
Fondy Amundi Solutions lze charakterizo-
vat jako tři profilové smíšené fondy fondů s 
různou mírou rizikovosti, které disponují 
měnově zajištěnými korunovými třídami a 
uplatňují flexibilní investiční strategie tak, 
že se pomocí globálně diverzifikovaného 
portfolia snaží dosáhnout kladného výnosu 
na doporučeném investičním horizontu. An-
glické slovo solutions v jejich názvech na-
značuje, že vhodným investorům mohou po-
skytnout pohodlné univerzální řešení jejich 
portfolia v podobě jediné pozice. 
 
HLAVNÍ ODLIŠNOSTI  
 
Investor má na výběr konzervativnější fond 
fondů Amundi Fund Solutions – Conserva-
tive (dále jen AFS Conservative), vyvážený 
fond fondů Amundi Fund Solutions – Ba-
lanced (AFS Balanced) a dynamičtější fond 
fondů Amundi Fund Solutions – Diversifi-
ed Growth (AFS Diversified Growth). Dru-
hý stupeň přídavného jména v prvním a tře-
tím případě zdůrazňuje, že konzervativnost 
prvního ani dynamičnost třetího fondu vět-
šinou nebývá závratná. Nicméně rozdíly ve 
strategiích, jak si dále povíme, tady pocho-
pitelně existují. Odlišnost mezi představe-

nými fondy spočívá i v tom, že (nej)dyna-
mičtější AFS Diversified Growth odvíjí vý-
konnost své měnově zajištěné korunové tří-
dy od základní dolarové třídy v USD, zatím-
co fondy AFS Conservative a AFS Balan-
ced používají v tomto ohledu jako relevant-
ní protějšek základní eurové třídy v EUR. 
 AFS Conservative investuje do konzer-
vativních aktiv (nástrojů peněžního trhu a 
dluhopisových fondů nebo dluhopisů) běž-
ně 65 % až 85 % majetku a zbývajících 
15 % až 35 % majetku vyhrazuje dynamic-
kým aktivům (akciovým, komoditním ne-
bo alternativním nástrojům). Při orientač-
ním interním benchmarku 75 % Bloomberg 
Barclays Euro Aggregate Bond TR + 25 % 
FTSE World TR vychází jeho rizikově-vý-
nosový profil měřený ukazatelem SRRI na 
hodnotě 3 (1 = nejkonzervativnější, 7 = nej-
dynamičtější profil). 
 AFS Balanced sleduje neutrální váhový 
poměr mezi konzervativní a dynamickou 
složkou 50:50 při odpovídajícím interním 
benchmarku 50 % Bloomberg Barclays Eu-
ro Aggregate Bond TR + 50 % FTSE World 
TR. Skutečné zastoupení konzervativní i dy-
namické složky (dle popisu výše) se však v 
rámci flexibility může pohybovat od 35 % 

do 65 %. SRRI má tento fond pouze o jeden 
stupeň vyšší než předchozí, na hodnotě 4. 
 To navíc platí i pro fond s (nej)dynamič-
tější strategií AFS Diversified Growth, kte-
rý vyhrazuje konzervativní složce maximál-
ně 35 % majetku a dynamické složce ale-
spoň 65 % majetku. I když mu na rozdíl od 
souputníků chybí orientační vodítko v po-
době interního benchmarku, podílí se dyna-
mická složka na jeho majetku běžně 70 % 
až 80 %. Převažují v ní většinou akciové 
nástroje, ale oproti předchozím dvěma fon-
dům poskytuje též rozšířený prostor různým 
alternativním aktivům ve snaze posílit di-
verzifikaci. Dále může tento fond oportu-
nisticky kombinovat dlouhé a krátké pozice 
v různých aktivech s cílem dosahovat vyso-
ké participace na rostoucích a nízké partici-
pace na klesajících akciových trzích. 
 
SPOLEČNÉ ZNAKY 
 
Navzdory zmíněným rozdílům mají všech-
ny tři fondy i řadu společných znaků. Jako 
fondy fondů primárně investují do podílo-
vých fondů renomovaných světových správ-
ců, zejména mimo vlastní skupinu Amundi. 
Fondové pozice pak mohou v portfoliu do-
plnit i konkrétní akcie nebo dluhopisy vy-
braných emitentů, resp. specifické investič-
ní nástroje s expozicí na alternativní akti-  
va nebo komodity. Flexibilitě rozhodování 
portfolio managementu napomáhá i vyšší 
míra využívání finančních derivátů.  
 Investiční proces všech tří fondů klade 
důraz na diverzifikaci rizik napříč širokou 
škálou nezávislých alfa strategií. V hrubém 
členění jde o makro strategie zahrnující vy-
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Tři smíšené fondy fondů s měnově zajištěnými korunovými třídami 
a flexibilními strategiemi nabízejí univerzální řešení pro ty, kteří 
nechtějí investovat vysoce konzervativně ani vyloženě agresivně. 

