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Aktuální hodnota akcie 1,1678 Kč

Výnosnost a aktiva

za poslední měsíc 1,557 %

od začátku roku 5,139 %

od otevření fondu v září 2016 16,78 %

majetek fondu (AUM) 508 451 606 Kč

Komentář Pavel Kohout

Duben ve znaméní růstové hvězdy.

Růst akciových trhů pokračoval i
v měsíci dubnu vzhledem k příznivým
ekonomickým statistikám a absenci
špatných zpráv. Nicméně to
neznamená, že ideální scénář, kterým
začal tento rok, je trvale udržitelný.
 
Fond QUANT posílil v dubnu o 1,557
procenta. Od otevření přinesl
investorům 16,78 procenta, obojí
vyjádřeno v korunách. To vše při velmi
limitovaném riziku ve srovnání s trhem
a s drtivou většinou ostatních fondů.

S&P 500



Co n‡m ! ’kaj’ statistiky?
Statistika míry nezaměstnanosti (viz
níže uvedený graf) nám říká, že
americká ekonomika je poblíž maxima
své výkonnosti. Může běžet ještě
několik měsíců nebo i několik čtvrtletí
na plný výkon (nebo i lehce nad svým
potenciálem), ale ne již několik let.
Momentálně je americká ekonomika
přibližně 0,8 procenta nad svým
potenciálem. Pro srovnání, koncem
roku 1999 (před splasknutím dot. com
bubliny) byla 2,3 procenta nad
potenciálem, ovšem koncem roku 2007
(během vrcholu hypoteční krize) jen 0,4
procenta nad potenciálem.

M’ra nezam " stnanosti civiln’ho
obyvatelstva, USA

Závěr? Hospodářský boom může
skončit poměrně záhy, což by s sebou
neslo nutnost zásadní změny investiční
strategie.
 
Do značné míry podobný závěr
můžeme učinit i z dalšího ukazatele,
jímž je růst či pokles objemu úroků,
které americké obyvatelstvo splácí ze
svých půjček. Zatímco nezaměstnanost
má tendenci klesat před začátkem
recese, objem splácených úroků
naopak spíše roste.

Objem spl‡cen!ch œrok # z p#j$ek
obyvatelstva, meziro $n’ r #st

Na druhé straně ovšem nelze tvrdit, že
objem splácených úroků je zcela
spolehlivý indikátor recese – zdaleka
ne. Uvádíme tento údaj jen pro
ilustraci, do algoritmického investičního
rozhodování nevstupuje, stejně jako
výše zmíněná míra nezaměstnanosti.



Co n‡m ! ’k‡ algoritmick! model?
Podívejme se na přehled některých
indikátorů, které do modelu naopak
vstupují:

          Indik‡tor                                                  
    V!znam

Poměr index / peněžní zásoba- Trh
mírně nadhodnocený
Výnosova křivka federálních
dluhopisů - Neutrální
Peněžní a úvěrová expanze - Pod
normálem (ekonomika není přehřátá)
Stav bankovnictví - Neutrální
Zisky firem - Neutrální

Revize zisk # sm" rem nahoru mod ! e,
sm " rem dol # %ed"

Celkem 59 procent společností z báze
indexu S&P 500 vykazuje příznivé revize
zisků (viz následující graf). Ukazuje se, že
projekce růstu zisků, kterou náš algoritmus
signalizoval včas – před řadou měsíců, již na
jaře 2018 – byla v zásadě správná.
Revize zisk # spole $nost’ z indexu S&P 500
 
Celkové čtení je zhruba takovéto: „Akcie jsou
relativně drahé, ale ne do takové míry,
abychom mohli hovořit o bublině. Může
nastat korekce podobně jak se stalo dvakrát
v roce 2018, avšak vzhledem ke stavu
ekonomiky by tato korekce neměla mít
rozměry obdobné krizím během let 2000-
2003 nebo 2007-2009.“
 
 

Zdroj: Lipper Alpha 

Následující graf ukazuje podíl příznivých a
nepříznivých revizí zisků podle odvětví.
Nejlépe se daří sektorům zdravotní péče,
financí a rychloobrátkového
spotřebitelského zboží. Nejhůře si vedou



komunikační služby a zboží dlouhodobé
spotřeby, kde převládají negativní revize.

Pod’l reviz’ zisk # podle odv " tv’ (mod ! e =
pozitivn’ revize)
 

Zdroj: Lipper Alpha 

V!voj ve sv " t "
Následující graf ukazuje vývoj akciových
indexů na několika významných akciových
trzích. Vývoj je reprezentován v eurovém
vyjádření. Můžeme si všimnout, že během
posledních čtyř let americké trhy porážejí
zbytek světa, včetně Německa. (Eurozónu
poráží Amerika již od roku 2009 kvůli špatné
výkonnosti evropských bank postižených
vleklou krizí. Totéž platí pro Británii.)

