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Meésicni zprava — unor 2011

Top Stocks

Jan Hajek, CFA

Rizikovy profil fondu
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Komentar k uplynulému mésici

V pribéhu unora priteklo do fondu 73,1 mil. Ké. Ke konci
mésice byl objem prostrfedkd ve fondu ve vysi 1,506 mld.
KE. V tomto mésici nedoslo k zadné vyznamnéjsi zméné
ve strukture portfolia, nové prostredky byly zainvestovany
do spolecnosti jiz obsazenych ve fondu. Ke dni psani této
zpravy obsahovalo portfolio fondu 25 rliznych investi¢nich
napadl. Aktualni sektorové ¢lenéni fondu naleznete v na-
sledujicim grafu. Cast portfolia obsahujici spolegnosti,
které jsou pravidelné ziskové, se obchoduje s konsensual-
nim relativnim ocenénim P/E pro roky 2011 a 2012

ve vwysi 15,7; resp. 12,8 a konsensem ocekavany rlst
EPS pro roky 2011 a 2012 je 20,4 %; resp. 22,2 %.
Ukazatel P/Sales pro rok 2011 portfolia fondu Top
Stocks je 2,02. Oéekavany konsensualni dividendovy
vynos v roce 2011 je 0,59 %.
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Sektorové clenéni fondu (podle metodiky GICS):
I Semiconductors 15,5 %
Pharmaceuticals 13,6 %
Biotechnology 13,3 %
Restaurants 12,5 %
Oil & Gas Equipment & Services 9,1 %
Apparel Retail 7,7 %
Computer Storage & Peripherals 7,0 %
Personal Products 4,5 %
I Trucking 3,9 %
Specialty Stores 3,6 %
Communications Equipment 3,4 %
Apparel, Accessories & Luxury 3,3 %
B cCash & Equivalents 2,6 %

Kratky komentar k aktualni
vysledkové sezoné

Vysledky za 4. Gtvrtleti 2010 opét prekonaly puvodni
konsensualni o¢ekavani. Zatimco pred zacatkem vysled-
kové sezdny se pro spolecnosti zahrnuté v indexu
S&P500 ocekaval Ctvrtletni EPS ve vysi 21,74 USD,
aktualni konsensus po oznameni vysledkl 98 % spolec-
nosti je na drovni 22,56 USD. Také kvalita oznamenych
vysledkl je nadale velmi dobra — 60 % spolec¢nosti
prekonalo odhady na urovni ziskovosti a 63 % na urovni
trzeb. Spole€nosti vykazuji jak meziro¢ni, tak i mezikvar-
talni rast trzeb (8,3 % mezirocné a 5,9 % mezikvartalné)
a ziskovosti (35 % mezirocné a 5,8 % mezikvartalné).
Pretrvava i vysoky podil pozitivnich vyhledt pro nejblizsi
obdobi. Aktualni konsensualni analytické odhady EPS pro
rok 2011 a 2012 jsou 97,37 USD, resp. 111,21 USD.
Aktudlni relativni ocenéni P/E pro roky 2011 a 2012 je
13,4; resp. 11,7.

0Od zacatku letosSniho roku dosSlo k rlistu konsensualniho
analytického odhadu EPS pro rok 2011 z plvodnich

96 USD na aktualnich 97,37 USD. Tento rust je pfevazné
zplsobeny zvySenim odhadl pro 2.-4. ¢tvrtleti, odhady pro
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1. Ctvrtleti se nijak vyrazné nezménily a aktualni konsen-
sus ocekava pokles EPS oproti dosazenému vysledku

ve 4. Gtvrtleti 2010. Domnivam se, Ze latka je opét velmi
nizko nastavena a spolec¢nosti budou i v 1. Ctvrtleti
pokracovat v trendu vyrazného prekonavani analytickych
odhadu.

Také mnohé spoleénosti obsazené v portfoliu fondu ISCS
Top Stocks v uplynulém mésici svymi oznamenymi vysled-
ky vyrazné prekonaly plvodni analytické odhady a v mnoha
pripadech také zverejnily i pozitivni vyhled na dalSi rok.
Tato skuteénost byla hlavnim divodem dobré vykonnosti
fondu v unoru (rdst hodnoty 1 podilového listu o 6,3 %).

Jan Hajek, CFA,
manaZzer fondu Top Stocks

Upozornéni pro investory

UpIné nazvy otevienych podilovych fondd jsou uvedeny

ve statutech (prospektech) fondl, které Vam poskytneme
v pobogkach Ceské spotitelny. Hodnota investované
¢astky a vynos z ni mohou stoupat i klesat, pficemz neni
zarucena navratnost investované ¢astky. Minula vykon-
nost nezaruéuje vykonnost budouci. Spravcem uvedeného
podilového fondu je Investiéni spoleénost Ceské spofi-
telny, a. s. Tento material ma za cil upozornit na sluzby a
produkty v ném uvedené a neni zavaznym navrhem, ktery
by zakladal prava a zavazky ucastniku. VeSkeré informace
obsazené v tomto materialu maji pouze informativni
charakter. Pfipadné vyuZziti tohoto materialu pfi investo-
vani by mélo byt konzultovano s odbornym poradcem.

Tento material vytvorila Ceska spotitelna, tsek FT

Retail Distribution, a byl poprvé uvolnén k rozSifovani
7.3.2011. Ceska sporitelna podléha dohledu Ceské
tech Vam poskytnou poradci v kterékoli poboéce Ceské
sporitelny nebo na infolince 800 INVEST (800 468 378).



