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MESICNI ZPRAVA K 30.04. 2020

Vynosnost a aktiva

za mésic duben +7,51%

zarok 2019 +6,24%

od otevreni fondu v zaFi 2016 +15,24%
majetek fondu (AUM) 538 964 416K¢

Vyvoj trhii - komenta¥ Pavla Kohouta
spoluzakladatel fondu QUANT

Vyvoj trhi

Index S&P 500 za duben
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Index S&P 500 vzrostl béhem dubna o 12,68 procenta (v USD). Vykonnost fondu QUANT
dosahla 7,51 procenta (v K¢), objem majetku pod spravou dosahl ¢astky 538 964 430,25 K¢.

Statistiky ziskl spole¢nosti z indexu S&P 500

- Zisky za prvni Ctvrtleti 2020 maji podle ocekavani poklesnout o 12 procent ve srovnani se
stejnym obdobim roku 2019.

- Na poklesu ma hlavni podil energetika, bez niz by zisky klesly o 11,3 procenta.

- Z celkem 430 spolecnosti indexu S&P 500, které zatim oznamily vysledky pro 1Q 2020 jich 67,4
procenta ohlasilo vyssi nez oCekavané zisky.

- Trzby za prvni ¢tvrtleti maji vzrist o 0,3 procenta ve srovnani se stejnym obdobim 2019.

- Bez sektoru energetiky oc¢ekavany rist inf 1,4 procenta.

Za zminku stoji zména podilu revizi zisk( béhem dubna a kvétna 2020. | v kvétnu stale prevazuiji
negativni revize, ale jejich podil jiz neni 87 procent, nybrz ,pouhych” 66,4 procenta. Jak je

zfejmé, trhy jiz vstiebaly nejhorsi zpravy a nyni nastava postupné zklidfovani situace.

Revize zisku ke dni 8. 5. 2020
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_Sourge: VBVE/S data from Refinitiv

,Opét vznikl prostor pro pfijemnd prekvapeni,” psali jsme v minulé zprdvé. ,Financni trh je plny
Cerstvé hotovosti.” Ano, toto plati dnes jesté vice neZz minuly mésic, uvazime-li vskutku masivni
narlst objemu penéz v ekonomice.

0d konce tnora 2020 pFibylo v USA vice likvidnich penéz, neZ kolik jich celkové existovalo
v kvétnu roku 1997.

Likvidni penéZni zdsoba (MZM, Money Zero Maturity), USA, miliardy dolari
FRED ﬁ = MIM Money Stock
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.Penize Cekaji na prileZitost, kterou muze byt jakdkoli priznivd zprdva,” psali jsme minuly mésic.
Stale to plati.

Co nam Fika algoritmicky model
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- Koncem bfezna 2020 byl akciovy trh podhodnocen o 17,7 % (dUsledek vysoké volatility)

- Koncem dubna 2020 byl trh podhodnocen o 15,6 %.

- Uroven vnimaného rizika (implikované volatility) poklesla z extrémnich hodnot (pFes 83
procent v bfeznu) na hodnotu 34 procent koncem dubna

- Trend zisk( americké ekonomiky zGstava pod normalni Grovni

- Indikator stavu bankovnictvi dosahl hodnoty ,financni krize" (viz Cervena kontrolka uprostfed
dole)

- Indikator penézni expanze dosahl hodnoty ,pfehfFato”, navic ukazuje nejvy3si hodnoty od
Cervence 1983

Nékteré makroekonomické udaje

Pandemie se bé&hem dubna 2020 jiz stacila promitnout do makroekonomickych statistik,
zejména HDP a nezaméstnanosti. To je mimochodem pékna ilustrace skutecnosti, Ze tyto
statistiky nejsou pouZzitelné pro investic¢ni rozhodovani: vzdy jsou publikovany pfilis pozdé, nez
aby mohly nést néjakou informacni hodnotu. Déni na burzach je vidy mnohem rychlejsi.
Pfipomenime, Ze pad akciovych trh( zacal jiz v Unoru, zatimco pokles HDP byl predbézné
oznamen teprve 29. dubna.

Ponechme v3ak stranou HDP, nezaméstnanost a dalSi notoricky znamé statistiky, které z
naseho hlediska nenesou informaci. Nasledujici graf je mnohem zajimavéjsi. Jde o vyvoj
obchodnich a pramyslovych Gvérd - je fascinujici pozorovat, jak rychld odezva americké vlady
vyvolala téméf okamzitou Uvérovou explozi, jejiz relativni i absolutni hodnota nema v historii
obdoby. Srovnejme nynéjSi Uvérovou expanzi s fijnem 2008. Velka finan¢ni krize méla ve
srovnani s koronavirem na tvorbu Gvérd jen omezeny a opozdény dopad.

