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INTRODUCTION TO FIXED MATURITY PLAN (FMP) GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Fond s fixní splatností (FMP): charakteristika strategie

 Investiční řešení, které má za cíl vytěžit úvěrovou a likviditní rizikovou prémii na dluhopisových

trzích rozvíjejících se zemí při vysoké nákladové efektivnosti 

 Při spuštění takového řešení je nutno klást důraz na výběr jednotlivých dluhopisů 

Koupit a minotorovat:

Investice s fixní dobou do splatnosti

Kompletně zainvestováno 
do dluhopisů v tvrdých 

měnách:

Žádné riziko vůči měnovému kurzu 
místních měn 

Systematický proces:

Maximalizace výnosů a zároveň 
zmírnění rizik spojených s tržním 

načasováním

Střiženo na míru:

Investiční struktura a řada příležitostí 
střižená na míru požadavkům klienta
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INTRODUCTION TO FIXED MATURITY PLAN (FMP) GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

FMP: charakteristika portfolia

Nízký obrat portfolia

• Harmonizace profilu doby
splatnosti fondu a jednotlivých
investic za účelem minimalizace
investičních rizik

• Jediným zdrojem výnosu jsou 
dluhopisy držené do splatnosti

• Žádný dluhopis s dobou do 
splatnosti delší než je doba do 
splatnosti fondu

• Omezené obchodování

• Žádné vynucené odkupy

• Nízké náklady

Vysoká diverzifikace

• Přísná pravidla pro diverzifikaci 
(UCITS 5/10/40)

• Limity pro sektory

• Geografické limity

• Limity pro jednotlivé emitenty

• Limity maximálních podílů každé 
emise dluhopisů

• Omezení na úrovni kreditní
kvality jednotlivých dluhopisů i 
celého portfolia

Přísná pravidla pro výběr
titulů a aktivní monitoring

• Pečlivý výběr dluhopisů

• Aktivní průběžné monitorování
fondu za účelem zamezení ztráty

• Investiční tým aktivně analyzuje 
tituly v portfoliu, včetně návštěvy
zemí a společností a telefonických
konferencí

• Tým pro řízení rizika poskytující
průběžné aktualizace o 
významných pohybech cen

• Monitorování compliance procesů
investičních předpisů
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INTRODUCTION TO FIXED MATURITY PLAN (FMP) GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

BNPP AM FMP investiční proces
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INTRODUCTION TO FIXED MATURITY PLAN (FMP) GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Fundamentální analýza

Analýza sektorů

Jakékoliv spojení s
veřejným sektorem 

Konkurenceschopnost 
sektoru

Porovnání s 
podobnými 

společnostmi 

Finanční analýza

Rozvaha a cash flow

Analýza likvidity a 
solventnosti 

Technické
parametry 

Kdo drží dluhopis? 

Výhled emisní 
aktivity do splatnosti 
Likvidita dluhopisu

Primární vs. 
sekundární trh

Výběr titulu

Seniorní vs. 
podřízený dluh

Vývoj rizikové 
přirážky pro různé 
splatnosti 

Výnos dluhopisu 
relativně k nákladům 
zajištění kreditního 
rizika

EMFI dluhopisový tým se sídly v 

Londýně, Hongkongu, Kuala 

Lumpur a Singaporu

Průběžné monitorování investic

Cesty s cílem kreditní analýzy, 

konferenční hovory a návštěvy 

emitentů

Vlastní analýza nespoléhající se 

na ratingové společnosti
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INTRODUCTION TO FIXED MATURITY PLAN (FMP) GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Přísné řízení rizika ve třech klíčóvých fázích

Zodpovědnost:

Alpha speciallisté

Každý alpha portfolio správce

schválí obchody, které

spadají do jejich kompetence

Alpha portfolio správci jsou

zodpovědní za monitorování

pozic v portfoliu

STEP 1

Úroveň 

individuálních 

pozic
Zodpovědnost:

JC Sambor a tým řízení 

portfolia

JC schválí finální verzi 

všech pozic v  portfoliu

Tým správy portfolia je 

zodpovědný za nastavení

optimálního portfolia s cílem

maximálního výnosu, zmírnění

rizika a zajištění přiměřené

diverzifikace

STEP 2

Úroveň

agregovaného 

portfolia Zodpovědnost:

