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Amundi Funds
US Pioneer Fund

Americky akciovy fond s ménové zajiSténou korunovou tiidou v

dolarové. V poslednich letech zdolal konkurenci a vedl si podobné
jako benchmark. Dosahuje silného poméru vynos / riziko.

Skupina Amundi nabizi v CR §iroky vybér
podilovych fondii od vysoce konzervativ-
nich pfes rizné smiSené az po akciové s
globalnim i regionalnim profilem. Nize si
pfestavime jeden z nejstarSich fondl zame-
feny na akcie velkych americkych spolec-
nosti. Investor do néj ma krom¢ dolarové a
eurové tfidy k dispozici také ménové zajis-
ténou korunovou tiidu proti dolarové.

FINANCNI SiLA 1 UDRZITELNOST

Amundi Funds US Pioneer Fund lze charak-
terizovat jako americky akciovy fond bez
vyhranéného investi¢niho stylu, ktery zahr-
nuje pozice v prevazné velkych akciovych
spolecnostech z riznych sektord. Doty¢né
firmy by mély sidlit nebo provozovat vétsi-
nu podnikatelské ¢innosti v USA. Fond ob-
vykle zahrnuje tituly obsazené v benchmar-
kovém indexu S&P 500, ov§em v ramci ak-
tivniho fizeni portfolia mize zapojit i mi-
mobenchmarkové pozice.

Investi¢ni proces vyuziva zejména pristup
zdola nahoru (bottom-up) a fundamentalni
analyzu firem. To znamen4, Ze manazersky
tym fondu bere pii vybéru akcii do portfolia
v tivahu hlavné kvalitu a investi¢ni atraktiv-

Graf 1: Fond a konkurence proti benchmarku — absolutné

nost piislusnych podnikatelskych subjektd.
Mezi zékladni hodnotici kritéria patif jejich
finanéni zdravi, konkurenceschopnost a so-
cialni odpovédnost podle faktor ESG.

Portfolio management se zajima o vysoce
ziskové a rostouci spolecnosti se zvladnutel-
nou trovni dluhu a trvalymi konkurenénimi
vyhodami. Uvedené pozadavky posuzuje po-
moci riiznych finan¢nich ukazateld, mj. na-
vratnosti investovaného kapitalu. Dilezitou
roli hraje i iispornost vyrobniho nebo logis-
tického procesu, davajici do souladu ekono-
mické a environmentalni cile. Déle se klade
dtiraz na dostate¢né nizké valuacni pomery
s cilem vytipovat levnéji ocenéné tituly i na
makroekonomické faktory v duchu piistupu
shora dolti (top-down). K nimi typicky patii
vladni politika a Girokové sazby.

Za udrzitelné z hlediska plnéni cili ESG
se povazuji spolecnosti, které vykazuji mi-
nimalni rizika v environmentalni a socialni
oblasti i kvalité korporatniho fizeni, nebo je
ustaviéng a presvedCive snizuji.

Ve snaze dosahovat dlouhodobg ptiznivé-
ho poméru vynosu a trzniho rizika ¢i zmir-
nit ztraty béhem poklesti investuje fond prio-
ritné do takovych akciovych tituld, které po-
skytuji v dobé nakupu podstatné silngjsi po-
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tencial zhodnoceni nez ztraty. V ramci aktiv-
nich sazek proti benchmarku se vaha vétsi-
ny drzenych akciovych pozic pohybuje do
5 % a odchylky vah hlavnich sektorti v port-
foliu od indexu S&P 500 obvykle nepiekra-
¢uji 5 procentnich bodi — tvrdy limit je + 10
pb. Celkovy pocet drzenych tituldi se nejéas-
t&ji nachazi mezi 40 a 50.

