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Schroder ISF Global
Equity Alpha

V koruné dostupny globalni akciovy fond, ktery vyhledava firmy,
u nichZ trh dostate¢né nerozpoznava potencial ristu ziskovosti.
Drzi krok s benchmarkem a vynika pomérem vynos / riziko.

Spolecnost Schroder IM nabizi tuzemskym
investorim pestrou $kalu podilovych fon-
du, mezi nimiz pocetné vedou akciové. Ni-
ze si pfedstavime aktivn€ fizeny globalni
akciovy fond, ktery stavi svou strategii mj.
na vyuzivani trznich neefektivnosti a vedle
zékladni dolarové disponuje také ménove
nezajisténou korunovou tfidou.

FIRMY S NASKOKEM V RUSTU

Schroder ISF Global Equity Alpha investu-
je do akcii prevazné velkych spolecnosti z
celého svéta bez regionalniho a sektorové-
ho omezeni. Na 3 az 5Sletém horizontu se

Graf 1: Portfolio podle zemi k 31.10.

Tchaj-wan Jizni ie ostatni
Hongkong o Indie
33%, 0%y Korea qaq, o, Tvidni

o b
2.5 /o///majetek

Japonsko
6,0%.
ostatni
vyspéla
Evropa
3,7%

1,3%

Nizozemi
3,9%
Francie
4,2%
USA
62,9%

snazi prekonat benchmark, kterym je glo-
balni akciovy index vyspélych trhtt MSCI
World NR. Malou ¢ast portfolia vSak ob-
vykle vyhrazuje i rozvijejicim se trhtim, byt’
vétSinou vyuZziva benchmarkové pozice. Pro
celkové zastoupeni hlavnich regiont, zemi
ani sektorll nema stanoveny striktni inves-
tiéni limity. Véha jedné akciové pozice ne-
smi v okamziku nakupu presdhnout 5 % a
béhem drzeni 7% s tim, Ze portrétovany
fond potizuje pouze tituly s trzni kapitaliza-
ciod 4 mld. USD.

Investi¢ni proces vychédzi z pfistupu ke
konstrukci portfolia zdola nahoru (bottom-
up) na zaklad¢ fundamentélnich faktord. D4
se rozdélit do tfi hlavnich kroki. Nejprve
probiha generovani napadi ze strany glo-
balnich sektorovych specialisti spole¢nos-
ti Schroders nebo prostrednictvim srovnani
preferovanych kvantitativnich ukazateld.

Dale jiz dochézi k vybéru konkrétnich ak-
ciovych titulli s cilem identifikovat zaklad-
ni spoleénosti, o kterych je manazersky tym
pfesvédcen, Ze na horizontu 3 az 5 let do-
sahnou vyssiho riistu zisktl, nez jaky oceka-
va trh (pfinesou tzv. ,,naskok v riistu”). Dgje
se tak pomoci podrobnych modelt vyvoje
ziskll a cashflow s ptispénim podkladi zis-

kanych na schiizkach s vedenim spole¢nos-
ti. Ty zafazené do portfolia by mély t&Zit z
dlouhodobého strukturalniho ristu, podpo-
rovaného bézné tematickymi faktory a udr-
zitelnou konkuren¢ni vyhodou. Podle port-
folio managementu ,, neschopnost trhu divat
se pri predpovidani ziskii dostatecné daleko
dopredu znamend, Ze spolecnosti s uvede-
nymi charakteristikami jsou casto Spatné
chapany a analyzovany. “ Doplitkove se vy-
biraji i oportunistické holdingy s Sanci pfi-
naset naskok v riistu jiz na ro¢nim horizon-
tu. Byvaji spise cyklické povahy nebo u nich
pravé zapusobil ristovy katalyzator jako

Plusy a minusy

+ Silny pomér vykonnost / riziko: pfekonava
vétsinu konkurence pfi nizsi volatilité

+ Schopnost drzet krok s benchmarkem

+ Siroka diverzifikace v ramci vyspélych trhti i EM

- Vy&8i vstupni poplatek a minimaini investice

Data fondu

Velikost fondu 2580,8 mil. USD

LU1808920109 (CZK)

ISIN LU0225283273 (USD)
Typ fondu akciovy — globalni

. kvéten 2018 (CZK)
Vznik fondu gervenec 2005 (USD)
Vstupni poplatek max. 5,0 %

Manazersky poplatek 1,5 % (OCF 1,84 %)

ekvivalent 1000 USD

Minimalni investice

ESG: SFDR
MSCI ESG Fund Rating AA

¢lanek 6

napt. restrukturalizace ¢i prechod na novou
obchodni strategii. Mtize jit také o firmy, je-
jichz akcie srazila pfehnand reakce trhu na
aktudlni negativni déni.

Nasleduje vyhodnoceni provoznich, fi-
nancnich, geopolitickych a ESG rizik pro
vSechny zkoumané spolecnosti. Celkove dr-
zi fond asi 50 tituld.

Graf 3: Fond a konkurence proti indexu — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsSich pozic k 31.10.