Tým pro řízení rizika

Limity koncentrovanosti

Denní reporty monitorování
rizika

Denní hlášení cen při
velkých pohybech

Analýza scénářů

STEP 3

Nezávislé řízení 

rizika

Řízení rizika v rámci investičního týmu Řízení rizika v rámci nezávislého týmu pro 

řízení rizika

The risk management process described above includes an effort to monitor and manage risk, but should not be confused with and does not imply low or no risk. 
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NEW MODEL PORTFOLIO GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Hlavní body 

Source: BNPP AM, 29 May 2020 

Atraktivní výnos & 

cílovaná dividenda (pro EUR a 

USD distribuční třídy) 

Cílovaná výplata po dobu držení-

Třídy Classic Dis share class1

3.8 – 4.2% p.a. v USD

Zamčení potenciálního výnosu do 

splatnosti 

na 4,5 roku

This is the net target payout for the holding period, i.e. 4 years, maturing in December 2024. Model portfolio net target payout is 4% as at 29/05/2020 assuming no

credit default. The estimated net target payout, incorporating default assumption based on internal statistics model, is 3.1%. Active monitoring and regular review is

performed by the investment manager, in order to take appropriate actions (including but not limited to selling and purchasing the above mentioned securities); hence,

the net target payout could be impacted by any subsequent adjustment on portfolio composition. Until the end of ramp up period which may take up to 1 month after

end of offering period, the model portfolio, interest rates, bond yields and market conditions may change which may significantly impact the quoted net target payout.

There is no guarantee or assurance that the return objective will be achieved. A positive net payout does not imply a positive return. The management company

has the right to vary the rate and/or frequency of distribution as long as it is in line with the prospectus and relevant regulations. Past performance is not indicative

of current or future performance.

*as at end of April 2020, source: BNP Paribas Asset Management

Strategie buy-and-hold s aktivním 

monitoringem 

Oceňovaný a zkušený 

správcovský tým

Minimalizuje transakční náklady a 

rizika spojená s likviditou

Využíváme velmi přísné diverzifikační 

limity

Aktivní monitoring  s cílem předcházet 

rizikům potenciálního nesplacení

Přes 5,5 miliard USD pod správou, z 

toho $760 milionů ve strategiích typu

Buy and Hold *

Vítěz ocenění Citywire v kategorii 

nejlepší správce a nejlepší fondová 

skupina za rok 2019 v kategorii Dluhopisy 

Emerging Markets Global Hard Currency 

ve Francii a v Itálii 

Ocenění pro nejlepší benchmarkovou

strategii v kategorii - Outstanding 

Achiever Emerging Markets Fixed Income 

v Hong Kongu a v Singapuru

Insurance Asia News Best Emerging 

Markets Fixed Income Manager 2020
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NEW MODEL PORTFOLIO GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Modelové portfolio– globální EMD 35% High Yield

Charakteristika modelového portfolio – 35% HY

Počet titulů 40

Průměrná kvalita dluhopisů BBB-

Maximální doba do splatnosti prosinec 2024

Max. koncentrace jednotlivého IG 

emitenta
5%

Max. Koncentrace jednotlivého HY 

emitenta 
3%

% HY podíl 35%

% IG podíl 65%

Plánované složení dle kreditní 

kvality 

Source: BNPP AM, 27.5.2020 

Figures are non contractual, and depending upon market conditions. Simulations have been run as of 13 May 2020 

B
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NEW MODEL PORTFOLIO GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Modelové portfolio – Global EMD 35% High Yield

Figures are non contractual, and depending upon market conditions. Simulations have been run as of 27.5. 020 

Source: BNPP AM, 

Složení dle regionů

Složení dle ratingů
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NEW MODEL PORTFOLIO GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Výnos portfolia – model ze dne 1/6/2020 

Source: BNPP AM, 29.5.2020 

Super hrubý YTM v USD1 5.29%

Hrubý YTM v USD2 4.77%

Očekávaný hrubý YTM v 

USD3 3.90%

• Investiční svět: Global EMD s denominací v USD (35% HY)

