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Fondy Amundi Solutions

TFi smiSené fondy fondl s ménové zajisténymi korunovymi tiidami

a flexibilnimi strategiemi nabizeji univerzalni FeSeni pro ty, kteri

Wer o

nechtéji investovat vysoce konzervativné ani vyloZené agresivné.

Fondy Amundi Solutions lze charakterizo-
vat jako tii profilové smiSené fondy fondti s
riznou mirou rizikovosti, které¢ disponuji
ménove zajiSténymi korunovymi tfidami a
uplatiiuji flexibilni investicni strategie tak,
7e se pomoci globaln¢ diverzifikovaného
portfolia snazi dosdhnout kladného vynosu
na doporuceném investicnim horizontu. An-
glické slovo solutions v jejich nazvech na-
znacuje, ze vhodnym investorim mohou po-
skytnout pohodIné univerzalni feseni jejich
portfolia v podobe jediné pozice.

HLAVNI ODLISNOSTI

Investor ma na vybér konzervativnéjsi fond
fondi Amundi Fund Solutions — Conserva-
tive (dale jen AFS Conservative), vyvazeny
fond fondi Amundi Fund Solutions — Ba-
lanced (AFS Balanced) a dynamic¢téjsi fond
fondi Amundi Fund Solutions — Diversifi-
ed Growth (AFS Diversified Growth). Dru-
hy stupen ptidavného jména v prvnim a tie-
tim piipadé zdlraziuje, ze konzervativnost
prvniho ani dynamicnost tretiho fondu vét-
$inou nebyva zavratna. Nicméné rozdily ve
strategiich, jak si dale povime, tady pocho-
piteln¢ existuji. Odlisnost mezi predstave-

nymi fondy spociva i v tom, Ze (nej)dyna-
mi¢t&jsi AFS Diversified Growth odviji vy-
konnost své ménove zajisténé korunové tii-
dy od zakladni dolarové tiidy v USD, zatim-
co fondy AFS Conservative a AFS Balan-
ced pouzivaji v tomto ohledu jako relevant-
ni prot&jSek zakladni eurové tiidy v EUR.
AFS Conservative investuje do konzer-
vativnich aktiv (nastroji penézniho trhu a
dluhopisovych fondii nebo dluhopistt) béz-
né 65 % az 85 % majetku a zbyvajicich
15 % az 35 % majetku vyhrazuje dynamic-
kym aktivim (akciovym, komoditnim ne-
bo alternativnim nastrojim). Pfi orientac-
nim internim benchmarku 75 % Bloomberg
Barclays Euro Aggregate Bond TR + 25 %
FTSE World TR vychazi jeho rizikoveé-vy-
nosovy profil méfeny ukazatelem SRRI na
hodnoté 3 (1 = nejkonzervativngjsi, 7 = nej-
AFS Balanced sleduje neutralni vahovy
pomér mezi konzervativni a dynamickou
slozkou 50:50 pfi odpovidajicim internim
benchmarku 50 % Bloomberg Barclays Eu-
ro Aggregate Bond TR + 50 % FTSE World
TR. Skute¢né zastoupeni konzervativni i dy-
namické slozky (dle popisu vyse) se vsak v
ramci flexibility mize pohybovat od 35 %

do 65 %. SRRI ma tento fond pouze o jeden
stupenl vyssi nez predchozi, na hodnoté 4.

To navic plati i pro fond s (nej)dynamic-
)81 strategii AFS Diversified Growth, kte-
ry vyhrazuje konzervativni slozce maximal-
né 35 % majetku a dynamické slozce ale-
spoti 65 % majetku. I kdyz mu na rozdil od
souputnikil chybi orientaéni voditko v po-
dobe¢ interniho benchmarku, podili se dyna-
micka slozka na jeho majetku bézné 70 %
az 80 %. Prevazuji v ni vétSinou akciové
nastroje, ale oproti predchozim dvéma fon-
dtim poskytuje téZ rozsifeny prostor riznym
alternativnim aktivim ve snaze posilit di-
verzifikaci. Dale miZe tento fond oportu-
nisticky kombinovat dlouhé a kratké pozice
v riznych aktivech s cilem dosahovat vyso-
ké participace na rostoucich a nizké partici-
pace na klesajicich akciovych trzich.

