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PORTRET FONDU

GOLDMAN SACHS AM

Goldman Sachs Czech

Crown Short Dur. Bond

Konzervativni korunovy dluhopisovy fond, ktery cili na kratké
durace a bonitni ratingy. Pri absenci ménového rizika protézuje

statni dluhopisy CR splatné do 5

Spole¢nost Goldman Sachs Asset Mana-
gement nabizi tuzemskym investorim
kromé Sirokého spektra akciovych a né-
kolika smiSenych fondi také skupinu
rizné rizikovych dluhopisovych fondu.
Nize si pfedstavime konzervativni koru-
novy dluhopisovy fond zaméfeny na
krat8i dluhopisy s ratingem investi¢niho
stupneé.

DLUHOPISY S NIZSIM RIZIKEM

Goldman Sachs Czech Crown Short Du-
ration Bond investuje do kratkodobych

Tabulka 1: Slozeni portfolia k 28.4.

podle hlavnich tfid aktiv

statni dluhopisy 85,7 %
nadnarodni dluhopisy 6,0 %
korporatni dluhopisy: finanéni sektor 6,2 %
hotovost 2,1 %
celkem 100,0 %
podle zemi

CR 79,2 % | Némecko 2,9%
Belgie 3,6 % nadnarodni org.| 6,0 %
Nizozemi 3,2 % | hotovost 21 %
Rakousko 3,1 % | celkem 100,0 %

Graf 1: Fond a konkurence proti indexu — absolutné

let. Vuéi konkurenci si vede dobfre.

az sttednédobych dluhovych cennych pa-
pirti s ratingem investi¢niho stupné, de-
nominovanych v ¢eské koruné. Jde pre-
vazné o statni dluhopisy CR splatné do
5 let a doplitkove napt. o kratkodobé bo-
nitni korporatni dluhopisy nebo dluhopi-
sy nadnarodnich organizaci. V dobé ne-
ptiznivého trzniho vyvoje mohou hrat v
portfoliu vyznamnéjsi roli také hotovost-
ni nastroje véetné tiro¢enych bankovnich
depozit. Fond se diky zaméfeni na koru-
nova aktiva vyhyba ménovému riziku,
resp. u eventualnich cizoménovych aktiv
ho plné zajistuje do koruny.

Pro srovnavaci ucely ma stanoven slo-
zeny benchmark, ktery zohlednuje 50 %
index trokové sazby jednodennich depo-
zit na mezibankovnim korunovém trhu
Czech Overnight Index Average (CZE-
ONIA) a zbyvajicich 50 % vyhrazuje in-
dexu kratkodobych statnich dluhopist
CR se splatnosti 1 az 3 roky Bloomberg
Series-E Czech Govt Bond 1-3 Yr. Slo-
zeni portfolia se vSak mize od bench-
marku zna¢né odchylit diky nezavislému
vybéru pozic v ramci aktivniho fizeni.

Presto pro fond plati ur¢ité investi¢ni
limity. Primérna durace portfolia se béz-

né nachazi kolem 1 roku a nesmi ptekro-
¢it 3 roky. Vétsinu pozic by mély tvofit
statni dluhopisy CR, nicméné za uéelem
posileni diverzifikace 1ze do portfolia za-
pojit i evropské statni dluhopisy inves-
ticniho stupné ve vaze az 30 % a dalSich
nejvyse 15 % portfolia se da vyuzit na
kratkodobé korporatni dluhopisy inves-
ticniho stupné. Dura¢ni nastaveni tak fon-
du zmiriuje urokové riziko a zakaz spe-
kulativnich emisi zase drzi v mantine-
lech kreditni riziko. Doty¢na zna¢né kon-
zervativni strategie na druhé strané tlumi

Plusy a minusy

+ Absence ménového rizika

+ Nizka nakladovost OCF

+ Dobra rizikové vazena vykonnost

- Dominance statnich dluhopisti CR v portfoliu

Velikost fondu k 31.3. 680 mil. CZK
Dariovy domicil Lucembursko

ISIN LU1134493227

Typ fondu dluhopisovy kratkodoby
Typ vynosu kapitaliza¢ni

Vznik fondu prosinec 2014
Vstupni poplatek max. 0,5 %
Manazersky poplatek 0,2 %; OCF: 0,50 %
Benchmark slozeny (viz text)
Minimalni investice 1 podilovy list (1547 CZK)

i stfednédoby a dlouhodoby vykonnostni
potencial fondu.

Vybér konkrétnich emisi provadi port-
folio management s ohledem na perspek-
tiva zvazovanych sektorti a zemi, oceka-
vany vyvoj urokovych sazeb a dluhopi-
sovych trhti obecné. Vdha jedné emise
mimo statni dluhopisy CR typicky ne-
ptesahuje 5 %.

Graf 2: Fond a konkurence proti indexu - relativné
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Tabulka 2: 10 nejvétsich pozic k 28.4.