Plusy a minusy

+ Silny pomér vykonnost / riziko

+ Naskok nad konkurenci od poloviny roku 2018

+ Niz8i volatilita nez konkurence i benchmark

+ Ménové zajisténa korunova tfida

- Zaostavani ménove zajisténé korunové tfidy v
CZK za dolarovou tfidou v USD do roku 2021

- Vykonnostni poplatek 20 % z vynosu nad
benchmark

Data fondu

Velikost fondu k 28.2. 3788,8 mil. USD

Lucembursko
LU1883872415: USD

Darovy domicil

ISIN LU1883872258: CZK-H
Typ fondu akciovy — USA
Typ vynosu kapitaliza¢ni

. duben 2010: USD
Vznik fondu gerven 2010: CZK-H
Vstupni poplatek max. 3,75 %
Manazersky poplatek 1,25 % (OCF 1,75 %)
Benchmark S&P 500 TR
RUSTOVE I HODNOTOVE
SEKTORY

Graf 3 ukazuje slozeni portfolia portrétova-
ného fondu podle sektor GICS z konce led-
na. Navzdory ur¢itym aktivnim odchylkam
od benchmarku zlistava zachovana solidni
diverzifikace, kdyz zadny sektor nedominu-
je nad vSemi ostatnimi. Pfesto sméfuje jed-
noznacné nejvetsi dil investic do informac-
nich technologii a zastoupeni vyzna¢né nad
10 % vykazuje i dalsi ristovy sektor komu-

Graf 2: Fond a konkurence proti benchmarku - relativné

Amundi Funds US Pioneer Fund (USD) 220 108 1 AmundiFunds US Pioneer Fund (USD) r 108
Amundi Funds US Pioneer Fund (CZK-H) A/W 210 106 4 AmundiFunds US Pioneer Fund (CZK-H) L 106
benchmark S& 500 TR vUSD 'j 200 104 benchmark S&P 500 TR v USD L 104
— primér konkurence: EAA Fund US Large-Cap Blend Equity vUSD |7~ A 190 priimér kon kurence: EAA Fund US Large-Cap Blend Equity vUSD
180 ‘ - 180 1027 102
170 A - 170 1001 s A A A o0
160 r 160 W
98 F 98
150 r 150
140 1 140 96 1 r 96
130 1 F 130 94 1 o4
120 1 120 921 o
110 F 110
100 L 100 901 " 90
1 B B 08 90 S S N o 20 B 40 95 B D
O W WO WD 0 N N N N N N N
0’7«‘@'\ Q‘bf[g’\ 0‘1«’@ 6%'@ 0’1«’?’“ 0‘6’?’“ BFL'@(LQ%:D(LQT@{LQ%I&{LQT@(L 0’7«’?’“ 0‘5’?’“ 0’?«‘@ c‘b‘r& Q’L‘("Q Q‘b‘(p Q’Ljﬂmb‘b‘r&@&‘@%@‘@%@:ﬂ%
FOND SHOP 5/2022 | FONDSHOP.CZ CTETE RIZIKOVE UPOZORNENI NA STR. 24



Tabulka 1: 10 nejvétSich pozic k 31.1.

Alphabet Inc. komunikace | 7,7 %
Apple Inc. IT 6,0 %
Microsoft Corp. IT 5,8 %
Schlumberger NV energie 42%
Union Pacific Corp. pramysl 4.2 %
Visa Inc. IT 41 %
Analog Devices Inc. IT 3,9 %
Coca Cola Co. necyklické SZ| 3,4 %
United Parcel Service Inc. pramysl 34 %
Citizens Fin. Group Inc. finance 29%
celkem 45,6 %
Graf 3: Portfolio podle sektort k 31.1.
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nikaci. Ve srovnani s benchmarkovym inde-
xem S&P 500 dostavaji v portfoliu veétsi pro-
stor komunikace (+3,4 pb.), suroviny (+2,6
pb.), energie (+2,5 pb.), primysl (+2,4 pb.) a
IT (+1,5 pb.), zatimco podstatné¢ mensi na-
opak zdravotnictvi (-3,6 pb.), cyklické spo-
trebni zbozi (2,8 pb.), finance (2,2 pb.) ¢i
viibec nezahrmuté nemovitosti (-2,7 pb.) a
utility (-2,5 pb.). Nadstandardni roli tedy hra-
ji ve fondu jak sektory digitalni ekonomiky,
které v lednu postihla ¢ast nedavného vyraz-
ného poklesu, tak i cyklické hodnotové sek-
tory navazané na zpracovani energetickych
a pramyslovych surovin. V prvni skupiné
sleduje portfolio management zvysenou ex-

