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Vývoj fondů ČP INVEST v roce 2010
Zhodnocení fondů v roce 2010 Zhodnocení fondů za 14D
OPF Korporátn.dluh. 6,21% OPF Zlatý 1,19%

OPF Zlatý 3,42% OPF Farmacie a biotechnologie 0,88%

OPF Smíšený 1,74% OPF Korporátn.dluh. 0,55%

OPF Nemovitostních akcií 1,30% OPF Peněžní 0,12%

OPF Peněžní 1,17% OPF Smíšený 0,05%

OPF Globálních značek -1,13% OPF Rop.a energ.průmyslu -0,71%

OPF Nových ekonomik -3,32% OPF Nemovitostních akcií -1,19%

OPF Farmacie a biotechnologie -6,23% OPF Nových ekonomik -1,28%

OPF Rop.a energ.průmyslu -7,33% OPF Globálních značek -1,53%

OPF Živé planety -12,22% OPF Živé planety -2,59%
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Které události hýbou trhem…

Vliv na trhUdálost Dopady

Zemědělské komodity: díky silným poţárům v Rusku se výrazně 

sníţí export obilovin na světový trh

Světové zásoby obilovin klesly na dvouleté minimum. Ceny budou podléhat prudkým výkyvům. Dlouhodobě tlak na růst 

cen. Cena pšenice dostala aţ na dvouleté maximum. Rusko od 15.8 do konce roku 2010 zakázalo export obilovin.

Výsledková sezóna v USA pomalu končí

Efekt pozitivních překvapení na firemních výsledcích skončil, sice budou se zpoţděním následovat revize celoročních 

očekávání směrem nahoru, ale uţ to nebude mít takový vliv, aby převáţilo slabé makro. Pozorujeme rozdíl mezi 

korporátní sférou (výborné hospodářské výsledky+perspektivní výhled) a makroprotředím(naznačuje ochlazení ekonomiky) 

- je to vidět na kolísání akciového trhu. Doposud zisky firem z amerického indexu SP500 meziročně vzrostly o 50% a 

trţby o 9%. V technogickém sektoru dalo slabé výsledky CISCO - niţší trţby a zákazníci nechtějí příliš investovat.

Německo, největší ekonomika eurozóny, zvýšila růst HDP ve 2Q 

na 2,2%.

V letošním roce by mohl růst hospodářství Německa atakovat hranici 3% - pomáhá slabé euro a růst Asie. Vadou na 

kráse je, ţe toto tempo se bude v budoucnu sniţovat.

Americký FED hodlá reinvestovat splacené MBS(dluhopisy, které 

zastřešují hypotéky) ve svém portfoliu v objemu 300 mld.USD.

Jádrová inflace stále klesá, banka má prostor pro tyto intervence - i to můţe být jeden z důvodů, proč klesají výnosy 

státních dluhopisy na dlouhém konci výnosové křivky. 2Y výnosy amerických státních dluhopisů na nových minimech!!!

Výnosy 10Y státních dluhopisů v USA a v Německu klesly pod 

2,7% respektive 2,4%.

Pokračuje silný růstový trend. Tento pohyb výnosů zvyšuje riziko deflačního scénáře (záporná inflace) spolu s poklesem 

rizikových aktiv (akcie, komodity, nemovitostní akcie, …). Z rizikových aktiv profitují drahé kovy a dochází k posílení USD. 

Pravděpodobnost recese vzrůstá aţ na 50% během 2-3 let.

Irský bankovní sektor vzbuzuje obavy - Bank of Ireland zveřejnila 

ztrátu za první pololetí, která byla dvojnásobná proti roku 2009 + 

Anglo Irish Bank získala svolení se státní pomocí ve výši 10 mld. 

EUR

Irské problémy podkopávají důvěru v zátěţové testy, které proběhly v červenci. Jde o negativní zprávy, které se promítají 

do zdraţení financování bank. Irské banky doplácejí na pokles cen nemovitostí Evropský bankovní sektor během dvou 

týdnů výrazně ztrácel (-8%). Není vyloučen návrat "panického" chování investorů. 

USA:trh práce-slabá tvorba pracovních míst, opět nárůst deficitu 

obchodní bilance

Je patrné, ţe oţivení na trhu práce je stále vzdáleno=>bude pokračovat expanzivní měnová politika zahrnující negativní 

úrokové sazby (rozdíl proti inflaci)+aktivní operace na trhu=> pozitivní pro státní dluhopisy a vybrané komodity (platí to 

zejména o drahých kovech), u akcií dopad není  jednoznačný.

