
Investiční společnost BNP Paribas AM 
disponuje v ČR velmi širokou nabídkou 
podílových fondů, z nichž část uplat-
ňuje poměrně specifickou strategii či 
se zaměřuje na méně tradiční aktiva. 
Široká je také nabídka fondů v CZK, 
mnohdy měnově zajištěných. Níže se 
podíváme na fond, který řadou ze zmí-
něných vlastností disponuje.  
 
ZAMĚŘENO NA KONVERTIBLY 
 
BNP Paribas Global Convertible je 
dluhopisový fond, který, jak říká už 

jeho název, zaměřuje svou investiční 
strategii na tzv. konvertibilní dluhopi-
sy. To jsou zjednodušeně řečeno tako-
vé typy dluhopisů, které mohou být při 
splnění určitých podmínek vyměněny 
za akcie dané společnosti v předem 
stanoveném poměru (obvykle v době 
splatnosti).  
 Konvertibilní neboli převoditelné, 
někdy také hybridní dluhopisy tedy 
vlastně kombinují charakteristiky dlu-
hopisů a akcií. Mají totiž v sobě zabu-
dovanou opci na směnu za akcie k 
určitému datu, kterou lze tržně ocenit. 
Cena opce navyšuje cenu dluhopisu a 
umožňuje investorovi částečně partici-
povat na výkonnosti daných akcií. 
Výměnou za to ovšem nabízí konverti-
bilní dluhopis typicky nižší vynos do 
splatnosti než běžný dluhopis stejného 
emitenta s jinak stejnými parametry. 
 Portrétovaný fond se zaměřuje na 
konvertibilní dluhopisy z celého světa 
s tím, že v rámci investičního procesu 
kombinuje top-down i bottom-up pří-
stup. Top-down přístup identifikuje 
zajímavé regiony, sektory, kreditní 
ratingy atd., zatímco bottom-up pří-

stup poté slouží k výběru konkrétních 
konvertibilních dluhopisů, splňujících 
příslušná kritéria. Mezi ty neodmysli-
telné patří již nějakou dobu také ESG. 
 Vzhledem k tomu, že na trhu kon-
vertibilních dluhopisů dochází poměr-
ně často k dynamickému vývoji v zá-
vislosti na vývoji podkladových akcií 
a celkově dění na primárním trhu, 
neuplatňují portfolio manažeři žádné 
specifické limity, pokud jde o sektory 

či regiony. Samozřejmě jsou ale dodr-
žovány všechny limity vyplývající ze 
standardů UCITS. 
 Základní dolarová třída obecně za-
jišťuje veškeré měnové riziko do dola-
ru. Portfolio manažeři totiž nepovažují 
měnové pohyby za něco, co by mělo 
být zdrojem výnosu (resp. ztráty). Pro 
české investory je dostupná také do 
koruny zajištěná měnová třída a měno-
vé riziko je tak v tomto případě pro 

V koruně dostupný dluhopisový fond zaměřený na tzv. 
konvertibilní dluhopisy. Na pětileté periodě mírně poráží 
benchmark i průměr globální konkurence.  

BNP Paribas Global 
Convertible 

+ Poráží benchmark i průměr globální  
   konkurence 
+ Do koruny zajištěná měnová třída 
+ Zaměřený na zajímavá dluhopisová aktiva 
 -  Vyšší nákladovost 

Plusy a mínusy 

Velikost fondu 1 256 mil. USD 

Daňový domicil Lucembursko 

ISIN LU0823394423  
(CZK hedge) 

Typ fondu dluhopisový  

Typ výnosu kapitalizační 

Vznik fondu květen 2013 

Vstupní poplatek max 3 % 

Manažerský poplatek 1,2 %; OCF: 1,6 % 

Benchmark Refinitiv Convertible 
Global Focus  

Data fondu  k 19.2.2021 
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Graf 2: Fond a konkurence proti indexu – absolutně v LCL Graf 3: Fond a konkurence proti indexu – relativně  

Graf 1: Portfolio podle regionů k 29.1. 
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korunového investora prakticky zcela 
eliminováno.  
 
PREFERENCE USA 
 
Graf 1 ukazující regionální složení 
fondu odhaluje, že ke konci ledna při-
padalo zhruba 50 % portfolia na USA. 
Portfolio manažeři totiž mají právě na 
USA již delší dobu pozitivní výhled a 
převažují konvertibilní dluhopisy USA 
nad těmi ze zbytku světa.  
 Důvody lze hledat obecně v lepší 
diverzifikaci a lepším výhledu jak pro 
růstové, tak cyklické odvětví. Oproti 

benchmarku je naopak podváže-
na oblast EMEA či Asie. 
 Ze sektorového pohledu již 
nějakou dobu portfolio manaže-
ři budují pozice v odvětvích, 
které by měly těžit z postupné-
ho otevírání ekonomik a naopak 
byla postupně snížená expozice 
například vůči technologiím.  
 Graf 4 poté ještě nabízí po-
hled na složení fondu z pohledu 
ratingu, nicméně značná část 
dluhopisů nemá rating přiřazen 
(což není nic neobvyklého). Ke 
konci ledna platilo, že fond měl 
ve svém portfoliu 173 různých 
konvertibilních dluhopisů s 
průměrným ratingem BB+ a  
průměrnou durací 1,29 vs. 2,05 
pro benchmark. Fond měl také cca  
14 % portfolia v hotovosti. 
 
