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PORTRET FONDU

ISCS Top Stocks

Fond se zaméfuje na severoamerické a evropské akcie, které
vybira metodou ,,stock-picking®. Na ristovém trhu piekonava
benchmark i konkurenci, ale ma vysokou volatilitu.

Investicni spolecnost Ceské  spofitelny
(ISCS) patfi mezi nejstardi a nejvatsi tu-
zemské spravee podilovych fondd. V jeji
nabfdce nalezneme predev3im fondy vede-
né v ceské koruné. V akciové ¢asti nabid-
ky ISCS je dominantnim fondem Sporo-
trend, ktery se zaméiuje na investice do
riznych zemi stfedni a vychodni Evropy.
Pro investory, kiefi by chtéli své portfolio
diverzifikovat globalné je k dispozici Glo-
bal Stocks FF (fond fondd). Pripadné pak
mohou vyuZit fondu ISCS Top Stocks,
kterému vénujeme dnesni portrét.

FOCUS INVESTING

Portrétovany fond se Fidi investiéni strate-
gii ,.focus investing”, tzn. portfolio se
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sestavuje podle investiénich napadd repre-
zentovanych v tomto pfipadé 25 konkrét-
nimi tituly, z nichz kazdy zaujima vahu
pfiblizné 4 %. Portfolio manaZer Jan Ha-
jek neusiluje o Sirokou regionalni &i sekto-
rovou diverzifikaci, ale aktivné vybira
konkrétni akcie s potencialem dlouhodo-
bého zhodnoceni. Fond nema oficidlni
srovnavaci index, ale interné se porov-
nava s kompozitnim indexem, sloZenym
z 80 % z indexu S&P 300 az 20 % z
indexu Stoxx Europe 600. Oba tyto in-
dexy, které v sob& zahrnuji ptedeviim
mensi a stfedni spole€nosti, tvoii zaklad
pro vybér investiénich ndpadi. Pomér
80:20 odpovidd regiondlnimu rozloZeni
portfolia, kterého se fond drii od svého
zaloZeni. Déle se fond interné srovnédvd se
skupinou 16 americkych fondi s podob-
nou investiéni strategif.

Vybér konkrétnich akcii do portfolia
vychazi z odhadu ristu zisku, trZeb a cash
flow pfislusnych firem. Jan Hajek se zaji-
ma piedevsim o spolecnosti, u kterych je
odhadovany dlouhodoby rist téchto veli-
Cin vy$§i nez aktualni trzni odekévani.
Valuacni ukazatele (P/S, P/E) maji v jeho
rozhodovani malou vahu. SnaZi se naku-
povat akcie na deldi investiéni horizont,
To vede k nizkému obratu aktiv ve fondu.
Pogate¢ni horizont pro kazdou akcii je
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nou byva prodlouzen. Pokud by vsak in-
vestice nesplnila oc¢ekavani, piipadné jej
naplnila pfedcasné, mize byt z portfolia
vyfazena i drive.

ISCS Top Stocks zajistuje ménovi
rizika, ktera vyplyvaji z pohyba kurzi
CZK/EUR a USD/EUR.

KONCENTROVANE PORTFOLIO

V sektorovém vyjadieni dava portfolio
manazer nejvetsi prostor zdravotnictvi, IT
Ef
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a spotfebnimu zboZzi (graf 1). Vyrazni
preference uvedenych oblasti souvisi se
specializaci portfolio manazera. Podobnou
orientaci fondu miizeme oéekdvat i v bu-
doucnu. Zajimavé investiéni pfileZitosti
vidi portfolio manaZer zejména u spoled-
nosti s vy$3im rlstovym potencidlem,
ktery byl v poslednim roce v disledku
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nejrizngj$ich obav pfimo nesouviseji-
cich s témito spoleénostmi zpochybiio-
van. Rovnéz se domniva, Ze tyto speci-
fické riistové piibéhy maji mnohem
vétdi odolnost vaéi externim Sokim a
mohou investory piekvapit jejich pokra-
¢ujicim ristem. Ze sektord véii Jan Ha-
jek piedevdim biotechnologiich. Podle
néj mize u mnoha spoleénoesti z tohoto
sektoru letos dojit k naplnéni jejich ng-
kolikaletych vyvojovych planli a vyraz-
nému zhodnoceni akeii.

PREKONAVA TRH

V grafech 2 a 3 srovnavame
korunovou vykonnost fondu s jiz

e : 5 let
uvedenym kompozitnim in- ‘Sroky
dexem, vyjadfenym v lokdlnich
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evropské konkurence jadie- - -
P nce, vyjad ‘od vzniku

nym v euru. Srovndni ukazuje,
Ze pii ristu trhu dosahuje portré-
tovany fond lepdi vykonnosti

Vo|atthta
nez index i prmeér konkurence. Béi;_
I kdy? je to za cenu vyssi volati- | Beta bear

lity. Uspéch strategie fondu do-
klada i vysoka hodnota ukazate-
le alfa v tabulce kvantitativnich

i Korelace

-od vzniku p.a.
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Max pokles mésic

ukazatelt (i kdyZ za posledni rok
vyrazné poklesla), nebot’ nadvy-
konnost fondu na rostoucim trhu
byla silnéjsi nez jeho podvykon-
nost na medvédim trhu (od polo-
viny roku 2007 do roku 2009). Primér
konkurence si vede jesté hife nez ,trh*
reprezentovany indexem a velkou vétsi-
nu ¢asu za nim zaostavi.

Také vybrané domdei akciové fondy,
které investuji na globalnich akciovych
trzich a zajidt'uji ménova rizika do koru-
ny dokazal, portrétovany fond prekonat
(grafy 4 a 5). Jeho v&t3i riistovy potenci-
onal vyplyva ze specifické investiéni
strategie, kdy je portfolio koncentrovano
do nékolika klicovych sektordl a tituld.
To se sebou nese i vy3§{ volatilitu a rizi-
ko pro investora. Ale taky je to ddno mj.
i jeho vyraznéjsim podilem na americ-
kém trhu,

Srovnani vykonnosti a volatility {graf 6)
ukazuje, Ze fond ma druhou nejvyssi vy-
konnost pti vysoké volatilité. Z hlediska
doposud dosazené vykonnosti se jedné o
vyborny fond.

\Mln rusl-—rok ‘
Max. poklesfnumy rust‘ 64 4 % /181 % 151 3 %.’ 105 2 %‘

Vypocly z prodejnich cen v CZk hrlpadne dlwdendy
\remvestovany Vysvétleni jednotlivych ukazatell viz
'Vysvétlivky a legenda na strané 24.
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ISCS Top Stocks miizeme doporugit dy-
namickym investorim s del$im investic-
nim horizontem, u nichZ miZe tento fond
tvofit vice nez polovinu dynamické Easti
portfolia. »

Igor Polansky
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