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Amundi Fun

ds

US Pioneer Fund

Akciovy fond zaméieny na region USA s velmi dlouhou historii a

neménnou investicni filosofii. Na tr
a vede si dobre i proti konkurenci.

Spole¢nost Amundi Czech Republic
Asset Management u nas nabizi Sirokou
plejadu podilovych fondid zamétenych
na ruzna aktiva. Uplatiuji rizné strate-
gie a dostupné v riznych ménach. Nize
si pfedstavime fond, ktery lze povazo-
vat za vlastné ten nejklasictéjsi. Jeho
historii totiz zapocal americky original
jiz v roce 1928 a muzeme jej, i kdyz
samozfejm¢ ne v portrétované tfide,
povazovat za tfeti nejstar$i fond na
svété. Zakladni filozofie fondu se pfi-
tom za celou dobu jeho historie nezmeé-
nila, i kdyz investiéni strategie jako

Graf 1: Portfolio dle sektoru k 31.3.
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Graf 2: Fond a konkurence proti indexu — absolutné v USD

ileté periodé porazi benchmark

takova pfirozené na déni na trzich rea-
guje a je mirné upravovana.

KONKRETNI SPOLECNOSTI

Amundi Funds US Pioneer Fund je
akciovy fond regiondlné zaméfeny na
USA, jehoz strategie je postavena na
stock pickingu. Jak jsme uvedli, zaklad-
ni filosofie fondu se od roku 1928
vlastné nezmeénila, ale kdyz se napfi-
klad v roce 2015 stal hlavnim portfolio
manazerem Jeff Kripke, snizil pocet
spolecnosti v portfoliu (to je tedy vice
koncentrované) a zacal se zaméfovat na
spolec¢nosti s vyssi trzni kapitalizaci.

Aby mohla byt spole¢nost zatazena
do portfolia, musi byt jeji rizikovy pro-
fil vynos vs. ztrata minimalné 2:1
(upside vs downside risk) a musi spliio-
vat tii zékladni kritéria.

Zaprvé, spolec¢nost musi mit konku-
ren¢ni vyhodu. Muize jit tedy naptiklad
o trzni lidry, o spole¢nosti, které dokazi
svou pozici uhdjit a podobné.

Druhou podminkou je finanéni sila.
Spolec¢nost tak musi byt vysoce zisko-
va, mit dostate¢né volné cash flow,

organicky rist, pfiméfeny dluh a po-
dobné.

Tteti podminku poté tvoii ESG krité-
ria. Tady je dobré podotknout, ze fond
jiz od 40. let minulého stoleti neinves-
tuje do spolecnosti podnikajicich v
oblasti alkoholu, tabaku ¢i gamblingu.
Od roku 2018 také vypadly spolec¢nosti
z oblasti uhli ¢i kontroverznich zbrani

|

Plusy a minusy

+ Na tfileté periodé porazi benchmark
(USD fttida)
+ Robustni investi¢ni strategie
+ Dostupnost do koruny zajisténé tfidy
- Na pétileté periodé zaostava za benchmarkem

Data fondu k 19.4.2021

Velikost fondu 6@::3]:;'?%;?
Darovy domicil Lucembursko
ISIN LU1883872258
Typ fondu akciovy

Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu (pﬂv(cj):l:\??oi(()ifom)
Vstupni poplatek max. 4,5 %
Manazersky poplatek 1,5 %; OCF: 1,75 %
Benchmark S&P 500

(stejné jako chemickych, nuklearnich a
biologickych zbrani). Fond navic neza-
fazuje do portfolia spolecnosti, které
jsou ve spodnich 15 % v ramci svého
sektoru a také ve spodnich 15 % celého
akciového sektoru dle MSCI ESG ratin-

gu.

Vysledkem celého procesu je portfo-
lio o cca 40 az 70 pozicich, kdy plati,
ze vaha jedné spolecnosti nesmi presah-
nout v dob& nakupu 5 %. Nasledné sice
jejich vaha vzriist miize, ale obecné by
se neméla dostat nad 6 %. Existuji zde

Graf 3: Fond a konkurence proti indexu — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsich pozic k 31.3.

