




Rozdělení podle typu aktiv

Korporátní dluhopisy

Státní dluhopisy

Peněžní prostředky

83.48%

12.39%

4.13%

Rozdělení dluhopisů podle ratingu

A

AA

B

BB

BBB

1.41%

3.26%

3.68%

55.33%

26.16%

Měnové rozdělení

USD

EUR

CZK

48.68%

35.29%

11.90%

Generali Fond korporátních dluhopisů

Pokud součet hodnot v grafu nedosahuje 100 %, zbývající část je zahrnuta v kategorii 'Ostatní'.

Regionální rozdělení

Česká republika

Rumunsko

Jihoafrická republika

Turecko

15.69%

11.09%

9.90%

9.44%

Sektorové rozdělení

Bankovnictví

Státy a mezinárodní inst.

Telekomunikace

 Automobilový průmysl

25.92%

12.39%

8.05%

6.69%

 .

Hrubý výnos portfolia

6%
Rozšířené informace o investičním produktu

Generali Fond korporátních dluhopisů v dubnu nepatrně oslabil o 0,02 %, a drží tak letošní

výnos 0,8 %. V průběhu měsíce fond zaznamenal krátkodobý jednoprocentní pokles,

protože vývoj korporátních dluhopisů napříč regiony bývá často podobný vývoji akcií. Tuto

korekci korporátních dluhopisů jsme očekávali, a proto jsme v průběhu března – tedy včas

– portfolio zdefenzivnili (viz komentář z minulého měsíce). Korekci jsme využili na dokupy

dluhopisů za nižší ceny a navýšili jsme tak budoucí výnosový potenciál fondu. Vývoj na

trzích vládních dluhopisů byl smíšený a volatilní. Výnosy eurových dluhopisů klesaly (tedy

jejich ceny rostly) kvůli horšení ekonomického výhledu v důsledku celní politiky USA.

Analytiky predikovaná úroveň úrokových sazeb ECB v průběhu dubna poklesla z 1,8 % na

1,5 %, což implikuje další tři čtvrtprocentní snížení úrokových sazeb v letošním roce.

Výnosy střednědobých a dlouhodobých dolarových vládních dluhopisů během poklesu

akciových trhů v polovině dubna krátkodobě vzrostly – v důsledku prodejů ze strany Číny a

Japonska. Nakonec však výnosy dluhopisů zakončily duben na nižších úrovních (tedy ceny

dluhopisů v dubnu posílily). Analytiky predikovaná úroveň úrokových sazeb Fedu v průběhu

dubna poklesla z 3,6 % na 3,4 %, což nyní implikuje čtyři čtvrtprocentní snížení úrokových

sazeb v letošním roce. Načasování prvního snížení sazeb bude záviset zejména na vývoji

inflace (která kvůli clům poroste) a na trhu práce (který je zatím poměrně robustní). Tedy

Fed nebude se snižováním sazeb spěchat. Korporátní dluhopisy napříč regiony poskytly

mimořádnou nákupní příležitost. Směr jejich vývoje totiž s malým zpožděním kopíroval

akciové trhy, samozřejmě s výrazně menší amplitudou. Tento vývoj (kladná korelace

rizikových prémií s volatilitou akciových trhů) bývá obvyklý, takže jsme ho očekávali. 8.

dubna, kdy index implikované volatility amerických akcií VIX dosáhl nejvyšší hodnoty od

covidu a druhé nejvyšší hodnoty od roku 2008 (úroveň paniky), jsme začali dluhopisy

nakupovat a v nákupech jsme pokračovali během růstu korporátních dluhopisů po celý

zbytek měsíce. Nakupovali jsme dluhopisy napříč regiony, takže regionální složení se příliš

nezměnilo. Nákupy jsme financovali z odprodeje českého vládního dluhopisu CZGB

VAR/27 a ze splacených dluhopisů. Z pohledu regionálního rozložení ve fondu nadále

převažuje střední a východní Evropa.