• Splatnost: prosinec 2024

• Distribuce: čtvrtletní

• Splacení nominální hodnoty: až při splatnosti fondu

1. Výnos nezohledňující poplatky, možnost bankrotu nebo riziko reinvestice v době splatnosti fondu

2. Výnos včetně rizika reinvestice v době splatosti na úrovni sazby peněžního trhu a žádné riziko defaultu nebo poplatky

3. Výnos při splatnosti zohledňující riziko reinvestice v době splatnosti a možnost bankrotu na základě historických dat agentury 

Moody´s a žádné poplatky

TER klasické třídy 0.79%, reálný správní poplatek 0.60 % a další poplatky 0.19%

 V případě USD dividendové třídy se bude celková roční dividenda odvíjet od Hrubého YTM v USD2 – celkové náklady 

fondu. Čili v případě modelového portfolia ze dne 1/6/2020  bude celková roční dividenda 4.77% - 0.79% = 3,98% 

Charakteristika portfolia se bude odvíjet od tržních podmínek v době spuštění. Neexistuje garance, že bude dosaženo výkonnostního

cíle. Všechna data vyjádřena v USD. Výkonnost v jiných měnách bude ovlivněna FX zajištěním v EUR, GBP nebo CZK.

Pouze pro ilustrační účely, změna vyhrazena v závislosti na tržní situaci.
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NEW MODEL PORTFOLIO GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Proč investovat do tohoto fondu? 

Source: BNPP AM, 29.5.2020 

• Dluhopisy rozvíjejícího se světa přináší atraktivní fixní výnos v porovnání se stejně kvalitními 

dluhopisy rozvinutého světa 

• Ekonomiky v rozvíjením se světě nabízí vyšší tempo růstu, než rozvinutý svět 

• Fond investuje ze dvou třetin do dluhopisů s ratingem investičního stupně (aspoň BBB-) a u 

zbylé třetiny investuje do dluhopisů s ratingem aspoň B-. 

• Portfolio fondu je v průběhu života fondu neustále monitorováno, aby se snížilo riziko 

nesplácení, tým portfolio manažerů má možnost vyřadit takové emise 

• Fond investuje do dluhopisů vydávaných v tvrdých měnách, zejména v USD 

• Měnové riziko je u třídy Classic RH CZK zajištěno do české koruny, což eliminuje dopad 

volatility měnových trhů na hodnotu investice, podobně pro slovenský trh třída Classic EH EUR 

eliminuje dopady měnových trhů na výkonnost EUR tříd  

• Hrubý výnos portfolia v USD po reinvestování je ke 1/6/2020 odhadovaný na 4,77% p.a. 

• Nízký obrat v portfoliu dovoluje snížit správcovský poplatek na 0,60% a celkové náklady fondu 

na 0,79%

• Atraktivní potenciální výnos pro investory s nízkým kreditním rizikem a s měnovým zajištěním 

do české koruny s investičním horizontem 4,5 roku 

• Denní likvidita, možnost předčasného odkupu s výstupním poplatkem 
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NEW MODEL PORTFOLIO GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Charakteristika fondu

Source: BNPP AM, 27.5.2020 

Správce fondu: BNP Paribas AM, Jean-Charles Sambor, vedoucí týmu EMFI

Třídy podfondu:
ČR: Classic H CZK,: LU2179943738 

Slovensko: Classic H EUR

Právní forma:
Podfond Sicavu BNP Paribas A dle

UCITS V a lucemburského práva

Měna: USD

Politika zajištění: ano (FX hedging)

Frekvence oceňování: denně

(Max.) správní poplatek: Classic: 0.6%

(Max.) výstupní poplatek: 1% placeno fondu do konce předposledního roku před splatností fondu 0.5% placeno fondu od začátku
posledního roku splatnosti fondu

Upisovací daň (TAB) Classic and Privilege: 0.05%

(Max.) ostatní poplatky: Classic: 0.14%

Registrace Rakousko, Belgie, Česká republika, Francie, Německo, Řecko, Maďarsko, Itálie, Lucembursko, 
Holandsko, Singapur, Slovensko, Španělsko, Švýcarsko, Švédsko, Velká Británie

Depozitář: BNP Paribas Securities Services (Lucembursko)

