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PORTRET FONDU

BNP PARIBAS AM

BNP Paribas Global
Enhanced Bond 36M

Globalni dluhopisovy fond se strategii absolutni navratnosti a do

koruny zajiSténou tiidou. P¥i vyrazné diverzifikaci portfolia sleduje

prevazné konzervativni profil. Vynika pomérem vynos / riziko.

Z dostupnych podilovych fondii investi¢ni
spolecnosti BNP Paribas AM uplatiiuji né-
které flexibilni zplsob fizeni portfolia. Plati
to 1 pro aktudln€ portrétovany globalni dlu-
hopisovy fond se strategii absolutni navrat-
nosti, ktery disponuje ménove zajisténou ko-
runovou tiidou proti zékladni eurové.

L o Velikost fondu k 9.8. 124,6 mil. EUR
ABSOLUTNI VYNOS S ALFOU ho penézniho trhu Cash Euro Short Term LU2155808491 (EUR
Rate RI 360 Days. Tento benchmark vsak ISIN LU2155808657 (CZK)
BNP Paribas Global Enhanced Bond 36M neurcuje slozeni portfolia fondu a jejich vy- Typ fondu dluhopisovy:
je aktivné fizeny eurovy dluhopisovy fond konosti se pak mohou vyrazné lisit. . abs?lum' navratnost
investujici do rozlicnych typi dluhovych Celkové se fond orientuje na likvidni Vznik fondu Gerven 2021
Vstupni poplatek max. 3,0 %

cennych papirti ¢i nastroji penézniho trhu z
celého svéta. V ramci strategie absolutni na-

Graf 1: Portfolio podle tfid aktiv k 31.7.
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Graf 2: Fond proti indexu a mozné konkurenci — absol. v CZK

vratnosti se snazi generovat kladny vynos
za kazdé trzni situace s moznosti vydélavat
na poklesu hodnoty ¢ésti drzenych aktiv
diky flexibilni kombinaci dlouhych a krat-
kych pozic nebo zapojeni finan¢nich deri-
vatl. Ve stfednédobém investi¢nim hori-
zontu zhruba 36 mésict pak zakladni euro-
va tiida usiluje o pfekonani indexu eurové-

dluhova aktiva s nizkou duraci, tj. citlivosti
na urokové sazby, kterd miize byt i zdporna
v ramci povoleného limitu -3 roky az +3 ro-
ky. Sleduje ptitom dikladnou geografickou
i sektorovou diverzifikaci portfolia s tim, ze
nezajisténou expozici vi¢i jinym méndm

Fond miZe zahrnovat Siroké spektrum
dluhove zalozenych tfid aktiv od irokovych
sazeb pres Uvéry, klasické dluhopisy az po
strukturované dluhové cenné papiry nebo
ménové kurzy. Investiéni proces probiha

rvr o

tak, Ze portfolio management vytvari tHime-
si¢ni vyhledy pro jednotlivé tfidy aktiv s
pevnym vynosem na zakladé makroekono-
mickych i trznich, resp. kvantitativnich i
kvalitativnich faktortl. Z toho vznikd mode-
lové portfolio vyjadfujici preferované alo-
kace, které slouzi jako voditko k sestaveni
koneéného portfolia. Mezi obecna kritéria
pro vybér dil¢ich pozic patii fundamenty
(makroekonomické a politické prostiedi,
politika centralnich bank, pomér statniho
dluhu k HDP, korporatni fundamenty), oce-
néni (vynosy / ceny v porovnani s historii a

Plusy a minusy

+ Jedinecna investicni strategie

+ Nadstandardni pomér vynos / riziko v ménové
zajisténé korunove tridé, schopné vydélavat
na zajiStovacich operacich

- Vy38i vstupni poplatek, vykonnostni poplatek

Data fondu

Manazersky poplatek 0,75 %; OCF: 1,11 %

ESG: SFDR ¢lanek 8

MSCI ESG Fund Rating A

ve vztahu k riziku selhani, diferencialy me-

sekuritizo- W"Oiem 5 0% ostatni . .. , L, . C ,
vane avery  3:5% T akta nez euru udrzuje do 25 % a zastoupeni dlu- ziro¢nich sazeb) i technické faktory (nabid-
13.7% \2% , , fo s . sy r s PR
sekuriti hovych cennych papirti mimo investi¢ni ra- ka a odkupy emisi, piilivy a odlivy investo-
fpaiod ting do 60 %. Pro alokaci portfolia dle zemi rit). Déle se berou v uvahu kritéria ESG, i
MBS se a sektorll nema stanoveny investiéni limity. kdyz nejde o stézejni faktor pro rozhodova-
atnim

ni portfolio managementu.

Cilem investi¢niho procesu je systema-
ticky generovat nadvynos alfa ve vyrazné
diverzifikovaném portfoliu, kde nedominu-
je zadny zdroj vynosu.

Graf 3: Fond proti indexu a mozné konkurenci — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsich pozic k 31.7.