Americký dolar začal opět posilovat Narůstající pravděpodobnost deflačního scénáře – negativní pro riziková aktiva (akcie a komodity).
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Příleţitosti a hrozby

Americká 30letá hypoteční sazba dosáhla nového 
rekordního minima 4,44% (nejníţe za posledních 
39 let)

Podle průzkumu Credit Suisse je průměrný příjem 
čínské domácnosti proti oficiálním číslům téměř 
dvojnásobný. Šedé příjmy činí kolem 30% HDP.

Vysoký objem hotovosti v amerických firmách by 
mohl být poţit k novým fůzím a akvizicím, případně 
k výkupu akcií

Historie ukazuje, ţe v druhém roce růstu akcie 
připisují 9%, prozatím okolo nuly

Spready korporátních dluhopisů naznačují, ţe ceny 
akcií mají prostor k dalšímu růstu

Nízká inflace ve vyspělých zemích umoţní 
centrálním bankám stále stimulovat 
ekonomiku=>pozitivní signál pro riziková aktiva

Nízký ukazatel P/E=atraktivita akcií

OPEC zvyšuje odhad poptávky po ropě o 140 000 
barelů do roku 2011. 

Čína. Podpora sektorů výrobců alternativních 
zdrojů energie (investice v řádu 736 mil. USD 
v letech 2010 aţ 2011) a zdravotnictví.

Ekonomika v USA zpomaluje, tamní trh práce 
stále za očekáváním- dočasná tvorba 
pracovních míst státem skončila v červnu

USA, Německo- státní dluhopisy na nových 
maximech, vyšší neţ při krizi v roce 2008. 
Deflační scénář? Pravděpodobnost se zvyšuje 
na 30%.

USA: pravděpodobnost recese během 2 let je 
skoro 50%

Úsporné balíčky mohou v Evropě sníţit růst 
HDP. 

Utahování nemovitostního trhu: po Číně, kde se 
jiţ sniţují objemy transakcí a kde se výrazně 
zpomalil růst cen, se nově přidal Hong Kong

Opět začínají růst rizikové prémie v jiţní Evropě
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Trhy v grafech



Komentář k fondům ČP INVEST– I. část

6



Komentář k fondům ČP INVEST– II. část
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Vysvětlivky k fondům
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Zkratka fondu Úplný název Typ fondu

FPT Fond peněţního trhu peněžní

FKD Fond korporátních dluhopisů dluhopisový

FSM Smíšený fond smíšený

FGZ Fond globálních značek akciový

FNE Fond nových ekonomik akciový

FRE Fond ropy a energetiky akciový

FFB Fond farmacie a biotechnologie akciový

FNA Fond nemovitostních akcií akciový

FŢP Fond ţivé planety akciový

FZL Zlatý fond komoditní

VFF Vyváţený fond fondů fond fondů

DFF Dynamický fond fondů fond fondů



Prohlášení:

ČP INVEST investiční společnost a.s. (dále jen „Společnost“) poskytuje uvedené informace jako 

názory a stanoviska specialistů, kteří mají se Společností uzavřen řádný zaměstnanecký poměr. 

Uvedené informace však Společnost uveřejňuje bez nároku na správnost, úplnost či přesnost 

poskytovaných dat a informací.

Veškerá sdělení, hodnocení a závěry, které společnost poskytuje formou různých textů, reflektují 

názory autora daného textu a je třeba s nimi pracovat vzhledem k době jejich zveřejnění. Veškerá 

uvedená historická data mají pouze omezenou informační hodnotu. Společnost dále upozorňuje, ţe z 

historických hodnot nelze stoprocentně predikovat následný stav.

Zveřejněné informace jsou poskytovány výlučně pro informativní účely a nelze je povaţovat za formu 

reklamy, doporučení ani ţádný druh poradenství v oblasti finančních, investičních, právních či 

daňových záleţitostí s tím, ţe nejsou určeny jako poradenská sluţba pro uzavření obchodů s 

jakýmikoliv finančními nástroji či zprostředkování sluţby jakékoliv povahy.

Osoby, jimţ jsou texty určeny, by se měly řádně informovat na existenci omezení distribuce těchto 

textů v souladu s platnou legislativou.

Výše uvedený text, včetně jakýchkoliv příloh, je určen výhradně jeho adresátům a můţe obsahovat 

důvěrné informace, případně informace podléhající ochraně dle platné legislativy.

Jakákoliv další distribuce, případně jiná neautorizovaná manipulace s tímto dokumentem je zakázána. 

V případě, ţe jste tento text obdrţel(a) omylem, prosíme o jeho okamţité smazání.


