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PORTRET FONDU

GOLDMAN SACHS AM

Goldman Sachs
Global Equity Income

Globalni akciovy fond, ktery cili na dividendové spole¢nosti
obchodované primarné na vyspélych trzich. Na pétileté periodé

porazi primér konkurence i na dividendy zaméreny globalni index.

V loniském roce se zménil vlastnik
spole¢nosti NN Investment Partners,
kdyz ji koupila spole¢nost Goldman
Sachs. Letos zac¢atkem bifezna tak do-
$lo k ptfejmenovani fondi NN na
Goldman Sachs. Zachovana ale samo-
ziejmé byla §iroka nabidka dluhopiso-
vych, smiSenych i akciovych fondu a
pravé na jeden akciovy fond se podi-
vame v tomto textu.

DIVIDENDY NA PRVNIM MISTE

Goldman Sachs Global Equity Income
(dtive NN (L) Global High Dividend) je

Graf 1: Portfolio podle regionu k 31.5.

Pacificka Japonsko
Asie bez 3.0%
Japonska____
Evropa 1.2%
29,3%

Ostatni a
hotovost
2,3%

Graf 2: Fond proti indexu a priméru konkurence — absolutné v LCL

globalni akciovy fond, ktery svou stra-
tegii cili na tzv. dividendové spolec-
nosti. V CR je k dispozici jak v za-
kladni eurové tfidé, tak ve tiidé, ktera
vicéi té eurové meénove zajistuje do
koruny.

Strategie fondu je zalozena na aktiv-
ni spravé a vyuziti metody stock-
pickingu. Uplatiiovan je pfistup bot-
tom-up, tedy zdola nahoru, kdy pod-
statny je skute¢né primarné vybér da-
né spolecnosti a sektorové nebo regio-
nalni slozeni je pak vysledkem prave
tohoto procesu, nikoliv dlrazu napfi-
klad na makro faktory.

Cilem portfolio manazerti pfitom
neni v ramci fundamentdlni analyzy
pouze maximalizace vynosu jako tako-
vého, ale diraz je kladen na rizikoveé
oCistény vynos. Jinak feceno, dilezity
je nejen samotny vynos, ale i riziko-
vost dané investice.

Vysledné portfolio obvykle tvofi 60
az 100 spole¢nosti, které by se v dob&
nakupu mély obchodovat s diskontem
proti jejich ,,férové* cené. Tim klico-
vym divodem pro vybér spoleénosti je
ovSem samoziejmé jejich dividendovy

vynos, jeho stabilita, potencial dal§iho
zvySovani, celkova troven cash flow a
tak déle.

Mimo klasické finanéni ukazatele je
nedilnou soucasti investiéniho procesu
také diraz na ESG kritéria.

Ackoliv fond pfimo nesleduje zadny
benchmark, jako sviij referencni index
z pohledu napfiklad regionalniho slo-
zeni bere index MSCI World, coz tedy
znamena, ze se portfolio zaméfuje
primarné na spolecnosti obchodované
na burzach vyspélych zemi. Investi¢ni

Plusy a minusy

+ Dostupny ve vice ménovych tfidach, véetné
meénové zajisténé do koruny

+ Na pétileté periodé porazi primér konkurence
i index MSCI HY

- Vy3Si celkové naklady

Data fondu k 31.5.2023

Velikost fondu (i’ffcmy ItEFl"J(E)
Dariovy domicil Lucembursko
oo
Typ fondu akciovy

Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu srpen 2008
Vstupni poplatek max. 5,0 %
Manazersky poplatek 2 %; OCF: 2,71 %
ESG: SFDR clanek 8
MSCI ESG fund rating AA

limity ale v tomto ohledu nejsou vy-
lozené¢ striktni a plati, ze z regionalni-
ho pohledu se mize fond od indexu
MSCI World odchylit o = 15 pb. a v
ptipadé sektorl je odchylka stanove-
na na = 10 pb. Fond navic muze do-
plikové investovat i mimo zemé za-
hrnuté v tomto indexu, tedy naptiklad

Graf 3: Fond proti indexu a priméru konkurence — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsSich pozic k 31.5.

Microsoft 5,9 %
BP 28 %
HSBC 2,6 %
Accenture 2,5%
Astrazenca 2,5%
Taiwan Semiconductor MFG 24 %
J.P. Morgan 23 %
Shell 23%
Johnson & Johnson 2,3%
Vinci 22 %
celkem 27,8 %

Graf 4: Portfolio podle sektort k 31.5.

Energie Komunikace Ostatnia
9 o
Reality 5,1%. 4&4 % hotovost

Utility  54% 7,9%

7.5%.

