Jak se ING Multifond vyviji od svého vzniku?

Jaky je vyhled jeho portfolio manazerti na rok 2011

zakladé jeho pavodni anglické prezentace.

»ING Multifond Aktiv V5 vznikl na tyden presné¢ do
slozitého obdobi fecké krize a jeho pocateni vykonnost tim
byla nutné ovlivnéna,” fikd Ewout van Schaick. ,,Strategii
fondu s cilem pfekondvat penéZni sazbu o 2 % ro¢né na
celém investicnim horizontu véiime. Béhem dalSich 12
mésicl je nasim cilem vykonnost fondu vyrazné zlepsit*.
Tak znélo hlavni poselstvi setkdni, které zorganizovala spo-
le¢nost ING Investment Management ve svych prostordch
12.1ijna 2010 se zastupci ING Banky, pojistovny, Citibank
a dalsich distributorti. Z Haagu nyni tzv. ,,total return* fond
ridi tym portfolio manaZerd a investi¢nich specialistii pod
vedenim pana van Schaicka.

Miuzete okomentovat vykonnost ING Multifondu od
jeho vzniku v dubnu 2010?

K 11. fijnu vykonnost ING Multifondu ve srovndni s upi-
sovaci cenou dosahuje -2,80 %. Fond v obdobi mezi
Cervnem a fijnem stabilizoval sviij vyvoj a od té doby po-
stupné roste. K poklesu hodnoty portfolia doSlo hned
v prvnim mésici jeho existence: zpisobil jej pokles statnich
dluhopist kvili pokracujici nedtivéte k evropskym perifer-
nim ekonomikdm i po schvéleni evropského zachranného
balicku. Investi¢ni proces ve fondu byl a je v pofddku a nas-
taveni portfolia je v souladu s investi¢ni strategii. Prove-
dené kroky a zavieni nékterych ztratovych pozic zabranily
hlub§imu propadu majetku fondu.

Jaké je dnesni sloZeni portfolia ING Multifondu — jaké
v ném najdeme investice?

ING Multifond ma prostor vybirat mezi témét v§emi ob-
vyklymi i méné obvyklymi kategoriemi aktiv. V jeho port-

foliu v fijnu 2010 najdete penézni trhy, dluhopisy, akcie,
komodity, hedge fondy i nemovitosti — viz obrdzek.

Kdo ridi ING Multifond Aktiv V5?

Tym ING Investment Management, ktery v oddéleni strate-
gické a taktické alokace fidi tento fond, je dvouclenny.
Tvofi jej vedouci portfolio manazer Ewout van Schaick,
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ING Multifond Aktiv V5 je korunovy fond celkovych vynosi, ktery
ING Investment Management predstavil ceskym a slovenskym
investorim v dubnu 2010. Odpovédi hlavniho portfolio manazera
fondu Ewout van Schaicka, CFA na vyvoj ING Multifondu a pohled
holandskych investi¢nich manaZert na vyvoj na kapitalovych trzich
v roce 2011 prinasime v nasledujicim souhrnu vytvoreném na

CFA a druhy hlavni portfolio manaZer Thibault Lair. Ewout
je soucasné€ zodpovédny za fizeni multi-asset a multi-strate-
gy portfolii, ktera Cesti investofi znaji napt. v podobé ko-
runovych fondt Patrimonial.

»Spravé ING Multifondu a jeho sesterskému portfoliu
Serenity proddvanému v privatni bance v zemich Beneluxu
se dnes denné intenzivné veénuji. Podle mého ndzoru patii
budoucnost fondu a rtst majetku ve spravé pravé total re-
turn piistupiim,” fekl ve své prezentaci Ewout van Schaick.

V investicni teorii se objevuji v souvislosti s fondy pojmy
,,Total return‘* nebo ,,Absolute return* — jaky je mezi
nimi rozdil?

