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FT Quant,
mesani fleksibilni globalni sklad

Opis sklada Gibanje vrednosti enote premozenja (v EUR)

Vzajemni sklad FT Quant je meSani fleksibilni globalni sklad, ki
ima lahko v vsakem trenutku do 100 odstotkov sredstev naloZenih
v lastniSke vrednostne papirje, dolzniSke vrednostne papirje,
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Vsebina, podobe in podatki, objavijeni v tem dokumentu, so pripravijeni s strani druzbe NUMERICA PARTNERJI druzba za upravijanje d.o.o., Dalmatinova 7, 1000 Ljubljana. Poslovanje
vzajemnega sklada FT Quant, mes$ani fleksibilni globalni sklad nadzira Agencija za trg vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6, 1000 Ljubljana. Pretekli donosi naloZbe niso pokazatelj uspesnosti
v prihodnosti. Prikazani donos nalozbe zmanjsujejo vstopni in izstopni stroski: pri samem neto donosu je treba upostevati vstopno provizijo, izstopnih stroskov pa NUMERICA PARTNERJI druzba za
upravijanje d.o.o. ne zaracunava. Mozno je, da vlagatelj ne bo dobil povrnjenega celotnega vioZzenega zneska. Podatki o tveganosti vzajemnega sklada so navedeni v njegovem prospektu z
vkljucenimi pravili upravijanja in dokumentu s kljucnimi podatki za viagatelje (KIID), ki sta vlagateljem na voljo brezplacno na vseh vpisnih mestih.

Metodologija izracuna podatkov je dostopna tukaj.


http://www.numerica-partners.si/attachments/article/359/MetodologijaIzracunaFTQ.pdf
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Komentar upravljavca

V mesecu maju so bili trgi precej volatilni, predvsem obvezniSki. Nem3ke in ostale drzavne obveznice so hitro izgubile vedji del
donosnosti, pridobliene pred nekaj meseci; zahtevani donosi nemske 10-letne obveznice so narasli iz 0,05 odstotka ob koncu
aprila do 0,75 odstotka v sredini maja. Tako veliki premiki so za razvite obvezniSke trge zelo redki, razloge pa gre iskati v
previsoki rasti v preteklih mesecih zaradi kvantitativnega sproS€anja. Padci cen obveznic so tudi doprinesli k negativni donosnosti
sklada.

Na delniSkih trgih so najve¢ donosnosti izgubile delnice na trgih v razvoju, nizjo donosnost so imele tudi evropske delnice,
pozitivno donosnost pa so konec maja zabeleZile ameriSke in japonske delnice. Trenutno so trgi v razvoju Se vedno precej
podcenjeni, kar pomeni, da bodo donosi tam na daljSi rok nadpovprec¢ni. Na drugi strani pa razviti trgi iz dneva v dan postajajo
drazji, kar pomeni, da se jim niza donosnost, ki jo bodo dosegali v prihodnosti — ¢e ima nalozba recimo 10-odstotno donosnost na
dolgi rok, v zadnjih 5 letih pa dosega 20-odstotne donose, lahko predvidimo, da bodo donosi v prihodnje nizji in bo nalozba
resni¢no dosegla 10-odstotno donosnost na dolgi rok.

Po podatkih MSCI je trenutno razmerje med ceno delnic in dobicki na delnico (P/E razmerje) za ZDA okoli 21, za razvite trge okoli
20, za trge v razvoju pa okoli 14, kar ocitno kaZe na razliko v vrednotenijih teh trgov.

Zaradi nadaljevanja upolasnjene rasti s potencialnim dodatnim poslabSanjem stanja v razvitem svetu in nekaterih drzavah v
razvoju je izpostavljenost do tveganih nalozb v skladu omejena na okoli 40 odstotkov, kar pomeni, da je 60 odstotkov v najbolj
varnih nalozbah. Posledi¢no v prihodnjih mesecih ni priakovati vecjih premikov vrednosti enote premozenja, vsaj dokler ne pride
do sprememb v makroekonomskih podatkih ali pa do vecje korekcije na trgih, ko bomo bolj pripravljeni prevzeti tveganje, za
katero bomo lahko poplagani (trenutno je potencialen donos na razvitih delniSkih trgih mo¢no omejen, zato se ne splaca
prevzemati tak$nih tveganj). Makroekonomsko okolje in vrednotenja trgov se redno spremljajo, prav z namenom ¢akanja na bol;Si
trenutek za vecjo izpostavljenost do delniskih nalozb, ki prinesejo boljSe donose kot pa varne obvezniske nalozbe.

Delniski del portfelja je prav tako dobro razprsen po celem svetu. Prednjacijo najbolj podcenjeni trgi; trenutno so to Se vedno trgi v
razvoju, predvsem Azija. Dokler bo ameriS8ka borza (in tudi evropske borze) tako precenjena, se izpostavljenost do nje ne bo
preveC poviSala. Prav zaradi nizke izpostavljenosti do mo€no precenjenih razvitih trgov je bila v preteklih mesecih donosnost
sklada v primerjavi z indeksi malce slabSa, vendar se bo to na srednji do daljSi rok popolnoma spremenilo. Podcenjeni trgi imajo v
povprecju krepko viSje donose kot pa precenjeni, kar pomeni, da ima takSen portfelj, kot ga imamo trenutno v skladu, zelo visoko
verjetnost visjih donosov kot pa nek delniski indeks razvitih drzav.

Primerjava precenjenosti in podcenjenosti razliénih trgov se lahko naredi s primerjanjem kazalnikov vrednotenja. Nobelov
nagrajenec za ekonomijo Robert Shiller je razvil enega boljSih kazalnikov vrednotenja, ki primerja ceno delnic in 10-letne
povpre¢ne dobicke delnic, z namenom odstranitve ciklicnosti dobickov podjetij. S primerjanjem trenutne vrednosti s povpre¢no
vrednostjo za posamezni trg dobimo dober prikaz precenjenosti oziroma podcenjenosti trgov. Trenutno je izmed izbranih trgov
najdrazji prav ameriski, kjer so vrednotenja okoli 70 odstotkov nad povprec¢jem — posledi¢no ni priCakovati visokih donosov na tem
trgu. Popolnoma drugacna zgodba pa je v Braziliji, kjer so vrednotenja krepko pod povpre¢jem, kar pomeni, da bodo v prihodnjih
letih tam nadpovprecni donosi (zato v skladu pocasi pove€ujemo izpostavljenost do Brazilije).
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