Graf 4: Srovnani s vybranou konkurenci —

absolutné v CZK

pozici do internetového vyhledava-

AMUNDIAM | PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 25.2.22)

ni, kde ma spolecnost Alphabet (Go- | fond | pramér konkur.
ogle) vice nez 50% podil na trhu, Vykonnost v USD
generuje miliardy dolarii volného |4 rok (od 26.2.21) 157 % 11,0 %
penézniho toku a tési se solidnimu |2 roky (od 26.2.20) 49,6 % 37,1%
skore ESG od MSCL Druha skupi- |3 roky (od 26.2.19) 71,7 % 53,4 %
na (suroviny, energie, primysl) by |5 let (od 27.2.17) 103,7 % 81,4 %
mohla t&zit z trvalejsiho ristu HDP |5 let p.a. 15,3 % 12,6 %
po Ustupu pandemie. Naproti tomu, Riziko (perioda 5 let do 2/2022)
podvéazené defenzivni hodnotové |Volatilita p.a. 148 % 156 %
sektory jako zdravotnictvi, nemovi- |Beta 0,94 index
tosti a utility Geli podle manazerti |Betabear 084 index
fondu riziku, Ze v prostiedi rostou- |Alfa (anualizovana) 31% index
> .
cich Grokovych sazeb budou dosa- Korelace 0,98 index
hovat horgich V}"sledkfl Max. pokles — mésic -10,5 % -12,6 %
' Min. rast — rok -5,0 % -9,1 %

v vy ’ . Max. pokles/nutny rist | -18,1 % /22,1 % | -20,2 % / 25,3 %

PRESVEDCIVY NASKOK - = e e el
Vypodty z prodejnich cen v USD, pfipadné dividendy
reinvestovany. Vysvétleni ukazatell viz strana 24.

Grafy 1 a 2 srovnavaji Sletou vy-
konnost portrétovaného fondu v dolarové i
meénove zajisténé korunové tfideé s dolaro-
vou vykonnosti benchmarku S&P 500 TR a
primeru konkurence, ktery tvoii stylové ne-
vyhranéné americké akciové fondy zamefe-
né na velké spolecnosti (Large Caps) z da-
tabaze Morningstar. Amundi Funds US Pi-
oneer Fund obstél v dolarové tfidé zejména
vuci priméru konkurence, s nimz drzel krok
do poloviny roku 2018 a poté si az na krat-
kodobé vykyvy vedl podstatné Iépe. Podafi-
lo se mu také dosahnout podobné 5leté vy-
konnosti a soucasné nizsi volatility oproti
benchmarku definovanému jako index cel-
kové navratnosti. Oboji pokladame za velky
uspéch, ktery se projevuje mj. tendenci mé-
né ztracet béhem trznich poklesti nebo trva-
leji prekonavat vétsinu konkurence — viz sil-
né hodnoty beta bear a alfa v tabulce kvanti-
tativnich ukazatelti. K méné piiznivym stran-
kam portrétovaného fondu patiilo do polo-
viny roku 2021 zaostavani jeho korunové tii-
dy za dolarovou v piislusnych ménach kvili

zna¢nym nakladim na zajistovani ménové-
ho rizika CZK/USD. To ale jiz neplati diky
razantnimu vzestupu eskych trokovych sa-
zeb v poslednich mésicich, kdy korunova tii-
da dokonce dolarovou porazi.

Oproti ¢tyfem vybranym stylové nevy-
hranénym konkurentim v grafech4 a 5 si
portrétovany fond vede skvéle, nebot’ viech-
ny jasn¢ zdolal — jak v korunovém prepoctu
dolarovych tiid podle grafu 4, tak v ménove
zajisténych korunovych tiidach ve dvojici s
fondem NN (L) US Enhanced Core Con-
centrated Equity. Sektorové investuji vSich-
ni konkurenti vice do zdravotnictvi, financi
a cyklického spotfebniho zbozi.

Amundi Funds US Pioneer Fund je vybor-
né fizeny akciovy fond, ktery oceni zejména
investofi hledajici nadstandardni pomer vy-
nos / riziko nebo preferujici USA jako regi-
i koruny k dolaru

on. Pfi vyhledu posilovani
(po uklidnéni vélky na Ukrajin€) pfijde vhod
i ménove zajisténa korunova tiida. m

Ales Vocilka

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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