LEPŠÍ NEŽ BENCHMARK 
 
Grafy 2 a 3 srovnávají výkonnost ko-
runové třídy fondu s jeho benchmar-
kem v podobě indexu Refinitiv Con-
vertible Global Focus a průměrem 
globální konkurence podobně zaměře-
ných dluhopisových fondů, obojí v 
USD, vzhledem k měnovému zajištění.  
 Jak je z grafů patrné, fond si za po-
sledních pět let vede obdobně nebo 
lépe než průměr konkurence, i než 
benchmark, což platí zejména pro po-
slední cca půlrok až 8 měsíců. I díky 
tomu pak na tříleté periodě dosahuje 
fond na kladnou hodnotu alfa, jak uka-
zuje tabulka kvantitativních ukazatelů. 
 Grafy 5 a 6 poté srovnávají portrétova-
ný fond s dalšími v ČR dostupnými fondy 
zaměřenými také na konvertibilní dluhopi-

sy s globální expozicí, tentokráte vše v 
CZK. Je však nutné podoktnout, že jednot-
livé fondy se liší nejen např. regionální či 
sektorovou alokací vyplývající ze zvolené 
strategie, ale také v přístupu k měnovému 
zajištění. Ani jeden ze zmíněných fondů 
totiž nedisponuje do CZK zajištěnou mě-
novou třídou. Proto je v grafech zařazena i 
dolarové třída portrétovaného fondu pře-
počtená do CZK, i když i zde je přístup k 
měnovému zajištění jiný než u konkuren-
ce. Celkově je nicméně patrné, že portréto-
vaný fond si vůči konkurenci vede dobře, i 
když jde jen o orientační srovnání.  
  BNP Paribas Global Convertible může 
díky dobrým výsledkům vůči benchmar-
ku i dostupnosti do koruny zajištěné 
třídy, která je u nás investorům k dispo-
zici již více než 10 let, posloužit jako 
zajímavý alternativní doplněk dluhopiso-
vé části portfolia, čímž může zlepšit 
celkový výnosově rizikový profil. ■ 

Jiří Mikeš 
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 fond index 
Výkonnost v CZK a USD 

1 rok (od 21.2.20) 32,2 % 23,6 % 
2 roky (od 22.2.19) 45,9 % 33,8 % 

5 let (od 19.2.16) 54,1 % 49,1 %  
5 let p.a. 9,0 % 8,3 % 

Riziko (perioda 3 roky) 
Volatilita p.a. 11,4 % 9,8 %  
Beta 1,13     index 
Beta bear 1,01     index 
Alfa (anualizovaná) 0,9 % index 
Korelace 0,97 index 
Max. pokles – měsíc -8,9 % -9,1 % 
Min. růst – rok -5,6 % -5,4 % 
Max. pokles/nutný růst -10,9 % / 12,2 % -10,5 % / 11,7 % 

Výpočty z prodejních cen v CZK a USD, případné dividendy  
reinvestovány. Vysvětlení ukazatelů viz strana 24. 

3 roky (od 16.2.18) 41,1 % 33,2 % 

Kvantitativní ukazatele fondu (data k 21.2.21) 

Graf 5: Srovnání s vybranou konkurencí – absolutně v CZK Graf 6: Srovnání s vybranou konkurencí – relativně 

Tabulka 1: 10 největších pozic k 31.1. 
BNPP INSC USD 1D ST VNAV IC 7,7 % 

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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Pozn: Fondy se liší přístupem k měnovému 
zajištění a dostupnými třídami  



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Euroscale Coated v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.7
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage false
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo true
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Remove
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth 8
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth 8
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 2.00000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (Euroscale Coated v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (FOGRA1)
  /PDFXOutputCondition (ISO 12647-2)
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CSY ()
    /ENU <>
    /CZE <FEFF005000720061007600690064006c00610020005000440046002000760031002e00300020002d0020006e006100730074006100760065006e00ed002000440069007300740069006c006c00650072007500200036002e0030002000730020006f0068006c006500640065006d0020006e00610020006d006100780069006d00e1006c006e00ed0020006b00760061006c0069007400750020006f006200720061007a016f002000610020006e00610020006d006100780069006d00e1006c006e00ed002000620065007a00700065010d006e006f007300740020007600fd006d011b006e00790020006400610074002e>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [4000 4000]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