Microsoft Corp. 6,3 %
Alphabet Inc. 51%
Eli Lilly & Co. 4,2 %
Shell PLC 4,0 %
Adobe Inc. 4,0 %
Visa Inc. 3,6 %
NVIDIA Corp. 2,8%
ConocoPhillips 2,6 %
Booking Holdings Inc. 2,6 %
Samsung Electronics Co Ltd. 2,5%
celkem 37,3 %

Graf 4: Portfolio podle sektort k 31.10.
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Graf 1 ukazuje slozeni portfolia portrétova-
ného fondu podle zemi z konce letosniho
fijna a graf 4 jeho expozice do hlavnich sek-
tort GICS. Oproti benchmarku dochazi v
regiondlni alokaci k vyraznému upozadéni
titult z USA (63 % vs. 75 %) ve prospéch
téch obchodovanych ve vyspélé Evropé
(20 % vs. 15 %) 1 na rozvijejicich se trzich
(6 % vs. 0%), které benchmarkovy index
MSCI World viibec nezahrnuje. Vaha vy-
spélé Asie a Pacifiku se blizi neutralni Grov-
ni (9 %). V sektorové alokaci poskytuje fond
podstatné vétsi prostor nez benchmark zdra-

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK
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Kvantitativni ukazatele fondu (data k 30.11.23)

cyklickému spotfebnimu zboZzi, za- fond pramér konkur.
timco potlauje necyklické SZ a Vykonnost v CZK
primysl, resp. zcela ignoruje suro- 1 rok (od 1.12.22) 7.9% 41%
viny, utility a nemovitosti. Uvede- |2 roky (od 1.12.21) 2,8% 6,4 %
né alokacni odchylky vychazeji z |3 roky (od 1.12.20) 20,6 % 12,4 %
vybéru konkrétnich akcii a nejsou |5 let (od 3.12.18) 56,0 % 36,2 %
samy o sobé¢ cilem. 5let p.a. 9,3% 6,4 %
Portfolio management nyni vidi Riziko (perioda 5 let do 11/2023)

na akciovych trzich dvé hlavni ob- |Velatilita p.a. 13,5 % 132 %
lasti pfindSejici naruSeni. Prvni je |Beta 0.97 pramér
umél4 inteligence (AI), ktera by si |Beta bear 1,00 prumer
méla udr¥et pozici klidového téma- |Alfa (anualizovana) 3.0% primér
tu diky schopnosti vytvéafet nové |Koretace 0,95 promer

. e o " . Max. pokles — mésic -8,7 % -8,7 %
zdroje pfijmi a zvySovat produkti- v o 3 Y 659

. . ey ax. pokies — ro =19, - 10,
vitu. Tzv. big techy profitujici z Al P — . >
. L .. . |Max. pokles/nutny rast | -15,4 % /18,2 % | -16,6 % / 19,9 %

ovSem manazefi fondu a sektorovi

C1e sy wes . |Vypocty z prodejnich cen v CZK, pfipadné dividendy
specialist¢ vyhledavaji Castéji, nez reinvestovany. Vysvétleni ukazatelt viz strana 24.

je zvykem, mimo trh USA, protoze
ty americké povazuji za drahé. Druhé velké
disruptivni téma predstavuje nastup 1éku ty-
pu GLP-1 v 1écbé cukrovky a obezity, které
zéroven povzbuzuji pacienty k mensim 1t-
ratam za slazené napoje, cukrovinky i alko-
hol. Regionaln¢ pak fond vyhlizi zajimavé
piilezitosti v Japonsku diky zrychleni riistu
podnikovych ziskd pfi atraktivnim ocenéni.

VYBORNE VYSLEDKY

Grafy 2 a 3 srovnavaji Sletou korunovou vy-
konnost portrétovaného fondu, jeho bench-
marku MSCI World NR a priméru konku-
rence globalnich akciovych fondl bez vy-
hranéného stylu podle Momingstar. Jiz na
prvni pohled si Schroder ISF Global Equity
Alpha vede vytecné, kdyZ (i po zohlednéni
nékladovosti 1,8 % p.a.) drzi krok s bench-
markem a vyrazné pfekonal primér konku-
rence — zejména v prvni fazi covidové pan-
demie od bfezna do fijna 2020, dale v dobé
masivni aplikace ockovani od unora 2021
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do zai1 2022 a nakonec i od letosniho kvét-
na, kdy trzni taktovku pievzala AL Uspéch
fondu dokresluje i silny koeficient alfa v
tabulce kvantitativnich ukazatelt.

Také grafy 5 a 6, které ho na Sleté perio-
dé srovnavaji s péti vybranymi konkurenty,
sv&d¢i o jeho kvalitach na trovni rizikove va-
zené vykonosti. V doty¢né Sesticlenné sku-
pin€ totiz zaznamenal druhé nejsilngjsi ko-
runové zhodnoceni a soucasné uhdjil nej-
nizsi volatilitu. Konkurent Erste Stock Glo-
bal preferujici trh USA (72 %) a sektor IT
(33 %) se ptitom dostal do vedeni za cenu
rekordni kolisavosti. Po delsi souvislou do-
bu od ledna 2022 do {inora 2023 si 1épe nez
portrétovany fond vedl jesté Amundi Funds
Pioneer Global Equity, ktery naopak USA
a IT podvazuje (47 %; 13 %).

Fond Schroder ISF Global Equity Alpha
je diky svym kvalitdm a globalni diverzifi-
kaci portfolia vhodny téméf pro kazdého in-
vestora jako zakladni akciova pozice. m

Ales Vocilka

Graf 6: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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