UMBS 30Yr TBA(Reg A) 5.50 25-May-2053| 7,0 %
France 0.00 25-Mar-2024 6,1 %
ltaly 0.00 15-Jan-2024 6,1 %
United States Treasury 0.00 12-Oct-2023 5,9 %
UMBS 30Yr TBA(Reg A) 5.00 25-May-2053| 5,7 %
Portugal 5.65 15-Feb-2024 51%
Germany 1.00 51%
United States Treasury 2.88 5,0 %
Germany 2.80 4.6 %
Italy Euribor 6M +0.80 2,0 %
celkem 52,5 %

Tabulka 2: Portfolio podle

zemi a ratingt k 31.7.

tingem nebo nehodnocené. V soula-
du s tim maji ve fondu 72% zastou-
peni pevazné defenzivni aktiva ja-
ko statni dluhopisy, korporatni dlu-
hopisy investi¢niho stupné a statem
zarucené hypotecni Givéry, tiebaze
nechybi expozice ani na obecné ri-
zikovegjsi Gveéry ¢i dluhopisy (cca
20 %). Z geografického hlediska
tvoii 43 % aktiv fondu investice na
trzich eurozoény, odkud také pocha-
zi vétsina drzenych statnich dluho-
pisti ¢i na n¢€ navazanych derivati
(futures, swapii), ackoliv jiné repre-
zentuji téz USA, UK, Japonsko,
Australii nebo Kanadu. Podobnou
vahu 42 % vykazuje trh USA jako
Castgjsi zdroj nestatnich emisi.

BNP PARIBAS AM

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 9.8.23)

PORTRET FONDU

| fond |pn°1mér strategie
Vykonnost v CZK
6 mésicti (od 10.2.23) 4,8 % 1,4 %
1 rok (od 10.8.22) 10,8 % 4,5%
2 roky (od 10.8.21) 11,5 % 3,7 %
od vzniku (od 4.6.21) 1,2 % 41 %
od vzniku p.a. 5,0 % 1,9 %

Riziko (perioda od vzniku fondu do 7/2023)

Volatilita p.a. 3,3% 2,3%
Beta 0,61 prameér
Beta bear 1,10 pramér
Alfa (anualizovana) 3,6 % prameér
Korelace 0,44 prameér
Max. pokles — mésic -2,2% -1,0 %
Max. pokles — rok 2,3 % -1,9%

Max. pokles/nutny rist| -2,7 % /2,7 %

24%124%

reinvestovany. Vysvétleni ukazatell viz strana 24.

Vypodty z prodejnich cen v CZK, pfipadné dividendy

zemé rating

USA 41,6 % | AAA 38,1 %
Velka Britanie 52 % |AA 77 %
Némecko 12,1 % | AA- 2,9 %
Francie 11,1 % A- 21 %
Italie 10,3 % |BBB+ 8,6 %
Nizozemi 0,9 % |BBB 13,1 %
Portugalsko 5,1 % BBB- 2,6 %
Recko 1,9 % |BB+ 42 %
zbytek eurozony | 1,2 % |BB- 25%
Peru 1,3 % |nehodnocené 9,8 %
s | sz mEane | oon
hotovost 5,1 % | hotovost 51%
celkem 100 % celkem 100 %

SPISE KONZERVATIVNI PROFIL

Graf 1 ukazuje slozeni portfolia portrétova-
ného fondu podle tiid aktiv z konce Eerven-
ce, tabulka 1 prehled jeho 10 nejvétsich po-
zic a tabulka 2 alokaci investic do zemi pu-
vodu emitenttl i ratingovych stupni. Je vi-
dét, ze portfolio inklinuje prevazné ke kon-
zervativnimu profilu, kdyz se na ném podi-
leji 75 % cenné papiry s investiénim ratin-
gem a pouze 16 % ty se spekulativnim ra-

Graf 4: Srovnani s potencialni konkurenci — absolutné v CZK

Rozumng flexibilni postoj voli
fond BNP Paribas Global Enhanced Bond
36M 1 na poli tirokového rizika. Od kvétna
zvysil duraci portfolia do kladnych hodnot
na aktualnich 1,8 roku v souvislosti s oce-
kavanim, Ze centralni banky zbrzdi nebo
zastavi zvySovani irokovych sazeb. Dlou-
hé duraéni pozice nyni drzi hlavné v USA a
UK, zatimco kratkou v Japonsku, které vy-
razna normalizace monetarni politiky tepr-
ve ceka.

ZATIM USPESNA STRATEGIE

Grafy 2 a 3 srovnavaji dosavadni vykonnost
portrétovaného fondu od ¢ervna 2021, ato v
zékladni eurové tfidé s benchmarkem Cash
Euro Short Term Rate RI 360 Days a v mé-
nové zajisténé korunové tiideé s primérem
dvou v koruné dostupnych dluhopisovych
fondu absolutni navratnosti. Zda se, Ze euro-
va tiida umi stfednédobé drzet krok s bench-
markem pres citelné zakolisani v tizivém
1. pololeti 2022. Navic zajisténa korunova

tida si od prosince 2021 vydobyla vyrazny
naskok nejen nad zékladni eurovou tfidou
(v doty¢nych ménach), ale i nad primérem
dvou vzdaleng srovnatelnych fondi. To svéd-
¢i o schopnosti portrétovaného fondu silné
profitovat v ramci zajiStovacich operaci z
pozitivniho trokového diferencialu koruny
vici euru i o dosavadnim uspéchu jeho fle-
xibilni strategie absolutni navratnosti.

Grafy 4 a 5 pak naznacuji, ze portrétova-
ny fond zatim zaznamenal nejlepsi pomér
vynos / riziko oproti jinym dluhopisovym
fondiim absolutni navratnosti v korunovych
tiidach. Jejich strategie se vSak vzajemné
1isi, takZze je nelze povazovat za piimé kon-
kurenty. Navic jen 2leté trvani fondu BNPP
vyzaduje provefit toto hodnoceni v Case.

BNP Paribas Global Enhanced Bond
36M je kvalitné fizeny fond, ktery uvitaji
investori hledajici dluhopisova aktiva s nad-
standardnim pomérem vynos / riziko nebo
nizkou korelaci vykonnosti s tthem. m

Ales Vocilka

Graf 5: Srovnani s potencialni konkurenci — relativné
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