Upisovací lhůta: Od 15. června do 15. července 2020

Spuštění fondu 16. července 2020

Zainvestování portfolia Od 16. července do 17. srpna 2020

Max 1 měsíc dle interního postupu pro Buy and Hold strategie

Investiční období 18. srpen 2020 až 23. prosinec 2023

Perioda pro deinvestici portfolia 24. prosinec 2023 až 24. prosinec 2024 Od tohoto data může fond držet až do 100% v hotovosti nebo jejím

ekvivalentu, protože hotovost získaná ze splatných dluhopisů se investuje do fondů peněžního trhu/

krátkodobých investičních instrumentů

Likvidace 24. prosinec 2024
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APPENDIX GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

EMFI: dobře etablovaná třída aktiv s atraktivními vlastnostmi

US$20+Trillion

EMFI NENÍ OKRAJOVÝ TRH

EMFI SUB-ASSET TŘÍDY

NABÍZEJÍ SILNÝ 

DIVERZIFIKAČNÍ POTENCIÁL

EM CREDIT DEFAULT RATES 

CONVERGED WITH DM ON 

IMPROVING EM CORPORATE 

GOVERNANCE

JEDINEČNÁ PŘÍLEŽITOST

PRO GENEROVÁNÍ ALPHY ZE 

STRANY ZKUŠENÝCH

INVESTORŮ
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Silný růst aktiv pod správou, flexibilita a expertíza

APPENDIX

 Globální tým EMFI zaznamenává stabilní růst napříč svou diverzifikovanou produktovou řadou, obzvláště

v rámci strategií hard currency EMFI

 Tým spravuje $760m ve strategii Buy and Holds k 2/2020

 -
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$
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Buy and Holds Regional

Blend / Total Return Local Currency

Hard Currency

AuM: Assets Under Management; Regional strategies include Sukuk portfolios that came under the EMFI team’s purview from Q2 2017

Source: BNP Paribas Asset Management, March 2020

Global EMFI Team 

Total AuM $5.4bn
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Správce nejvyšší kategorie na rozvíjejících se trzích

 Spravujeme EUR 75 miliard v různých třídách aktiv na rozvíjejících se trzích

 Místní specialisté na EM trzních zajišťují kvalitativní místní znalosti

 25 expertů pro oblast ESG je BNPP AM umístěno napříč Asií, USA and Evropou

APPENDIX

EMFI Team HQ, London
7 Investment Professionals

2 Economists Hong Kong

3 Investment Professionals

1 Economist

4 ESG Specialists

Kuala Lumpur

4 Investment 

Professionals

Singapore

1 Investment 

ProfessionalLatam Local 

Teams

Asia Local 

Teams

Other Local 

Teams

EM countries in green have Investment centres. 

Sales centres in Peru, Colombia, Bahrain & Taiwan

Source: BNP Paribas Asset Management, 2020

New York

1 ESG Specialist ESG HQ, Paris

20 ESG Specialists
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Zkušený a specializovaný globální tým

APPENDIX GLOBAL EMERGING MARKET DEBT

Head EMFI

Macro

18 years industry experience  

London

Jean-Charles Sambor

Sukuk PM

15 years industry experience  

KL

Poh Sim Khoo
CFA

Credit PM

18 years industry experience  

Singapore

Ek Pon Tay

INVESTMENT SPECIALISTS

Local Currency Analyst

6 years industry 

experience;  London

Clement Niel
CFA

Investment Specialist

10 years industry 

experience;  Hong Kong

Karan Talwar
CFA

Hard Currency Analyst

8 years industry 

experience;  London

Head of EM Corporates

16 years industry experience

London

Alaa Bushehri

ALPHA GENERATION

Sovereign Credit PM

15 years industry experience

London

Alex Zunega
CFA

Analyst

14 years industry 

experience;  Hong Kong

Dennis Lee

CFA

Analyst

13 years industry 

experience;  Hong Kong

Sherry Zhang

Frontier PM

21 years industry experience  

London

Guy Tossou

Analyst / PM

10 years industry 

experience;  KL

Anne Yap Sook 

Ming

Analyst

6 years industry 

experience;  KL

Yusnie

Kamaruddin

RESEARCH ANALYSTS

Stefan Roessler
CFA

PORTFOLIO MANAGERS

Supported by dedicated teams with 

specialist capabilities11 specialists between London, 

New York & Hong Kong

Macro Research & 

Strategy Team

25 specialists based 

in Paris, Hong Kong and New York

Sustainability 

Centre

Representatives of 

Global Fixed Income

Investment Strategy 

Group (ISG)