SPOLECNE ZNAKY

Navzdory zminénym rozdiltim maji vSech-
ny tfi fondy i fadu spole¢nych znakt. Jako
fondy fondl primame investuji do podilo-
vych fond renomovanych svétovych sprav-
cli, zejména mimo vlastni skupinu Amundi.
Fondové pozice pak mohou v portfoliu do-
phit i konkrétni akcie nebo dluhopisy vy-
branych emitenttl, resp. specifické investic-
ni nastroje s expozici na alternativni akti-
va nebo komodity. Flexibilité rozhodovani
portfolio managementu napomaha i vyssi
mira vyuzivani finan¢nich derivatd.
Investiéni proces vSech tii fondi klade
Skalou nezavislych alfa strategii. V hrubém
¢lenéni jde o makro strategie zahrnujici vy-

Graf 1: Dva fondy Amundi Solutions a jejich priméry konkurence — absolutné
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Graf 2: Fond Amundi Solutions Diversified
Growth a primér konkurence — absolutné
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soce presveédCivé pristupy, které nejlépe
vystihuji aktudlni globalni vyhled manazer-
ského tymu; makro zajiStovani (macro hed-
ging) pomoci derivatl, od nichz se oekava
kladna vykonnost v alternativnim scénafi k
zékladnimu; vybér kvalitnich aktivné fize-
nych fond zamétenych na rlizné tfidy aktiv
1 investicni styly; doplitkové obchody hle-
dajici relativni hodnotu napfi¢ tfidami aktiv
nez4visle na makro strategii. U kazdé strate-
gie se vyhodnocuje jeji piispévek k celko-
vému riziku na urovni daného fondu fondi
a pozaduji se nizké vzajemné korelace s
ostatnimi strategiemi. Vhodnou kombinaci
riznych investi¢nich styl pfi daném trznim
vyhledu se portfolio management snazi vy-
lepsit rizikové-vynosovy profil fondi AFS.

Klicovou roli v investicnim procesu hraje
vybér z pivodné t€mét 500 fondd, provade-
ny 15 zkuSenymi analytiky specializovany-
mi na tiidy aktiv nebo regiony. D&je se tak
formou systematického fundamentélniho
prizkumu konkurenénich skupin, v nichz
analytici hledaji ty nejlepsi fondy a fondové
manazery. Kromé kontroly plnéni zaklad-
nich finan¢nich a obchodnich pozadavkl
sleduji rizna kvantitativni kritéria zohlediu-
jici vykonnost a rizikovost fondl (Casto re-
lativné vici benchmarku nebo uplatiiované-
mu investi¢nimu stylu) i dlouhodobou Gspées-
nost jejich portfolio manazerii. Ctvrtina nej-
1épe hodnocenych fondd (ne nutné aktual-
né nadvykonnych) postupuje do kvalitativni
analyzy, kde se klade diiraz na schopnost
portfolio manazerd dosahovat udrzitelné
nadvykonnosti s ohledem na podstupovana
rizika, tedy ne diky Stésti. Zde dochazi k
Castym setkanim analytikii s manazery vybi-
ranych fondi. Kazdy AFS pak ve findle
pojme asi 100 neptili§ korelovanych podilo-
vych fondt s tim, ze bé&zna doba drzeni jed-
né fondové pozice dosahuje kolem 5 let.

SLOZENi PORTFOLIQ

Tabulka 1 ukazuje mj. sloZeni portfolii fon-
da AFS podle hlavnich tiid aktiv a regiontl i
nejvice zastoupenych fondovych spravet z
konce biezna. V ramci tiid aktiv viceméné
odpovidaji poméry vah konzervativni a dy-
namické slozky (prvni dva a posledni tfi
tadky piislusného oddilu) uvedenym neut-
ralnim nebo typickym alokacim jednotli-
vych AFS. Regionalng preferuji vSechny tfi
fondy fondti vyrazné Severni Ameriku nebo
zapadni Evropu, zatimco Asie a rozvijejici
se trhy pro né predstavuji spiSe doplitkové
oblasti. Cim dynamictéjsi strategii pak da-

Amundi FS Conservative

LU1121647744: CZK-H
LU1121647660: EUR

4 654 mil. CZK

parametr / fond

ISIN zajisténé koru-
nové a zakladni tfidy

Velikost fondu k 23.4.

Typ fondu smiseny globalni defenzivni
Typ vynosu kapitalizacni

Vznik fondu 12/2000: EUR;10/2007: CZK
Vstupni poplatek 1,0 %

Manazersky poplatek 1,2 % (OCF 1,95 %)

pouze interni:
75 % Bloomberg Barclays
Euro Aggregate Bond TR +
25 % FTSE World TR

5000 CZK /200 EUR

Benchmark

Minimalni investice

penézni trh 11,6 %

alokace portfolia do | dluhopisy 64,1 %
hlavnich tfid aktiv abs. vynos + alternat. 4,0 %
k31.3.19 komodity 0,6 %
akcie 22,5 %

alokace portfoliado | Severni Amerika 23,1 %
hlavnich regiontl Evropa 52,8 %
k31.3.19 Asie 3.8 %
(nezahrnuje penézni | rozvijejici se trhy 4,6 %
trh ani zlato) svet 5,0 %
alokace portfolia do BlackRock AM 13.2%
nejvice zastoupenych BlueBay Funds MC 11,0 %
fondovych spravctl Schrodelt M 10.4%
k31319 BNP Paribas AM 7.8 %
e OSTR 59 %

ny AFS sleduje, tim vice preferuje Severni
Ameriku na ukor vyspélé Evropy (AFS Di-
versified Growth s ptevahou akciovych na-
strojii) a naopak (AFS Conservative s pre-
vahou dluhopisovych nastrojii). V alokaci
do fondovych spraved dbaji viechny AFS
na Sirokou diverzifikaci portfolia.