Czech Republic RegS 7.210% 2027-11-19 | 27,6 %

Czech Republic RegS 0.450% 2023-10-25 | 16,9 %

Czech Republic 0.250% 2027-02-10 10,5 %
Czech Republic 1.250% 2025-02-14 10,1 %
Czech Republic 7.210% 2024-10-22 7.8 %

Czech Republic RegS 5.700% 2024-05-25| 4,2 %

Black Sea Trade and Deve MTN 8.250%

2023-08-05 38%

Belgium Kingdom 0.200% 2023-10-22 3,6 %

Leaseplan Corp. NV MTN RegS 7.630%

2023-06-21 3.2%
Raiffeisen Bank Intl. MTN RegS 2.070% 319
2024-09-15 e
celkem 90,7 %

DOMINANCE CESKEHO TRHU

Tabulka 1 ukazuje slozeni portfolia por-
trétovaného fondu podle hlavnich tfid
aktiv a zemi ptivodu emitenttl, tabulka 2
pak pfehled nejvice zastoupenych pozic
z konce dubna. Z udaji vyplyva, zZe jas-
né¢ dominantni slozku s celkovym podi-
lem asi 80 % tvoii statni dluhopisy CR.
Dopliikové ¢i spiSe okrajové pokryti ma-
ji tieba statni dluhopis Belgie, dluhopisy
nadnarodnich finanénich instituci jako
napf. Black Sea Trade and Development
Bank nebo korporatni dluhopisy finan¢-
nich spole¢nosti, kde patii mezi zahrnuté
emitenty nizozemska LeasePlan Corpo-
ration a rakouska Raiffeisen Bank Inter-
national. Nefinan¢ni sektory zohlednény
nejsou.

Modifikovana durace portfolia dosaho-
vala koncem btezna nizké hodnoty 0,9,
zatimco jeho primérny hruby vynos do
splatnosti ¢inil zajimavych 6,6 % p.a.
Primérny Givérovy rating se pak nachazi
ve vysokém stupni AA-. Na posledni dva
ukazatele ma vliv dominantni zastoupe-
ni statnich dluhopist CR.

Graf 3: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK

GOLDMAN SACHS AM

PORTRET FONDU

VYNOS / RIZIKO | fond | index
Vykonnost v CZK

Grafy la2 ukazuji Sletou koru- |1 rok (od 2.5.22) 42 % 5,5 %
novou vykonnost portrétovaného (2 roky (od 1.5.21) 1,9 % 24 %
fondu, sloZzeného srovnavaciho |3 roky (od 1.5.20) 1,5 % 2,4%
indexu, ktery vyhovuje popsané |5 let (od 1.5.18) 4,0 % 5,0 %
konzervativni strategii, a primé- |5 let p.a. 0,8 % 1,0 %
ru konkurence 5 dalSich koruno- Riziko (perioda 5 let do 4/2023)

vych dluhopisovych fondi krat- |Volatilita p.a. 1.1% 13%

kych duraci. Na adresu kompo- |Beta 0.70 index
zitniho indexu poznamenejme, |Betabear 0,61 index
e nejde o benchmark portrétova- Alfa (anualizovana) 0,1 % index
ného fondu kvili odlisné slozce |Koretace _ 0.84 index
pro kratkodobé dluhopisy CR. Max. pokles - mésic 0.9% 1%

Max. pokles — rok 3,1 % -29 %

Goldman Sachs Czech Crown

Max. pokles/nutny rist| -3,9%/4,0%

-3,8% /4,0 %

Short Duration Bond vykazuje
stfednédobé srovnatelnou vykon-

Vypocty z prodejnich cen v CZK, pfipadné dividendy
reinvestovany. Vysvétleni ukazatell viz strana 24.

nost s kompozitnim indexem az
na kratkodobé odchylky. Nezavislost in-
vesticni strategie podtrhuje mensi kore-
lace pod hodnotou 0,90, nicméné fond se
vyznacuje nizsi volatilitou nez index (viz
tabulka kvantitativnich ukazatell). Vuci
pruméru konkurence naopak kolisa vy-
razngji, coz nicméné vynahrazuje silngj-
§im vykonnostnim potencidlem na ros-
toucim trhu. Celkové tak portrétovany
fond dosahuje dobrych vysledkti na poli
rizikové vazené vykonosti.

Jeho schopnost produkovat relativné
ptiznivy pomér vynos / riziko naznacuji
i grafy 3 a 4, které ho na stejné Sleté pe-
riodé jako pfedchozi grafy (do konce
dubna 2023) srovnavaji s 5 konkurenc-
nimi korunovymi dluhopisovymi fondy,
uplatiiujicimi také konzervativni strate-
gii. Celkove sice Goldman Sachs Czech
Crown Short Duration Bond mirné zao-
stal za fondy CSOB CZK Medium a Ers-
te Sporoinvest pii vyssi volatilité, vedl
si v§ak podobné jako zietelné kolisavejsi

Generali Fond konzervativni, mirn€ pre-
konal srovnatelné kolisavy Raiffeisen
fond dluhopisové stability a citelné zdo-
lal ponékud kolisavéjsi fond Amundi
CR — Sporokonto. Ptes spolecny konzer-
vativni profil se do vysledkd promitaji
nezanedbatelné rozdily v uplatiovanych
strategiich, kdyz napf. vitézim CSOB a
Erste pomohla na klesajicim trhu od uno-
ra 2021 do ¢ervna 2022 znacna flexibili-
ta v protézovani terminovanych vkladi
¢i dluhopisii s variabilnim kupénem, di-
ky niz Iépe zvladly tehdejsi nepfiznivy
dopad citelného zvySovani trokovych sa-
zeb a vynost do splatnosti. Portrétované-
mu fondu na druhé strané prospiva nizka
néakladovost.

Goldman Sachs Czech Crown Short
Duration Bond uvitaji hlavné konzerva-
tivni nebo kratkodob¢ orientovani inves-
tofi, ktef{ véfi v zastaveni ristu a poz-
dgjsi snizovani urokovych sazeb. m

Ales Vocilka

Graf 4: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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