Alphabet 6,5 %
Visa 4,9 %
Analog Devices 42 %
Microsoft 4,2 %
Wells Fargo 4,0 %
Schlumberger 3,9 %
Apple 3,9 %
Mastercard 3,9 %
International Flavors&Fragra 3,7%
Elanco Animal Health 3.4 %
celkem 42,6 %

ovSem urcité vyjimky, tykajici se pri-
marné velkych spole¢nosti jako Apple,
Microsoft ¢i Amazon a obecné spolec-
nosti, jejichz vaha v benchmarku S&P
500 ptresahuje 5 %. Typické turnover
ratio portfolia dosahuje na 50 % az
70 % ro¢né. Podotknéme také, Ze acko-
liv fond cili na americké akcie, statut
teoreticky umoziuje investovat maxi-
malné 15 % mimo USA, ovSem toho
typicky fond nevyuzivd a vaha akcii
mimo USA je do 5 %.

Jesté dodejme, 7e v CR je dostupna
do koruny zajisténa ménova tfida, ktera
eliminuje ménové riziko CZK/USD.

PREVAHA CYKLICKYCH SEKTORU

Graf 1 zachycuje aktualni sektorové
slozeni fondu a vyplyva z né&j, ze po-
dobné jako v ptipadé indexu S&P 500
dominuje portfoliu sektor IT a fond
obecné investuje napfi¢ sektory, takze
poskytuje dostateCnou diverzifikaci
(ostatné plati, ze vaha sektoru by se
neméla od indexu liSit o vice jak
25 %).

Aktualné kazdopadné plati, ze portfo-
lio manazefi pievazuji cyklické sektory,

které by mély tézit z oziveni.

AMUNDIAM | PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 16.4.21)

Jde tedy naptiklad o cyklické | fond | index
spotfebni zbozi, prtimysl ¢i Vykonnost v USD
materidly a naopak podvazova- |1 rok (od 17.4.20) 48,7 % 48,1%
ny jsou sektory jako utility ¢i |2 roky (od 19.4.19) 51,6 % 49,4 %
necyklické spotiebni zbozi, tedy |3 roky (od 13.4.18) 68,4 % 66,8 %
defensivni sektory. 5 let (od 15.4.16) 114,7 % 121,8 %

Pokud jde o konkrétni spole¢- |5 letp.a. 16,5 % 17,3 %
nosti, ve kterych ma fond nej- Riziko (perioda 3 roky)
v&tsi aktivni sdzku“, tedy je |Volatilitap.a. 174 % 184 %
zde nejvetsi rozdil proti vaze v |Beta 0.93 index
benchmarku (nemusi jit nutné o |Betabear 084 index
nejvetsi pozici v portfoliu), pak |Alfa (anualizovand) 1.3% fndex
mizeme zminit spoleénosti Korelace 12’990/ 1":;’;

. i ., |Max. pokles — mési 10,5 12,
Visa a Mastercard, které maji |- Poces = Mesic > 2

. ., |Max. pokles — rok -5,0 % -7,0 %

obecné vysokou konkurenéni o

, S, L, Max. pokles/nutny rist | -18,1 % /22,1 % | -19,6 % / 24,4 %
vyhodu, silny finanéni model a |—— — —

, . vy Vypocty z prodejnich cen v USD, pfipadné dividendy

vysoky ESG rating. Dalsi top reinvestovany. Vysvétleni ukazatell viz strana 24.

pozice ve fondu poté ukazuje
tabulka 1.

DOBRY VYNOS

Grafy 2 a 3 srovnavaji vynos dolarové
tiidy fondu s vynosem indexu S&P 500 i
globalni konkurence fondl zaméfenych
na velké americké spolecnosti, vSe v
USD. Toto srovnani je zvoleno proto,
abychom mohli zhodnotit vyvoj fondu
viéi indexu, resp. globalni konkurenci
bez dopadu ménového zajisténi a podob-
né. Tzn. jde o ukazku toho, jak funguje
samotna strategie fondu.