27 experts based in 

Paris and London

Quantitative 

Research Group

Investment Specialist

13 years industry 

experience;  London

Michael Tambue

KL: Kuala Lumpur

EMFI: Emerging Market Fixed Income

PM: Portfolio Manager

Source: BNPP AM, April 2020

Analyst

2 years industry 

experience;  KL

Amirul Asyraaf

Jean-Charles

Sambor

Local Currency Debt

18 years industry experience  

London
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HODNOTA INVESTICE A VÝNOS, KTERÝ PŘINÁŠÍ, MŮŽE KLESAT I STOUPAT A JE ZDE I TAKOVÁ MOŽNOST, ŽE SE INVESTOROVI NEPODAŘÍ 

POKRÝT POČÁTEČNÍ VÝDAJE.

INVESTOVÁNÌ DO ROZVÍJEJÍCÍCH SE TRHŮ, SPOLEČNOSTÍ S MALOU TRŽNÍ KAPITALIZACÍ NEBO SPECIALIZOVANÝCH ČI OMEZENÝCH SEKTORŮ 

JSOU PŘEDMĚTEM VYŠŠÍ NEŽ PRŮMĚRNÉ VOLATILITY ZPŮSOBENÉ VYSOKÝM STUPNĚM KONCENTROVANOSTI, VĚTŠÍ NEJISTOTOU Z DŮVODU 

LIMITOVANÉHO PŘÍSTUPU DOSTUPNÝCH INFORMACÍ, MENŠÍ LIKVIDITOU NEBO Z DŮVODU VĚTŠÍ CITLIVOSTI NA ZMĚNY TRŽNÍCH PODMÍNEK 

(SOCIÁLNÍ, POLITICKÉ A EKONOMICKÉ PODMÍNKY). 

NĚKTERÉ ROZVÍJEJÍCÍ SE TRHY NABÍZEJÍ MENŠÍ JISTOTU V POROVNÁNÍ S VĚTŠINOU MEZINÁRODNÍCH ROZVINUTÝCH TRHŮ. Z TOHOTO 

DŮVODU, SLUŽBY PRO PORTFOLIOVÉ TRANSAKCE, LIKVIDACE A ZACHOVÁNÍ VE JMÉNĚ FONDŮ INVESTOVANÝCH DO ROZVÍJEJÍCÍCH SE TRHŮ 

MŮŽE NÉST VĚTŠÍ RIZIKO.



Hlavní rizika
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Specifická rizika spojená se strategií prezentována v tomto dokumentu:

Toto není úplný seznam rizik. Kompletní informace o rizicích fondu jsou uvedené v prospektu fondu.

■ Úvěrové riziko: Toto riziko se vztahuje na schopnost emitenta dostát svým závazkům: pokles ratingu emise nebo emitenta může vést k poklesu 

hodnoty dluhopisu, do kterého subfond investoval.

■ Riziko likvidity: Toto riziko vzniká tehdy, pokud daná aktiva lze jen těžko prodat za odpovídající cenu na trhu v požadovaném čase vzhledem k 

nedostatku kupujících.

■ Riziko protistrany: Toto riziko je spojené se schopností protistrany dostát svým závazkům v případě finanční transakce, mezi které mimo jiné patří 

platba, doručení a proplacení.

■ Operační a depozitářské riziko: Některé trhy jsou méně regulované než většina mezinárodních trhů, tudíž s sebou služby spojené s opatrovnictvím a 

likvidační služby pro daný subfond na těchto trzích mohou nést zvýšené riziko.

■ Riziko derivátů: V případě investování do OTC nebo notifikovaných derivátů má fond za cíl zajistit a / nebo maximalizovat zhodnocení svojí pozice. 

Pozornost by měl investor věnovat skutečnosti, že maximalizace zvyšuje volatilitu daného subfondu.

■ Riziko ztráty kapitálu: Investice jsou předmětem tržních pohybů a rizik spojených s investicemi do cenných papírů. Hodnota investic a výnos, který 

přináší, může klesat I stoupat a je možné, že se investorovi nevrátí počáteční investice v plné míře.

■ Riziko dluhopisů vysokého výnosu : Dluhopisy vysokého výnosu jsou nachýlnější na riziko bankrotu nebo snížení kreditní kvality a jsou více volatilní 

než investice do dluhopisů investičního stupně kvůli svému spekulativnímu charakteru.

