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BNP Paribas Global

Convertible

V koruné dostupny dluhopisovy fond zaméreny na tzv.
konvertibilni dluhopisy. Na pétileté periodé mirné porazi
benchmark i primér globalni konkurence.

Investi¢ni spoleénost BNP Paribas AM
disponuje v CR velmi $irokou nabidkou
podilovych fondd, z nichz &ast uplat-
nuje pomérné specifickou strategii ¢i
se zaméfuje na mén¢ tradini aktiva.
Siroka je také nabidka fonda v CZK,
mnohdy ménové zajisténych. Nize se
podivame na fond, ktery fadou ze zmi-
nénych vlastnosti disponuje.

ZAMERENO NA KONVERTIBLY

BNP Paribas Global Convertible je
dluhopisovy fond, ktery, jak fikd uz

Graf 1: Portfolio podle regiont k 29.1.
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Graf 2: Fond a konkurence proti indexu — absolutné v LCL

jeho nazev, zaméfuje svou investi¢ni

strategii na tzv. konvertibilni dluhopi-
sy. To jsou zjednodusené feceno tako-
vé typy dluhopisi, které mohou byt pfi
splnéni urcitych podminek vyménény
za akcie dané spolec¢nosti v pfedem
stanoveném poméru (obvykle v dobé
splatnosti).

Konvertibilni neboli pfevoditelné,
n¢kdy také hybridni dluhopisy tedy
vlastné kombinuji charakteristiky dlu-
hopist a akcii. Maji totiz v sobé zabu-
dovanou opci na sménu za akcie k
ur¢itému datu, kterou lze trzné€ ocenit.
Cena opce navysuje cenu dluhopisu a
umoziiuje investorovi ¢asteéné partici-
povat na vykonnosti danych akcii.
Vymeénou za to ov§em nabizi konverti-
bilni dluhopis typicky niz§i vynos do
splatnosti nez b&ézny dluhopis stejného
emitenta s jinak stejnymi parametry.

Portrétovany fond se zaméfuje na
konvertibilni dluhopisy z celého svéta
s tim, ze v ramci investi¢niho procesu
kombinuje top-down i bottom-up pfi-
stup. Top-down pfistup identifikuje
zajimavé regiony, sektory, kreditni
ratingy atd., zatimco bottom-up pfi-

stup poté slouzi k vybéru konkrétnich
konvertibilnich dluhopist, spliujicich
pfislusna kritéria. Mezi ty neodmysli-
telné patii jiz né¢jakou dobu také ESG.

Vzhledem k tomu, ze na trhu kon-
vertibilnich dluhopist dochazi pomér-
né ¢asto k dynamickému vyvoji v za-
vislosti na vyvoji podkladovych akcii
a celkové déni na primarnim trhu,
neuplatiuji portfolio manazeti zadné
specifické limity, pokud jde o sektory

Plusy a minusy

+ Porazi benchmark i pramér globalni
konkurence

+ Do koruny zajiSténa ménova tfida

+ Zaméfeny na zajimava dluhopisova aktiva

- Vys8i nakladovost

Data fondu k 19.2.2021

Velikost fondu 1256 mil. USD
Dariovy domicil Lucembursko
ISIN LU0823394423
(CZK hedge)
Typ fondu dluhopisovy
Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu kvéten 2013
Vstupni poplatek max 3 %
Manazersky poplatek 1,2 %; OCF: 1,6 %
Benchmark Refinitiv Convertible
Global Focus

¢i regiony. Samoziejme jsou ale dodr-
zovany vSechny limity vyplyvajici ze
standardia UCITS.

Zakladni dolarova tfida obecné za-
jistuje veskeré ménové riziko do dola-
ru. Portfolio manazefi totiz nepovazuji
ménové pohyby za néco, co by mélo
byt zdrojem vynosu (resp. ztraty). Pro
Ceské investory je dostupna také do
koruny zajisténa ménova tfida a méno-
vé riziko je tak v tomto pfipadé pro

Graf 3: Fond a konkurence proti indexu — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsich pozic k 31.1.

BNPP INSC USD 1D ST VNAV IC 77%
Tesla Inc 2,38 PCT 15-MAR-2022 2,3%
Electricite DE France SA 0,00 PCT 2,0%
Ferfetch LTD 3,75 PCT 01-MAY-2027 1,9 %
Southwest Air. Co 1,25 PCT 01-MAY-2025 | 1,8 %
Microchip Tech Inc 1,63 PCT 15-FEB-2027 | 1,4 %
Akamai Technologies INC 0,13 PCT 1,3 %
Chegg Inc 0,13 PCT 15-MAR-2025 1.2%
Etsy Inc 0,13 PCT 01-OCT-2026 1.1 %
Stmicroelectronics 0,00 PCT 04-AUG-2025 | 1,1 %
celkem 21,8 %

Graf 4: Portfolio podle ratingu k 31.1.
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eliminovano.

