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Spolecnost Invesco se domniva, ze aktivné rizené ETF se stavaji stale dulezitéjSim mostem
mezi tradicnimi podilovymi fondy a pasivnimi produkty sledujicimi indexy. Investorim
nabizeji kombinaci flexibility, transparentnosti a systematické konstrukce portfolia.

Podle Manuely von Ditfurth, senior portfolio manazerky a vedouci kvantitativnich investi¢nich
strategii ve spolec¢nosti Invesco, mohou aktivni ETF investoriim pomoci prekrocit ramec Cisté
replikace indexu a zaroven zachovat mnoho vyhod, diky nimz jsou ETF tak popularni.

,Tradic¢ni pasivni ETF sleduji index jedna ku jedné se vsemi jeho silnymi strankami, ale také s riziky
koncentrace a trznimi deformacemi,” uvedla von Ditfurth. ,Aktivni ETF ndm ddvaji moznost se od
této Cisté trzni replikace védomé odchylit. Muzeme zohlednit faktory, jako jsou hodnota, kvalita nebo
momentum, ridit rizika, a pritom stdle nabizet vyhody ETF, jako je obchodovatelnost béhem trznich
hodin, transparentnost a konkurenceschopné ndklady.“

Spolecnost Invesco povazuje aktivni ETF za zvlast relevantni pro investory, kteri hledaji

dlouhodobé vyuzivaji velci institucionalni investori, véetné statnich investi¢nich fondd, a stéle Castéji
jsou dostupné také investorum do ETF, kteri hledaji lepsi ochranu proti poklesum, aniz by se museli
vzdat dlouhodobého vynosového potencialu. Firma kombinuje kvantitativni modely s lidskym
dohledem pri sestavovani portfolii, ktera zustavaji diverzifikovand a zaroven se vyhybaji nadmérné
koncentraci do malého poctu akecii.

Jadrem pristupu Invesca jsou tri klicové faktory. Ty se snazi zachytit hlavni zdroje vynost akciovych
trha systematictéjSim zplsobem nez tradi¢ni investovani do indexu:

e Hodnota - zaméreni na spolecnosti s atraktivnim pomérem ziskovosti k cené. Tyto firmy byvaji
trhem casto prehliZzené, obchoduji se za nizs$i valuace a mohou pusobit méné atraktivné nez
rychle rostouci spolecnosti.

« Kvalita - diraz na silné rozvahy, stabilitu ziska a profitabilitu.

e Momentum - identifikace akcii s pozitivnim cenovym trendem, ktery muze pretrvavat. Tyto
strategie vychazeji z predpokladu, ze spolecnosti se slusSnym relativnim vyvojem ceny akcii v
predchozich Sesti az dvandacti mésicich, mohou v blizké dobé pokracovat v nadvykonnosti.

,Tyto faktory jsou dobre zdokumentovdny v akademické literature a dlouhodobé se ukazuji jako
vyznamné pro riziko a vynos,” uvedla von Ditfurth.

Podle Invesca muze faktorové investovani pomoci snizit ¢ast koncentracnich rizik, ktera se objevila v
tradi¢nich indexech vazenych trzni kapitalizaci, kde muze vykon ovliviiovat relativné maly pocCet
velkych technologickych akcii. Kombinaci faktorti hodnoty, kvality a momenta se multifaktorova
portfolia snazi nabidnout vyvazenéjsi expozici napri¢ riznymi trznimi prostiedimi.

Kvantitativni proces Invesca je navrzen tak, aby nebyl prediktivni. Modely jsou stavény na omezeném
poctu osvédcenych faktoru a testovany v ruznych trznich prostredich i regionech. Firma se vyhyba
neustalym zménadm metodiky v reakci na kratkodobé pohyby trhu.

~Kvantitativni pristupy také nejsou Zddnd vestirna, ale jsou extrémné zodpovedné,” rika von Ditfurth.



»Model se neunavi, nepodléhd vykyviim ndlad a nezamiluje se do kazdého médniho trendu.” Prestoze
je investi¢ni proces zaloZen na pravidlech, Invesco zdlraznuje, ze lidsky dozor zistava nezbytny.
Portfolio manazeri definuji limity diverzifikace, rozsahy tracking erroru a odchylek od benchmarku a
zaroven sleduji neobvyklé trzni podminky, problémy s daty nebo mimoradna rizika.

Invesco rovnéz klade velky duraz na transparentnost. Von Ditfurth popisuje aktivni ETF jako
Lextrémné transparentni“ a upozornuje, ze investori mohou vidét slozeni portfolia a jasné pochopit,
jak jsou rizeny faktorové expozice a odchylky od benchmarku. ,Zdmérné nevytvdrime produkty typu
black box,“ uvedla. ,Poradci mohou klientiim jasné vysvétlit, jaké expozice nakupuji a jak se portfolio
chovd ve srovndni s trhem.”

Dulezitou soucasti nabidky aktivnich ETF spole¢nosti Invesco je také udrzitelnost. Jeden z nejvétsich
aktivnich ETF fondQ Invesca uplatiiuje prisnd kritéria udrzitelnosti, véetné standardu odpovidajicich
Austrian Ecolabel.