Obchodni a priimyslové tveéry, USA, miliard USD
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Americka pramyslova vyroba je na tom velmi podobné jako némecka. Amerika méa ovsem silny
sektor sluZzeb a hi-tech prlimyslu: Apple, Amazon, Alphabet, Microsoft, Intel, Facebook...
Némecko, a koneckonct celd Evropa, nema nic srovnatelného.

Globalni trhy



110 MSCI Equity Indices

100
90
ao
EUROPE
70
[ apan
B cHina
60 uUsA
|} czecH REPUBLIC
S0
Dec 31, 2019 Jan 31, 2020 Mar 01, 2020 Mar 31, 2020 May 01, 2020

Ve srovnani vyvoje vyznamnych akciovych trhl od pocatku roku 2020 je na tom Amerika
relativné dobfe. O néco lépe je na tom Cina, avdak ¢inské trhy jsou notoricky volatilni a v3e se
muaze zménit béhem kratké doby. Evropa zaostava (coZ neni prekvapivé). Nestastnd prazska
burza se drzi daleko vzadu.

Investicni cil a portfolio fondu
Cilem je dosaZeni kladné vykonnosti pfi jakémkoli vyvoji trh. Podle zpétnych testd je realistické

ocekavat dlouhodoby priimérny vynos pres 5 % ro¢né, navic s vyrazné nizsi volatilitou
(rizikovosti) ve srovnani s béznymi akciovymi fondy.

Rozlozeni portfolia



I 500 nejvétsich akeil USA ( ETF S&P 500) [ pevné Urodens instrumenty
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Historicky vynos fondu

2020 2019 2018 2017

Leden -0,01 +1,925 +1,673 +0,061
Unor -3,62 +0,874 -0,882 +4,878
Bfezen -5,74 +0,692 -3,312 -0,142
Duben +7,51 +1,557 +1,366 +0,092
Kvéten -2,25 +1,107 +0,074
Cerven +0,8 +0,500 +0,139
Cervenec +0,80 +1,600 +0,714
Srpen -0,28 +1,345 -0,132
Zari +0,54 +0,330 +0,876
Rijen +0,09 -3,418 +0,979

Listopad +0,76 +0,084 +1,048



Prosinec +0,62 -0,660 +0,504

Zarok -2,34% +6,24% -0,441% +9,372%
Od zaloZeni

0,
v zari 2016 15.24%

Chci investovat

Zakladatelé

Pavel Kohout

Autor klicového algoritmu pro rizeni fondu Quant. V oblasti financi pracuje od roku 1991, kdy zacal
vyvijet simulani program pro trénink obchodovéani na burze. Pro spole¢nost PPF napsal
optimalizachi program pro druhou vinu kuponové privatizace. Pusobil jako poradce ceskych
ministru’ financi a v letech 2009 az 2011 byl clenem Narodni ekonomické rady vlady CR (NERV).
Napsal nekolik knih o investovani. Je autorem fady knih o financich a investovani, zejména
sedmkrét vydané Investi¢ni strategie pro treti tisicileti, knih Vitaminy pro ekonomicky rlst a
Finance po krizi, nebo Investice Nova Strategie.

AlesS Michl

Mezi lety 2006 a 2015 pracoval jako investichi stratég Raiffeisenbank. V investichi spolechosti této
banky se spolupodilel na spravé aktiv v hodnoté 12 miliard korun. Plsobil rovnéz jako externi
poradce ministra financi. Trikrat po sobe  ziskal ocenéni Hospodafskych novin pro
analytika/ekonoma roku. Od prosince 2018 AleS Michl vSechny ¢innosti smérem k fondu ukoncil,
protoZe se stal €lenem bankovni rady Ceské narodni banky a s.r.o. vloZil do svéfenského fondu.

& KONTAKTUJTE NAS

lukas.foral@fondquant.cz



Lukas$ Foral - Pfedseda spravni rady

ROBOT ASSET MANAGEMENT SICAV a.s., podfond QUANT, IC: 051 88 521, Budova Amazon Court,
Karolinska 4, Praha 8, Ceskéa republika.

Upozornéni pro investory

Hodnota investované Castky a vynos z ni mdze stoupat i klesat, pficemz neni zarucena navratnost
plvodné investované ¢astky. Minuld vykonnost nezarucuje vykonnost budouci. K ziskani dalSich
informaci se mlzete obratit na info@fondquant.cz



