativnich ukazateld. Z ni také vyply-

va, ze fond na tiileté periodé vykazal nizsi
volatilitu i kladnou hodnotu alfa.

Grafy 5 a 6 jiz srovnavaji portrétovany
fond s konkrétnimi v CR dostupnymi kon-
zervativnimi  smiSenymi fondy. Je oviem
tieba podotknout, ze ve svété smiSenych
fondi stézi narazite na dva, které by mély
vylozené stejnou strategii. Konzervativni
fondy sice maji standardné nizkou vahu
akcii, ale zda to bude 5 %, 10 % nebo 20 %,
se lisi. Stejné tak se lisi tfeba i podil rizi-
kovgjsich dluhopisti, zastoupeni komodit/
alternativ atd. Prosté a jednoduse, berte srov-
nani jen orientatné a vzdy se v detailu se-
znamte se strategii fondu, do kterého cheete
investovat. I tak je z grafii kazdopadné patr-
né, Ze fond si vede dobre.

Konzervativni Mix FF od Erste AM
uvitaji defenzivné naladéni investofi, ktefi
preferuji ur€itou formu aktivni spravy a
zaroven vyssi diverzifikaci diky investici
zejména do jinych fondi a ETF. m

Jifi Mikes

Graf 6: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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