V praxi Invesco zacind s globalnim investi¢nim univerzem priblizné 4 000 akcii a zhruba polovinu z
nich vyrazuje na zékladé kritérii udrzitelnosti. Na zbyvajici spolec¢nosti je nasledné aplikovan pristup
best-in-class, kdy jsou v kazdém odvétvi vybirany nejudrzitelnéjsi spolec¢nosti, nez je finalni portfolio
optimalizovano pomoci multifaktorového procesu.

Podle von Ditfurth se tento pristup lisi od tradi¢nich ESG benchmarku, protoze poCatecni screening
udrzitelnosti vyrazuje celé sektory nebo obchodni modely jesté pred samotnym vybérem best-in-
class.

Ehrard Radatz, globalni Séf portfolio managementu Quantitative Strategies v Invescu, uvedl, ze
pristup firmy k aktivnim ETF vychézi ze stejnych principu, jaké pouzivaji nékteri z nejvétsich
institucionalnich investorl na svéteé.

»Napriklad norsky vlddni penzijni fond usiluje o sirokou diverzifikaci. Nesdzi na jednotlivé cenné
papiry a snazi se vyuzivat rizikové faktory,” uvedl Radatz. ,My prijimame stejnou kvantitativni
investicni strategii a zpristupriujeme ji retailovym investorum prostrednictvim aktivniho ETF.”

Podle Radatze vyuzivaji institucionalni investori faktorové investovani jiz desitky let, protoze
poskytuje diverzifikovanou expozici vici ruznym zdrojum vynost, misto spoléhdani se na vybér
jednotlivych akcii.

Opét zdlraznil faktory jako kvalitu, hodnotu a momentum jako tri hlavni body vyuzivané spole¢nosti
Invesco. Kvalita uprednostnuje spolecnosti se silnymi rozvahami a vysokou profitabilitou. Hodnota se
zameéruje na levnéjsi akcie s atraktivnimi soucasnymi zisky, zatimco momentum se snazi zachytit
déletrvajici trzni trendy.

,Tyto tri rizikové faktory vykazuji velmi zajimavé charakteristiky, protoze jsou do znacné miry
nekorelované,” uvedl Radatz. , To umoznuje jejich kombinaci v diverzifikovaném portfoliu, které
muze ziistat odolné v ruznych trznich prostredich.”

Radatz poznamenal, Ze faktorova portfolia mohou byt obzvlast efektivni béhem inflacnich obdobi
nebo trznich Soku. V roce 2022, kdy globalni akciové trhy celily obtizim, prekonaly hodnotové
orientované spolecnosti se silnymi sou¢asnymi zisky a dividendami radu rustovych tituld, jejichz
budouci zisky se staly méné atraktivnimi v prostredi rostoucich urokovych sazeb.

Zduraznil také, ze Invesco neprovadi vyrazné taktické zmény v reakci na kratkodobé udalosti. ,Nds
pristup muze pusobit nudné, ale vychdzi z principu, Ze portfolio neménime v pripadé soku,” uvedl
Radatz. ,Nase portfolio je navrzeno tak, aby bylo robustni a odolalo riznym trznim podminkdm,



vcetne vysoké inflace nebo stagflace.”

Do budoucna Invesco oCekava, ze aktivni ETF budou v pristich péti letech hrat v odvétvi mnohem
vétsi roli. Pasivni ETF podle spolecnosti zlistanou hlavnim stavebnim prvkem mnoha portfolii,
zatimco tradiCni aktivné rizené fondy si zachovaji vyznam v okrajovych nebo méné likvidnich
segmentech trhu. Aktivni ETF vSak maji ziskavat podil na trhu zejména v Siroce diverzifikovanych,
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a flexibilita.

.V nékterych segmentech dojde k vytlacovdni, v jinych se budou produkty doplnovat,” uvedla von
Ditfurth. ,Je dulezité, aby spolecnosti nabizely oboji a jasné vysvétlovaly, k cemu je ktery investi¢ni
ndastroj vhodny.”

O spolecnosti Invesco

Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Invesco Asset Management Osterreich - poboc¢ka
pobocky Invesco Asset Management Deutschland GmbH - jsou soucasti Invesco Ltd., spolecnosti pro
spravu aktiv se spravovanymi aktivy v hodnoté vice nez 1 593 miliard USD (k 31. rijnu 2021).

V pripadé jakychkoli dotazt nebo potreby dal$ich informaci se obratte na spolecnost Invesco Asset
Management Deutschland GmbH, Valentin Jakubow, telefon +49 69 29807-311.

Obsazené informace nepredstavuji investicni doporuceni ani jiné poradenstvi. Prognézy a vyhledy
trhu uvedené v tomto materidlu jsou subjektivni odhady a predpoklady

vedeni fondu nebo jeho zéstupct. Mohou se kdykoli zménit bez predchoziho upozornéni. Nelze
zarucit, ze se prognozy uskutecni podle predpokladu.

Vydavatelem téchto informaci v Ceské republice je spoleénost Invesco Asset Management
Deutschland GmbH, An der Welle 5, D-60322 Frankfurt nad Mohanem. Red Oak ID: 1958016
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