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Aktualni hodnota akcie 1 020,67 K¢

Vynosnost

za posledni mésic 0,061%
za posledni 3 mésice
od pocatku roku (YTD) 0,061%

od otevreni fondu v zari 2016 2,067%

Komentar zakladatell fondu — Pavla Kohouta a AleSe Michla

Clovék vs robot

V lednu 2017 jsme zustali 100% v americkych akciich, respektive v indexu
S&P odrazejicim hodnotu 500 nejvétSich firem v USA. Akciova sloZka o par
desetinek vzrostla. Jsme ale plné zajistény fond do korun a néklady na toto



zajisténi ndm vynos sniZily - v lednu jsme tak skon¢ili s plusem 0,061 %. Od
zari 2016, od otevreni fondu, €ini nase vynosnost 2,067 procenta.
Ocekavame, Ze naklady na zajisténi, které jsou pro vSechny fondy s aktivy v
dolaru stejné, klesnou, az kdyz CNB skoné&i svtij "divnorezim" devizovych
intervenci.

V lednu nas zaujalo, Ze se dva fondy s roboty dostaly mezi TOP 10
nejvykonnéjsich hedge fondu vSech dob. No, jasné Ze to nejsou ti kuchynsti
roboti, co mame doma na mixovani. Ale prosté fond muze Fidit portfolio
manazer, lidska bytost vznikla z opice. Anebo ten fond mize pracovat podle
n&jakého algoritmu, bez lidskych emoci — jakoby ho tedy Fidil robot. Zebficek
méfi celkovy historicky vynos pro klienta od zalozeni fondu a pravidelné ho
zverejnuji Financial Times. Loni roboti Sly s vynosem nahoru, lidé dolu,
dohromady nejlepsi fondy pro klienty vydélaly plus 2,6 procenta.

Z historického pohledu lidé stale vedou. Roboti ale dotahuji: Prvni misto —
nejvykonnéjsi hedge fond v historii je Bridgewater. Zalozen 1975. Pro své
klienty vydélal od svého zalozeni takika 50 miliard dolaru €istého.
Bridgewater je klasika. Lidmi fizena skupina fondd. Portfolio manazer se
rozhoduje podle makra — inflace, ménového kursu nebo HDP — kliCova
osoba je tady Ray Dalio. Druhé misto - Sorostv fond, ktery od roku 1973
vydélal pro klienty 42 miliard dolar. George Soros je znamy tim, Ze da na
lidsky mozek a tu a tam se k né&jaké té spekulaci uchyli - na britské libfe
vydélal znac¢nou sumu, na Trumpovi loni zase hodné prodélal. Treti je DE
Shaw (zalozen 1988), ¢tvrty Baupost (zalozen 1983), paty Citadel (funguje
od 1990).

Treti a pati jsou dnes jiz spiSe roboti. Ten mezi nimi - Baupost - byl zaloZen
profesorem Harvardu Williamem Poorvu — kliCova osoba je v ném nyni Seth
Klarman. Zamérfuji se na hodnotu firmy — klasika. Sleduji ukazatele,
vyhodnoti podle klasickych vzore€kld nebo vliastniho know how, zdali je firma
vhodna na nakup/prode;j...u¢ebnicovy fond. Loni si tfeba takto vybrali
Citigroup a nakoupili ji do portfolia. A ten tfeti v pofadi a paty? Ve skupiné
Davida Shawa maji roboty na prohledavani véemoznych ukazatell a
vytipovani co je vhodné ke koupi - jejich hlavni fond se jmenuje LCH
Investments. Citadel pak podobné sazi na souhrn algoritm, které sestavi
portoflia.

Pro¢ vidime tento robo trend? Portfolio manazer je drazsi nez robot.
Portfolio manazZer ma vice emoci nez neafektovany robot. Algoritmus sice
musi stejné vyvinout Clovék (no i kdyz...). Ale kdyz ho vyvine, ten algoritmus



se muze sam ucit. Mame z toho radost, nebot takovy je i nas QUANT:
Algoritmus. Disciplina. Velmi nizka frekvence zmén investi¢ni strategie.
Zadné nakladné denni obchodovani. Dlouhodobé pozice. Algoritmus provadi
zmény v portfoliu: kdyz americké akcie jsou vyrazné nadhodnocené
(prodavame index americkych akcii a kupujeme pevné urocené
instrumenty), nebo naopak vyrazné podhodnocené (nakupujeme index
akcii). Algoritmus zatim stale veli zUstat v akciich. Pfi pohledu na proménné,
které algoritmus sleduje - ménovou zasobu a podnikove zisky - zustavaji
akcie stale mirné podhodnocené.

Investicni cil

Cilem je dosazeni kladné vykonnosti pfi jakémkoli vyvoji trhi. Podle
zpétnych testu je realistické oCekavat dlouhodoby primérny vynos pres 5%
ro¢né, navic s vyrazné nizsi volatilitou (rizikovosti) ve srovnani s béznymi
akciovymi fondy.

Investiéni filosofie

Hlavni vyhody a kliGové parametry fondu

v

Clanky

Historicky vyvoj vynosu fondu v procentech

2017 2016
Leden +0,061
Unor
Brezen
Duben

Kvéten



Cerven

Cervenec

Srpen

Zari X
Rijen X
Listopad X
Prosinec +1,391
Od zalozeni v zafi 2016 +2,067
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KONTAKTUJTE NAS

Pavel Kohout

Spolumaijitel Robot Asset Management. Na finanénich trzich plsobi od roku 1993.
Pracoval postupné ve spole¢nostech Komero, ING Investment Management a PPF.
V roce 2007 se stal jednim ze zakladatel(l a majitelt Uspésné finanéné poradenské
spole¢nosti Partners. Je autorem fady knih o financich a investovani, zejména
sedmkrat vydané Investi¢ni strategie pro tfeti tisicileti nebo knih Vitaminy pro

ekonomicky rlst a Finance po krizi. pavel.kohout@fondquant.cz



Ales Michl

Spolumajitel Robot Asset Management. Od 2006 do 2015 investi¢ni stratég
Raiffeisenbank. V investi¢ni spolecnosti banky se spolupodilel na spravé aktiv ve vysSi
12 miliard korun. Tfikrat po sobé ocenény Hospodarskymi novinami jako
analytik/ekonom roku. Napsal knihu MICHLiq — privodce ekonomii a investicemi.

ales.michl@fondquant.cz
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Mate dotaz?

Zavolejte nam na 226 251 010.
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Robot Asset Management SICAV a.s. - podfond QUANT
International Business Center
Pobfezni 620/3, 186 00 Praha 8

Upozornéni pro investory

Hodnota investované ¢astky a vynos z ni maze stoupat i klesat, pficemz neni
zaruéena navratnost puvodné investované ¢astky. Minula vykonnost nezarucuje



vykonnost budouci. Spravcem fondu je AMISTA investi¢ni spole¢nost a.s.

K ziskani dalSich informaci a odhlaseni ze zasilani obchodnich sdéleni se muizete

obratit na info@fondquant.cz.



