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Rizikovy profil fondu

1 2 3 4

Komentar k uplynulému meésici

V prubéhu cervence priteklo do fondu 28,0 mil. KE. Ke
konci mésice byl objem prostredku ve fondu ve vysi 1,572
mld. KE. V tomto mésici nedoslo k Zzadné vyznamnéjsi
zméné ve strukture portfolia. Ke konci ¢ervence obsahovalo
portfolio fondu 25 rliznych investicnich napadu. Aktualni
sektorové Clenéni fondu naleznete v nasledujicim grafu.
Cast portfolia obsahujici spolednosti, které jsou pravidelné
ziskové, se obchoduje s konsensualnim relativnim ocenénim
P/E pro pristich 12 a 24 mésicu ve vysi 12,2; resp. 10,4

a konsensem ocekavany rust EPS pro pfistich 12 a 24
mésicu je 22,1%; resp. 17,6%. Ukazatel P/Sales pro rok
2011 portfolia fondu Top Stocks je 1,89. Ocekavany
konsensualni dividendovy vynos v roce 2011 je 1,33%.
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Sektorové ¢lenéni fondu (podle metodiky GICS):
M Biotechnology 18,8 %
Semiconductors 13,8 %
Pharmaceuticals 12,8 %
Restaurants 10,3 %
Apparel Retail 7,9 %
Oil & Gas Equipment & Services 7,5 %
Apparel, Accessories & Luxury 7,4 %
Computer Storage & Peripherals 6,9 %
M Personal Products 4,1%
Communications Equipment 3,8 %
Specialty Stores 3,8 %
Trucking 3,6 %
M Cash & Equivalents -0,7 %

Kratky komentar k aktualni
vysledkové sezoné:

Vysledky za 2. Gtvrtleti 2011 opét prekonaly ptvodni
konsensualni oéekavani. Zatimco pred zacatkem vysledkové
sezbny se pro spolecnosti zahrnuté v indexu S&P500
ocekaval Ctvrtletni EPS ve vysi 22,95 USD, aktualni
konsensus po oznameni vysledkd 73% spolecnosti je na
Grovni 23,90 USD. Také kvalita oznamenych vysledkd je
nadale velmi dobra - 77% spolecnosti prekonalo odhady
na Urovni ziskovosti a 82% na Grovni trzeb. Spolecnosti
stale vykazuji silny meziro¢ni rlst trzeb (12,9%) i ziskovosti
(17,4%). Pretrvava i vysoky podil pozitivnich vyhledt pro
nejblizsi obdobi. Aktualni konsensualni analytické odhady
EPS pro rok 2011 a 2012 jsou 99,03 USD, resp. 113,83
USD. Aktualni relativni ocenéni P/E pro roky 2011 a 2012
je 12,6; resp. 11,0.

Akciovy index S&P500 poklesl od zacatku vysledkové sezony
0 8%. Pozitivni dopad velmi dobrych vysledkl reportovanych
spole¢nostmi byl pIné eliminovan rostoucimi obavami
investor( ohledné udrzitelnosti financovani statnich dluhd.
Zdlouhavé dohady ohledné navySeni dluhového stropu

v USA zvySily pravdépodobnost snizeni ratingu americkych
vladnich obligaci z nejvyssSiho stupné AAA. Také informace
ohledné feckého zachranného balicku uklidnily situaci
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na evropskych dluhopisovych trzich pouze na nékolik dni,

v poslednich dnech se opét dostavaji do popredi spekulace,
7e i dalsi evropskeé vlady (Italie, Spanélsko) budou muset
pozadat o pomoc pfii profinancovani svého statnino dluhu.
V této atmosfére tak dochazi k vybirani zisk( v mnoha
akciovych sektorech, které diky dobrym fundamentalnim
zpravam od zacatku roku rostly, jako jeden z priklad( Ize
uveést vice nez 15% pokles indexu AMEX Biotechnology
Index v poslednich 8 dnech.

Také mnohé spoleénosti obsaZené v portfoliu fondu ISCS
Top Stocks (Qualcomm, Sandisk, Austriamicrosystems,
Shire, Biomarin Pharmaceuticals, Starbucks a Silicon
Motion) v uplynulych dvou tydnech svymi oznamenymi
vysledky vyrazné prekonaly plvodni analytické odhady

a navysSily své odhady pro letosni rok. V souc¢asné nervozni
atmosfére na akciovych trzich vSak tyto pozitivni informace
nijak vyrazné nepomohly ke kladnému zhodnoceni fondu.
Bohuzel, pred nékolika dny také doSlo k k prvnimu vétSimu
,vybuchu“ v 5-leté existenci fondu ISCS Top Stocks.
Spolecnost Pandora neocekavané snizila svij vyhled pro
letosni a pristi rok, ¢imz doslo k okamzitému propadu kurzu
této akcie 0 65%. V dlsledku této udalosti poklesla hodnota
1 podilového listu fondu ISCS Top Stocks o pfiblizné 2,4%.
Aktualni podil akcii spole¢nosti Pandora v portfoliu fondu
je 1,3% (pokles z ptvodnich 3,7%). Na zakladé dikladné
analyzy nové nastalé situace v této spolecnosti rozhodnu

o dals$i budoucnosti tohoto investiéniho napadu.

Jan Hajek, CFA
manazer fondu Top Stocks

Upozornéni pro investory

Uplné nazvy otevienych podilovych fond(i jsou uvedeny

ve statutech (prospektech) fondu, které Vam poskytneme

v pobodkach Ceskeé spofitelny. Hodnota investované éastky
a vynos z ni mohou stoupat i klesat, pricemz neni zaru¢ena
navratnost investované ¢astky. Minula vykonnost nezarucéuje
vykonnost budouci. Spravcem uvedeného podilového fondu

je Investiéni spoleénost Ceské spofritelny, 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 vyuziti
tohoto materialu pri investovani by mélo byt konzultovano

s odbornym poradcem.

Tento material vytvorila Ceska spotitelna, Gsek FT Retail
Distribution, a byl poprvé uvolnén k rozsirovani 5. 8. 2011.
Ceska spofitelna podiéha dohledu Ceské narodni banky.
poradci v kterékoli poboéce Ceské spofitelny nebo na
infolince 800 INVEST (800 468 378).