Při bližším rozboru se ukazuje, že
nadprůměrná výkonnost amerických trhů,
včetně pro nás důležitého indexu S&P 500,
připadá z větší části na pouhých šest titulů:
Facebook, Apple, Amazon, Netflix a Google,
respektive jeho mateřská společnost
Alphabet. Ve zkratce FANG nebo FAANG.
(Proč šest titulů, když jde o pět společností?
Alphabet má dvě třídy kmenových akcií.)
 
&ern " : v!konnost akci’ FANG, oran ' ov " :
index MSCI World m’nus FANG

Zdroj: Bloomberg Data



Dodatek k v!voji trh # b" hem prvn’
poloviny kv " tna
Ačkoli tato zpráva se týká měsíce dubna,
v době jejího zpracování není možné úplně
opomenout vlnu paniky, která počínaje
pondělím 6. května otřásá trhy. Jde o další
pokračování obav z Trumpovy obchodní
války proti Číně. Doposud šlo především o
psychologické faktory, neboť skutečný vliv
Trumpových cel na výkon americké
ekonomiky je velmi omezený. Cla se týkají
hlavně amerického zemědělského exportu.
Dopad na technologický sektor je pak zcela
zanedbatelný. Nicméně ani psychologické
faktory nelze zanedbat, zvláště v situaci, kdy
trh je podle našeho hlavního indikátoru
mírně nadhodnocený.
 
Psychologicky podmíněné korekce mohou
čas od času nastávat a jejich výskyt nelze
předpovědět žádným modelem. Nicméně
náš algoritmický model již během dubna
ukazoval na riziko mírného nadhodnocení
trhu (zhruba o 14 až 15 procent). Podle
budoucího vývoje pak buď budeme snižovat
akciový podíl, anebo využijeme dočasně
nižších cen a naopak navýšíme podíl akcií.
 
V každém případě platí, že v dohledu není
žádná krize typu 2008 ani propad podobný
roku 2000. Varovné hodnoty krizových
indikátorů, které byly zřetelné v roce 2007
nebo 1999, v současnosti nejsou přítomny
.

Investiční cíl a portfolio fondu

Cílem je dosažení kladné výkonnosti při
jakémkoli vývoji trhů. Podle zpětných
testů je realistické očekávat dlouhodobý
průměrný výnos přes 5 % ročně, navíc s
výrazně nižší volatilitou (rizikovostí) ve
srovnání s běžnými akciovými fondy.

 

Historický vývoj výnosu fondu v procentech



 2019 2018 2017

Leden +1,925 +1,673 +0,061

Únor +0,874 -0,882 +4,878

Březen +0,692 -3,312 -0,142

Duben +1,557 +1,366 +0,092

Květen  +1,107 +0,074

Červen  +0,500 +0,139

Červenec  +1,600 +0,714

Srpen  +1,345 -0,132

Září  +0,330 +0,876

Říjen  -3,418  +0,979

Listopad  +0,084 +1,048

Prosinec  -0,660 +0,504

Od za!átku
roku +5,139  -0,441 +9,372

Od zalo"ení
v zá#í 2016+16,780   

Chci investovat

Zakladatelé

Pavel Kohout
Autor algoritmu pomocí kterého je fond Quant řízen.
Poskytování algoritmu je právně ukotveno v licenční

http://www.fondquant.cz/chci-investovat


smlouvě mezi Pavlem Kohoutem a AMISTA investiční
společnost a.s. Na finančních trzích působí Pavel
Kohout od roku 1993. Pracoval například ve
společnostech ING lnvestment Management nebo PPF.
Je autorem řady knih o financích a investování, zejména
sedmkrát vydané Investiční strategie pro třetí tisíciletí
nebo knih Vitamíny pro ekonomický růst a Finance po
krizi.

Svěřenský fond MMXXV
Do listopadu 2018 byla spolumajitelem Robot Asset
Management společnost s ručením omezením
vlastněná Alešem Michlem. Od prosince 2018 Aleš
Michl všechny činnosti směrem k fondu ukončil,
protože se stal členem bankovní rady České národní

banky a s.r.o. vložil do svěřenského fondu.

AMISTA investiční
společnost a.s.
Obhospodařovatel fondu QUANT. Investiční společnost
se zaměřením na obhospodařování fondů určených pro
zkušené investory. AMISTA podniká na základě povolení
České národní banky. Společnost byla založena roku
2006 Vítem Vařekou a v současnosti poskytuje odborné
služby více než padesáti fondům kvalifikovaných
investorů s celkovou hodnotou aktiv přesahující 48
miliard Kč.

 Kontaktujte nás:
info@fondquant.cz

Robot Asset Management SICAV a.s., podfond QUANT
International Business Center, Pobřežní 620/3, 186 00

Praha 8.

Upozornění pro investory
Hodnota investované částky a výnos z ní může stoupat i
klesat, přičemž není zaručena návratnost původně
investované částky. Minulá výkonnost nezaručuje
výkonnost budoucí. K získání dalších informací se můžete
obrátit na roman.petrzalek@fondquant.cz.

Uložit do pdf

http://www.fondquant.cz/aktualni-mesicni-zprava.pdf