T

Nezbytné SZ
9,9%.

Finance
16,9%

13.6%

do akcif na rozvijejicich se trzich, jako
je Cina.

TRADICNI SEKTORY

Graf 1 ukazuje, ze ackoliv fond na-
prosto dominantné investuje na vyspé-
Iych trzich, vaha napfiklad USA je
oproti indexu MSCI World niz$i o cca
10 pb. (58,2 % vs. 69,4 %). Nizsi je v
tomto ohledu i zastoupeni Japonska
(3 % vs. 6 %) a naopak vaha evrop-
skych burz je vyssi. Jak jsme ale uved-
li, regionalni slozeni je prosté a jedno-
duse vysledkem vybéru konkrétnich

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK
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akciovych pozic, coz plati i pro

PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 7.7.2023)

sektorové slozeni zachycené v | fond | Index
grafu 4. Z ngj je nicméné patr- Vykonnost v CZK a EUR (index MSCI World HY)
né, Ze fond z logiky véci inkli- (4 rok (od 8.7.22) 8.1% 16%
nuje k tradicnim, ¢i chcete-li |2 roky (od 9.7.21) 20,0 % 9,6 %
»bezpecnéj$im sektordm®, jako (3 roky (od 10.7.20) 50,8 % 33,7%
jsou finance, zdravotnictvi, |5Ilet(od 6.7.18) 50,2 % 40,3 %
necyklické SZ, popf. i primy- |[5letp.a. 85 % 7.0 %
sl. Naopak vaha IT je oproti Riziko
indexu MSCI World niz§i. T |Volatilitap.a. 15,7 % 13,5 %
pokud bychom regionalni a |[Beta 1,11 index
sektorové slozeni srovnali s |Betabear 1,24 index
indexem MSCI World High Alfa (anualizovana) 0,8 % index
Dividend, ktery rovnéZz cili na Korelace 0.96 index
« . RT . |Max. pokles — mésic -15,1 % -11,4 %

spole¢nosti vyplacejici vysoké

.. , L Max. pokles — rok -14,0 % -13,2 %
dividendy, narazime stejn¢ na T

, . v o Max. pokles/nutny rast | -23,5 %/ 30,8 % -20% /25 %

rozdily a je tedy zfejmé, ze |[—— — —
£ ‘o skutedne aktivné H Vypodty z prodejnich cen v CZK a EUR, pfipadné dividendy
ond je skute¢n& aktivné fize- reinvestovany. Vysvétleni ukazateld viz strana 24.

ny.
DOBRY VYNOS

Grafy 2 a 3 srovnavaji vykonnost do
koruny zajisténé tfidy fondu s indexy
MSCI World a MSCI World High
Dividend, stejn¢ jako s Sirokym pri-
mérem konkurence akciovych UCITS
fondu, které také cili na dividendové
akcie. Indexy i primér konkurence
jsou zachyceny v EUR, vzhledem k
simulaci ménového zajisténi.

Jak je z grafii vidét, ackoliv fond na
pétileté periodé zaostava za vynosem
indexu MSCI World, index MSCI
World High Dividend (cozZ je pfesnéj-
§i srovnani), i primér konkurence
portrétovany fond pomérné jasné po-
razi.

Z grafii, stejné tak jako z tabulky
kvantitativnich ukazateli také vyply-
va, ze fondu se vici indexu, resp. i
pruméru konkurence dafi zejména v

poslednim cca roce, kdy dosahl zcela
jasné nadvykonnosti.

Grafy 5 a 6 poté srovnavaji vykon-
nost portrétovaného fondu jiz s kon-
krétnimi v CR dostupnymi fondy s
podobnou strategii. Vzhledem k tomu,
ze takovychto fondu, které by zaroven
zajistovaly do koruny, neni v CR
mnoho, jsou tentokrate v grafu zachy-
ceny vesmeés zakladni ménové tfidy
fondli po pfepoctu do koruny. Jak je
vidét, portrétovany fond si v tomto
srovnani vede dobfe a patii k tém jed-
noznac¢né nejvynosnéjsim. Je pak jiz
jen na investorovi, jakou ménovou
tfidu fondu bude preferovat.

Goldman Sachs Global Equity Income
muze diky své strategii poslouzit i jako
zékladni akciova pozice tém investortim,
ktefi preferuji aktivni spravu, dividendo-
vé akcie a také zaméfeni zejména na
vyspélé akciové trhy. m

Jifi Mikes

Graf 6: Srovnani s vybranou konkurenci - relativné
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