PREFERENCE USA

Graf 1 ukazujici regionalni slozeni
fondu odhaluje, Ze ke konci ledna pfi-
padalo zhruba 50 % portfolia na USA.
Portfolio manazefi totiz maji pravé na
USA jiz delsi dobu pozitivni vyhled a
ptevazuji konvertibilni dluhopisy USA
nad témi ze zbytku svéta.

Divody lze hledat obecné v lepsi
diverzifikaci a lepsim vyhledu jak pro
ristoveé, tak cyklické odvétvi. Oproti

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK

benchmarku je naopak podvaze-

BNPP AM | PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 21.2.21)

na oblast EMEA ¢&i Asie. I fond | index

Ze sektorového pohledu jiz Vykonnost v CZK a USD
néjakou dobu pOI'thliO manaze- 1 rok (od 21.2.20) 32,2 % 23,6 %
fi buduji pozice v odvétvich, |2 roky (od 22.2.19) 45,9 % 33,8 %
které by mély tézit z postupné- |3 roky (od 16.2.18) 41,1 % 33,2%
ho otevirani ekonomik a naopak |5 let (od 19.2.16) 54,1 % 491 %

P
byla postupné snizend expozice |5 letp.a. 9,0 % 83 %
naptiklad vuci technologiim. Riziko (perioda 3 roky)

Graf 4 poté jesté nabizi po- Volatilita p.a. 11,4 % 9,8 %
hled na sloZeni fondu z pohledu |Beta 1,13 index
ratingu, nicmén& znana Gast |Betabear 1,01 index
dluhopisii nema rating piifazen |Alfa (anualizovand) 0.9 % index
(coz neni nic neobvyklého). Ke |Koretace 0.97 index

. . v « Max. pokles — mésic -8,9 % 9,1%
konci ledna platilo, ze fond mél
, . o Min. rast — rok -5,6 % -5,4 %
ve svém portfoliu 173 riznych —
Kkonvertibilnich dluhopisi s Max. pokles/nutny rast| -10,9 % /12,2 % | -10,5% /11,7 %

o v, . P Vypocty z prodejnich cen v CZK a USD, pfipadné dividendy

primérnym ratingem BB+ a reinvestovany. Vysvétleni ukazatell viz strana 24.

prumérnou duraci 1,29 vs. 2,05
pro benchmark. Fond mé¢l také cca
14 % portfolia v hotovosti.

LEPSi NEZ BENCHMARK

Grafy 2 a 3 srovnavaji vykonnost ko-
runové tfidy fondu s jeho benchmar-
kem v podobé indexu Refinitiv Con-
vertible Global Focus a primérem
globalni konkurence podobné zaméfe-
nych dluhopisovych fondd, oboji v
USD, vzhledem k ménovému zajisténi.

Jak je z grafii patrné, fond si za po-
slednich pét let vede obdobné nebo
Iépe nez primér konkurence, i nez
benchmark, coz plati zejména pro po-
sledni cca ptlrok az 8 mésict. I diky
tomu pak na tfileté periodé¢ dosahuje
fond na kladnou hodnotu alfa, jak uka-
zuje tabulka kvantitativnich ukazatelt.

Grafy 5 a 6 poté srovnavaji portrétova-
ny fond s dalsimi v CR dostupnymi fondy
zaméfenymi také na konvertibilni dluhopi-

sy s globalni expozici, tentokrate vse v
CZK. Je vsak nutné podoktnout, Ze jednot-
livé fondy se lisi nejen napf. regionalni ¢i
sektorovou alokaci vyplyvajici ze zvolené
strategie, ale také v pfistupu k ménovému
zajisténi. Ani jeden ze zminénych fondi
totiz nedisponuje do CZK zajisténou me-
novou tfidou. Proto je v grafech zafazena i
dolarové tfida portrétovaného fondu pre-
poctena do CZK, i kdyz i zde je piistup k
ménovému zajisténi jiny nez u konkuren-
ce. Celkové je nicméné patrné, ze portréto-
vany fond si vii¢i konkurenci vede dobfe, i
kdyz jde jen o orienta¢ni srovnani.

BNP Paribas Global Convertible miize
diky dobrym vysledkim vici benchmar-
ku i dostupnosti do koruny zajisténé
tiidy, kterd je u nas investorim k dispo-
zici jiz vice nez 10 let, poslouzit jako
zajimavy alternativni doplnék dluhopiso-
vé casti portfolia, ¢imz mize zlepsit
celkovy vynosoveé rizikovy profil. m

Jifi Mikes

Graf 6: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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