Fondy Amundi Solutions 
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Graf 1: Dva fondy Amundi Solutions a jejich průměry konkurence – absolutně 

 

Graf 2: Fond Amundi Solutions Diversified 
Growth a průměr konkurence – absolutně 
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soce přesvědčivé přístupy, které nejlépe 
vystihují aktuální globální výhled manažer-
ského týmu; makro zajišťování (macro hed-
ging) pomocí derivátů, od nichž se očekává 
kladná výkonnost v alternativním scénáři k 
základnímu; výběr kvalitních aktivně říze-
ných fondů zaměřených na různé třídy aktiv 
i investiční styly; doplňkové obchody hle-
dající relativní hodnotu napříč třídami aktiv 
nezávisle na makro strategii. U každé strate-
gie se vyhodnocuje její příspěvek k celko-
vému riziku na úrovni daného fondu fondů 
a požadují se nízké vzájemné korelace s 
ostatními strategiemi. Vhodnou kombinací 
různých investičních stylů při daném tržním 
výhledu se portfolio management snaží vy-
lepšit rizikově-výnosový profil fondů AFS. 
 Klíčovou roli v investičním procesu hraje 
výběr z původně téměř 500 fondů, provádě-
ný 15 zkušenými analytiky specializovaný-
mi na třídy aktiv nebo regiony. Děje se tak 
formou systematického fundamentálního 
průzkumu konkurenčních skupin, v nichž 
analytici hledají ty nejlepší fondy a fondové 
manažery. Kromě kontroly plnění základ-
ních finančních a obchodních požadavků 
sledují různá kvantitativní kritéria zohledňu-
jící výkonnost a rizikovost fondů (často re-
lativně vůči benchmarku nebo uplatňované-
mu investičnímu stylu) i dlouhodobou úspěš-
nost jejich portfolio manažerů. Čtvrtina nej-
lépe hodnocených fondů (ne nutně aktuál-
ně nadvýkonných) postupuje do kvalitativní 
analýzy, kde se klade důraz na schopnost 
portfolio manažerů dosahovat udržitelné 
nadvýkonnosti s ohledem na podstupovaná 
rizika, tedy ne díky štěstí. Zde dochází k 
častým setkáním analytiků s manažery vybí-
raných fondů. Každý AFS pak ve finále 
pojme asi 100 nepříliš korelovaných podílo-
vých fondů s tím, že běžná doba držení jed-
né fondové pozice dosahuje kolem 5 let.  
  
SLOŽENÍ PORTFOLIÍ 
 
Tabulka 1 ukazuje mj. složení portfolií fon-
dů AFS podle hlavních tříd aktiv a regionů i 
nejvíce zastoupených fondových správců z 
konce března. V rámci tříd aktiv víceméně 
odpovídají poměry vah konzervativní a dy-
namické složky (první dva a poslední tři 
řádky příslušného oddílu) uvedeným neut-
rálním nebo typickým alokacím jednotli-
vých AFS. Regionálně preferují všechny tři 
fondy fondů výrazně Severní Ameriku nebo 
západní Evropu, zatímco Asie a rozvíjející 
se trhy pro ně představují spíše doplňkové 
oblasti. Čím dynamičtější strategii pak da-

ný AFS sleduje, tím více preferuje Severní 
Ameriku na úkor vyspělé Evropy (AFS Di-
versified Growth s převahou akciových ná-
strojů) a naopak (AFS Conservative s pře-
vahou dluhopisových nástrojů). V alokaci 
do fondových správců dbají všechny AFS 
na širokou diverzifikaci portfolia.  
 
DOSAŽENÉ VÝSLEDKY 
 
Graf 1 porovnává výkonnosti základních eu-
rových a zajištěných korunových tříd fondů 
AFS Conservative a AFS Balanced za je-
jich společnou historii od prosince 2010 s 
eurovou výkonností relevantních průměrů 
konkurence pro defenzivní a vyvážené smí-
šené fondy z databáze Morningstar. Graf 2 
pak na kratší historii od března 2015 obdob-
ně srovnává výkonnost základní dolarové a 
zajištěné korunové třídy fondu AFS Dversi-
fied Growth s dolarovou výkonností průmě-
ru konkurence flexibilních dynamických 
smíšených fondů z databáze Morningstar. 
 První dva fondy v grafu 1 dlouhodobě 
výrazně překonaly své průměry konkurence 
zejména díky vytvoření přesvědčivého ná-
skoku v dlouhém období do jara 2015, ale 
též od začátku letošního roku. V mezidobí 
dosáhly podobné nebo jen mírně nižší vý-
konnosti (v případě fondu AFS Balanced). 
Fondu AFS Diversified Growth v grafu 2 se 
dařilo překonávat průměr konkurence jen v 