DOSAZENE VYSLEDKY

Graf 1 porovnava vykonnosti zakladnich eu-
rovych a zajisténych korunovych tiid fonda
AFS Conservative a AFS Balanced za je-
jich spole¢nou historii od prosince 2010 s
eurovou vykonnosti relevantnich priméra
konkurence pro defenzivni a vyvazené smi-
Sené fondy z databaze Morningstar. Graf 2
pak na kratsi historii od btezna 2015 obdob-
né srovnava vykonnost zakladni dolarové a
zajisténé korunové tiidy fondu AFS Dversi-
fied Growth s dolarovou vykonnosti primé-
ru konkurence flexibilnich dynamickych
smiSenych fondi z databaze Morningstar.
Prvni dva fondy v grafu 1 dlouhodobé
vyrazné piekonaly své priméry konkurence
zejména diky vytvoreni presvéd¢ivého na-
skoku v dlouhém obdobi do jara 2015, ale
t€Z od zacatku leto$niho roku. V mezidobi
dosahly podobné nebo jen mirné nizsi vy-
konnosti (v ptipadé fondu AFS Balanced).
Fondu AFS Diversified Growth v grafu 2 se
dafilo piekonavat primér konkurence jen v

Amundi FS Balanced

LU1121646696: CZK-H
LU1121646779: EUR

PRODUKT

Amundi FS Divers. Growth

LU1121647231: CZK-H
LU1202082928: USD

4228 mil. CZK 1542 mil. CZK
smiSeny globalni vyvazeny | smiSeny globalni dynamicky
kapitalizacni kapitalizacni
12/2010: EUR i CZK 2/2015: USD i CZK
2,0% 3,0%

1,2 % (OCF 1,97 %)

50 % Bloomberg Barclays

1,4 % (OCF 2,29 %)

pouze interni:

Euro Aggregate Bond TR + nent

50 % FTSE World TR

5000 CZK /200 EUR 5000 CZK /200 USD
penézni trh 11,0 % | penézni trh 234 %
dluhopisy 40,6 % | dluhopisy 7.6 %
abs. vynos + alternat. 3,3 % | abs. vynos + altern. 14,5 %
komodity 1,0 % | komodity 57 %
akcie 46,7 % | akcie 61,2 %
Severni Amerika 38,1 % | Severni Amerika 49,1 %
Evropa 33,9 % | Evropa -5,5%
Asie 6,3 % | Asie 3,7%
rozvijejici se trhy 7,4 % | rozvijejici se trhy 15,8 %
svét 3,9 % |svét 20,1 %
BlackRock AM 10,6 % | JPMorgan AM 9,6 %
Amundi AM 9,9 % | BlackRock AM 8,8 %
Schroder IM 8,8 % | Threadneedle M 6,2 %
BlueBay Funds MC 7,5 % | Schroder IM 5,8 %
BNP Paribas AM 6,3 % | FUNDR 42 %

zékladni dolarové tiid¢ do ledna 2018, poz-
d&ji v obou tfidach zaostaval. Jeho koruno-
vé tfidé neprospély vyssi naklady na zajist'o-
vani ménového rizika CZK/USD, kdezto v
ptipadé ménového zajistovani CZK/EUR u
dvojice fondt z grafu 1 sehrél v poslednim
ro¢nim obdobi ptiznivy efekt kladny tGroko-
vy diferencial koruny vic¢i euru. Vykonnost
AFS vedenych v euru obecné vylepsSuje po-
silovani dolaru proti euru, zatimco u dolaro-
vého AFS v grafu 2 je tomu naopak.

Z hlediska rizikoveé-vynosového profilu
vychazeji zejména dva v euru vedené fondy
z grafu 1 vyteng! AFS Conservative zazna-
menal v poslednich letech vyssi vykonnost
nez dluhopisové fondy a soucasné nizsi vo-
latilitu nez vyvazené smisené fondy, za coz
si vyslouzil ¢tyfi hvézdicky v hodnoceni
Mornigstar. AFS Balanced pred¢il rizikoveé
upravenym vynosem vyvazené i akciové
fondy a dostal opét ¢tyfi hvézdicky od Mor-
nigstar. AFS Diversified Growth s tfemi
hvézdickami pak mél pfti srovnatelném vy-
konnostnim potencidlu niz§i volatilitu nez
dolarové akciové fondy v USD.

Fondy Amundi Solutions poslouzi diky
propracovanym strategiim, jejichz kvalitu
ovefily dosavadni vysledky, jako univerzal-
ni feSeni portfolia pro investory, ktefi nepre-
feruji vysoce konzervativni ani vyrazné dy-
namicky az agresivni ptistup.

Ales Vocilka

9. KVETEN 2019
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