■ Mezinárodní riziko : Kromě obvyklých rizik spojených s investováním s sebou mohou mezinárodní investice neśt riziko ztráty kapitálu plynoucích z

nežádoucího kolísá hodnot měn, z rozdílů souvisejících s peněžní bilancí nebo ze sociální, ekonomické či politické nestability v dalších zemích.

■ Riziko rozvíjejících se trhů: Rozvíjející se trhy s sebou nesou větší rizika spojená se stejnými faktory jakož I zvýšenou volatilitu a nižší míru obchodování. 

Neexistuje garance, že fond dosáhne stanových cílů.
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Vyloučení odpovědnosti

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT UK Limited, “the investment company”, is authorised and regulated by the Financial Conduct Authority. Registered in England No: 02474627,

registered office: 5 Aldermanbury Square, London, England, EC2V 7BP, United Kingdom.

Tento materiál byl vyhotoven pouze pro informační účely a nepředstavuje:

1. nabídku k nákupu ani poptávku k prodeji, ani nebude základem pro jakoukoli smlouvu ani na něj nebude odvoláváno v souvislosti s jakoukoli smlouvou nebo závazkem;

2. investiční poradenství.

Tento materiál odkazuje na některé finanční nástroje povolené a regulované v příslušné jurisdikci.

Nebyla učiněna žádná opatření, která by umožnila veřejnou nabídku finančního nástroje (nástrojů) v jakékoli jiné jurisdikci, s výjimkou případů, které jsou uvedeny v posledním prospektu a

v KIID (Dokument s klíčovými informacemi pro investory) příslušného finančního nástroje (nástrojů), kde by taková opatření byla vyžadována, zejména ve Spojených státech, vůči americkým

osobám (takovýto termín je definován v Nařízení S zákona Spojených států o cenných papírech z roku 1933). Před upisováním v zemi, v níž jsou tyto finanční nástroje registrovány, by si

investoři měli ověřit veškerá právní omezení nebo zákazy, které mohou existovat v souvislosti s upisováním, nákupem, vlastnictvím nebo prodejem finančního nástroje (nástrojů).

Investoři, kteří uvažují o upisování finančního nástroje (nástrojů), by si měli pečlivě přečíst nejnovější prospekt a Dokument s klíčovými informacemi pro investory (KIID) a nahlédnout do

nejnovějších finančních zpráv finančního nástroje (nástrojů). Tyto dokumenty jsou k dispozici na webových stránkách.

Názory obsažené v tomto materiálu tvoří posouzení společnosti pro správu investic v daném okamžiku a mohou být předmětem změn bez předchozího upozornění. Společnost pro správu

investic není povinna aktualizovat nebo měnit informace nebo názory obsažené v tomto materiálu. Investoři by se měli před investováním do finančních nástrojů poradit se svými právními a

daňovými poradci ohledně právních, účetních a daňových otázek a také ohledně jejich domicilu, aby získali nezávislé posouzení vhodnosti a důsledků investice do těchto finančních nástrojů.

Vezměte, prosím, na vědomí, že různé typy investic, pokud jsou obsaženy v tomto materiálu, zahrnují různé stupně rizika a nemůže existovat žádná záruka, že nějaká konkrétní investice

může být buď vhodná, příhodná, nebo zisková pro investiční portfolio investora.

Vzhledem k ekonomickým a tržním rizikům nemůže existovat žádná záruka, že finanční nástroj nebo finanční nástroje dosáhnou svých investičních cílů. Výnosy mohou být ovlivněny mimo

jiné investičními strategiemi nebo cíli finančního nástroje a významnými tržními a ekonomickými podmínkami, včetně úrokových sazeb, okolností na trhu a obecných tržních podmínek. Různé

strategie uplatňované na finanční nástroje mohou mít významný vliv na výsledky prezentované v tomto materiálu. Výkonnost v minulosti není spolehlivým ukazatelem budoucí výkonnosti a

hodnota investic do finančních nástrojů může klesat i stoupat. Investoři nemusí dostat zpět částku, kterou původně investovali.

Údaje o výkonnosti, které se případně objevují v tomto materiálu, nezohledňují provize, náklady vzniklé při emitování a zpětném odkoupení a daně.

Veškeré informace uvedené v tomto dokumentu jsou k dispozici na www.bnpparibas-am.com
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