základní dolarové třídě do ledna 2018, poz-
ději v obou třídách zaostával. Jeho koruno-
vé třídě neprospěly vyšší náklady na zajišťo-
vání měnového rizika CZK/USD, kdežto v 
případě měnového zajišťování CZK/EUR u 
dvojice fondů z grafu 1 sehrál v posledním 
ročním období příznivý efekt kladný úroko-
vý diferenciál koruny vůči euru. Výkonnost 
AFS vedených v euru obecně vylepšuje po-
silování dolaru proti euru, zatímco u dolaro-
vého AFS v grafu 2 je tomu naopak.  
 Z hlediska rizikově-výnosového profilu 
vycházejí zejména dva v euru vedené fondy 
z grafu 1 výtečně! AFS Conservative zazna-
menal v posledních letech vyšší výkonnost 
než dluhopisové fondy a současně nižší vo-
latilitu než vyvážené smíšené fondy, za což 
si vysloužil čtyři hvězdičky v hodnocení 
Mornigstar. AFS Balanced předčil rizikově 
upraveným výnosem vyvážené i akciové 
fondy a dostal opět čtyři hvězdičky od Mor-
nigstar. AFS Diversified Growth s třemi 
hvězdičkami pak měl při srovnatelném vý-
konnostním potenciálu nižší volatilitu než 
dolarové akciové fondy v USD. 
 Fondy Amundi Solutions poslouží díky 
propracovaným strategiím, jejichž kvalitu 
ověřily dosavadní výsledky, jako univerzál-
ní řešení portfolia pro investory, kteří nepre-
ferují vysoce konzervativní ani výrazně dy-
namický až agresivní přístup. ■  

Aleš Vocílka 

ČTĚTE RIZIKOVÉ UPOZORNĚNÍ NA STR. 24 9. KVĚTEN 2019       FONDSHOP.CZ 

parametr / fond Amundi FS Conservative Amundi FS Balanced Amundi FS Divers. Growth 
ISIN zajištěné koru-
nové a základní třídy 

LU1121647744: CZK-H 
LU1121647660: EUR 

LU1121646696: CZK-H 
LU1121646779: EUR 

LU1121647231: CZK-H 
LU1202082928: USD 

Velikost fondu k 23.4. 4 654 mil. CZK 4 228 mil. CZK 1 542 mil. CZK 
Typ fondu smíšený globální defenzivní  smíšený globální vyvážený  smíšený globální dynamický 

Typ výnosu kapitalizační kapitalizační kapitalizační 

Vznik fondu 12/2000: EUR;10/2007: CZK 12/2010: EUR i CZK 2/2015: USD i CZK 

Vstupní poplatek 1,0 % 2,0 % 3,0 % 

Manažerský poplatek 1,2 % (OCF 1,95 %) 1,2 % (OCF 1,97 %) 1,4 % (OCF 2,29 %) 

Benchmark 

pouze interní:  
75 % Bloomberg Barclays 

Euro Aggregate Bond TR + 
25 % FTSE World TR  

pouze interní:  
50 % Bloomberg Barclays 

Euro Aggregate Bond TR + 
50 % FTSE World TR  

není  

Minimální investice 5 000 CZK / 200 EUR 5 000 CZK / 200 EUR 5 000 CZK / 200 USD 

alokace portfolia do 
hlavních tříd aktiv  
k 31.3.19 

peněžní trh                11,6 % 
dluhopisy                   64,1 % 
abs. výnos + alternat.  4,0 % 
komodity                      0,6 % 
akcie                          22,5 % 

peněžní trh                11,0 % 
dluhopisy                   40,6 % 
abs. výnos + alternat.  3,3 % 
komodity                      1,0 % 
akcie                          46,7 % 

peněžní trh                23,4 % 
dluhopisy                     7,6 %
abs. výnos + altern.   14,5 % 
komodity                      5,7 % 
akcie                          61,2 % 

alokace portfolia do 
hlavních regionů  
k 31.3.19 
(nezahrnuje peněžní 
trh ani zlato) 

Severní Amerika        23,1 % 
Evropa                       52,8 % 
Asie                              3,8 % 
rozvíjející se trhy         4,6 % 
svět                              5,0 % 

Severní Amerika        38,1 % 
Evropa                       33,9 % 
Asie                              6,3 % 
rozvíjející se trhy         7,4 % 
svět                              3,9 % 

Severní Amerika        49,1 % 
Evropa                        -5,5 % 
Asie                              3,7 % 
rozvíjející se trhy       15,8 % 
svět                            20,1 % 

alokace portfolia do 
nejvíce zastoupených 
fondových správců 
k 31.3.19  

BlackRock AM          13,2 % 
BlueBay Funds MC   11,0 %
Schroder IM              10,4 % 
BNP Paribas AM         7,8 % 
OSTR                          5,9 % 

BlackRock AM          10,6 % 
Amundi AM                 9,9 %
Schroder IM                8,8 % 
BlueBay Funds MC    7,5 %
BNP Paribas AM         6,3 % 

JPMorgan AM             9,6 % 
BlackRock AM            8,8 % 
Threadneedle M         6,2 % 
Schroder IM                5,8 %
FUNDR                       4,2 % 

Tabulka 1: Základní data a složení portfolií fondů Amundi Solutions 
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