ING Multifond patfi mezi fondy oznacované jako ,, Total re-
turn®. Jeho cilem je dosahovat na tiplném investi¢nim hori-
zontu v priméru vynos o 2 % ro¢né vyssi nez je penézni
sazba EURIBOR. ,,Absolute return® strategii, tedy strategii
dosahovat v kazdém roce kladnych vysledkl, mivaji ty-

picky hedge fondy.
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Na jednoduchém piikladé se da ilustrovat rozdil mezi
strategii ,,Total* a ,,Absolute return*: Pokud bude mit inves-
ti¢ni manaZer na trh neutrdlni pohled, tedy Zddné kategorie
aktiv podle fundamentalni i technické analyzy nejsou na
trzich momentdlné k ndkupu ani k prodeji, ING Multifond
jako total return fond bude drzet diverzifikované konzerva-
tivni portfolio s nizkym rizikem, které odpovidaji maximal-
nimu moznému anualizovanému poklesu 5 %. Naproti tomu
fond absolutniho vynosu by v tomto obdobi typicky celé
portfolio pfevedl do penéZnich ndstroju.

Jak vybirate aktiva do portfolia a miiZe strategie v case
dobrte fungovat?

NasSe investi¢ni strategie vychdzi z filozofie, Ze trhy se mimo
rovnovazny stav mohou pohybovat i del§i dobu. V naSich
investi¢nich rozhodnutich kombinujeme kvantitativni, po¢i-
tatové modely a kvalitativni dsudky. Cilem je dosdhnout
kladny ro¢ni vynos ,,za kazdého pocasi na trzich®. Trhy
riznych aktiv maji vedle fundamentdlni ceny svoji dy-
namiku, svij sentiment a kratkodobé trendy. Nasim vysled-
kem by mélo byt vSe spojit a z cenovych pohybti napf. akcif,
dluhopisii a komodit profitovat.

Jak ve fondu ridite riziko?

ING Multifond patfi mezi vysoce konzervativni fondy, které
se silné soustfedi na ochranu majetku. Pokud se fondu
vyjimecné nebude dafit a dojde k jeho poklesu, mél by byt
s vysokou pravdépodobnosti na roénim horizontu mensi nez
5 %. Matematika rizika ve fondu funguje tak, aby v kazdém
okamziku jeho hodnota ohrozend rizikem, tzv. VAR, nepte-
sdhla na ro¢nim horizontu 5 % s pravdépodobnosti 95 %.
Ve zbylych 5 % do stovky pripoustime mozny vyssi pokles.
Statisticky to znamend, Ze by k nému mohlo dojit maxi-
malné Skrat za 100 let, tedy jednou za dvacet let.
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Jaky mate vyhled na zbytek roku a rok 2011 na trzich
a jak z nich mize ING Multifond profitovat?

Portfolio ING Multifondu vyhodnocujeme denné a in-
vesti¢ni rozhodnuti pfijimdme obvykle jednou tydné. N4
souCasny ro¢ni pohled na trhy, ktery se samozifejmé
prubézné bude formovat je nasledujici:

Vérfime spiSe ve slabé oZiveni ekonomiky bez druhého
dna. Slabé oZiveni budou provizet spiSe deflacni tlaky nez
inflace. MenSim rizikem pro inflaci a propad ekonomiky,
kterému pfisuzujeme pravdépodobnost 20-25 %, mohou byt
nepovedené vlddni zdsahy nebo razantni necekany krok né-
které z velkych centrdlnich bank. Rozvijejici se trhy, jako
Cina, Rusko, Brazilie a dal{ prekonaji podle naseho nazoru
vykonnosti trhy vyspélé. V roce 2011 mozZna bublina v ce-
nach dluhopist pravdépodobné nepraskne — bude to rok, ve
kterém vSichni budou hrét hru ,.hleddme vys$i vynosy".
Z pohledu aktiv, kterd se mohou objevit v silné¢j$im zas-
toupeni v portfoliu ING Multifondu jsou to akcie rozvije-
jicich se trhii, nékteré statni dluhopisy i dluhopisy s vyS$im
vynosem, z komodit ropa, zlato a obecné vzicné kovy.

ING Multifond Aktiv V5 spravuje tym
portfolio manazerti; od srpna v Cele se se-
nior portfolio manaZerem Ewout van
Schaickem. Pred prichodem k ING praco-
val naptiklad v NIB Capital, ABN AMRO
Asset Management nebo v PGGM, druhém
nejveétsim penzijnim fondu v Holandsku.

Ewout je v soucasnosti jakozto vedouci tymu strategické
a taktické alokace aktiv (STAAG) zodpovédny za fizeni
multi-asset a multi-strategy portf6lii. Ewout md magi-
stersky titul z Maastrichtské Univerzity a je drZitelem ti-

tulu CFA.
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