Jak je vidét, Amundi Funds US Pi-
oneer Fund sice na celé pétileté periode
za benchmarkem mirné zaostava,
ovSem na tiileté periodé¢ jej jiz naopak
mirné¢ porazi. To potvrzuje i tabulka
kvantitativnich ukazatell, kdy na tfileté
period¢ dosahl fond na kladnou hodno-
tu alfa. Fond navic vykazuje jasné lepsi
vynos nez globalni praimér konkurence

podobnych fondd. To lze v kazdém
ptipadé povazovat za uspéch.

Grafy 4 a 5 poté srovnavaji opét dolaro-
vou tfidu fondu, tentokréate s dalsimi v CR
dostupnymi fondy, které se také zaméiuji na
region USA a nemaji vyloZené specifickou
(napt. rlstovou ¢i hodnotovou) strategii. V
tomto pfipadé vie prepocitivame do CZK.

I pfesto, ze fondy piimo nedeklamuji
né&jakou specifickou strategii, neznamena
to, ze investuji vylozené stejné. S tim je
nutné pocitat. I tak je ale z grafti vidét, ze
portrétovany fond si v tomto srovnani
vede dobfe a konkurenci vesmés porazi.

Amundi Funds US Pioneer Fund lze
doporudit zejména zastanctim aktivni
spravy portfolia a stock pickingu, ktefi
hledaji kvalitni akciovy fond zaméfeny
na region USA. Fond patii k t¢ém viibec
nejtradiéngj$im s dlouhou historii a
ovéfenou filosofii, ovSem zaroven ve
strategii implementuje i nové trendy. m

Jifi Mikes
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Graf 4: Srovnani s vybranymi fondy — absolutné v CZK Graf 5: Srovnani s vybranymi fondy — relativné

,,,,, ) ' ’
20 [ =—— Amundi Funds US Pioneer Fund USD 30 e Amundi Funds US Pioneer Fund USD
200 [~ Schroder ISF US Large Cap USD 125 [ memmee- Schroder ISF US Large Cap USD
BNP Parbas Sustainable US Multi-Factor Equity . ’ . . .
190 [ P ) BNP Paribas Sustainable US Multi-Factor Equity
Raiffeisen-US-Aktien A 120 Raiffeisen-US-Aktien
,,,,, — ' A
132 NN{(L) US Enhanced Core Concentrated Equity USD \1{[ 115 [ == == == NN(L) US Enhanced Core Concentrated Equity USD
160 110
150 106 | R AL P
Y Y e

b ol A 100 B wad giu”f:\‘ VAt
130 R % TR A
120 [~ P MV ) ;
o | e ! %
100 8

90 80

o o KW W O o N o0 o o o g g gD
erQ'Q '\QQ,Q Qb‘g,% \“519 leﬂ'% R N QD‘:LQ \Q;LQ @ﬁ’“ ,\QQ,Q Qb;& Qb(ll o “b(ﬂ, ,\QfL thl ,\Qfl len’ ,\Q-'L Qb‘fl ,\Qfl Qb(fl
CTETE RIZIKOVE UPOZORNENI NA STR. 24 FONDSHOP.CZ | 6. KVETEN 2021





<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Euroscale Coated v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.7
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage false
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo true
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Remove
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth 8
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth 8
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 2.00000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (Euroscale Coated v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (FOGRA1)
  /PDFXOutputCondition (ISO 12647-2)
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CSY ()
    /ENU <>
    /CZE <FEFF005000720061007600690064006c00610020005000440046002000760031002e00300020002d0020006e006100730074006100760065006e00ed002000440069007300740069006c006c00650072007500200036002e0030002000730020006f0068006c006500640065006d0020006e00610020006d006100780069006d00e1006c006e00ed0020006b00760061006c0069007400750020006f006200720061007a016f002000610020006e00610020006d006100780069006d00e1006c006e00ed002000620065007a00700065010d006e006f007300740020007600fd006d011b006e00790020006400610074002e>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [4000 4000]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


