
ČP INVEST investiční společnost, a.s.

ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

1 Pokladní hotovost a vklady u centrálních bank 68 – 68 2 

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 10 11 950 – 11 950 21 402 

a) splatné na poÏádání 1 950 – 1 950 2 402 

b) ostatní pohledávky 10 000 – 10 000 19 000 

5 Dluhové cenné papíry 11 130 313 – 130 313 132 446 

a) vydané vládními institucemi – – – – 

b) vydané ostatními osobami 130 313 – 130 313 132 446 

6 Akcie, podílové listy a ostatní podíly 12 15 691 – 15 691 1 269 

9 Dlouhodob˘ nehmotn˘ majetek 14 8 839 -8 100 739 980 

10 Dlouhodob˘ hmotn˘ majetek 15 12 005 -7 252 4 753 2 123 

11 Ostatní aktiva 16 13 969 -2 984 10 985 7 749 

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 2 391 – 2 391 1 447 

AKTIVA CELKEM 195 226 -18 336 176 890 167 418 

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 17 12 838 10 632 

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 7 3 

6 Rezervy 1 458 1 208 

a) na dÛchody a podobné závazky – –

b) na danû – –

c) ostatní 1 458 1 208 

8 Základní kapitál 19 91 000 91 000 

a) splacen˘ základní kapitál 91 000 91 000 

10 Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 20 27 529 32 964 

a) povinné rezervní fondy a rizikové fondy 27 388 32 613 

b) ostatní rezervní fondy – –

c) ostatní fondy ze zisku 141 351 

11 Rezervní fond na nové ocenûní – –

12 Kapitálové fondy 10 001 10 006 

13 OceÀovací rozdíly 1 862 519 

a) z majetku a závazkÛ 1 862 519 

14 Nerozdûlen˘ zisk nebo neuhrazená ztráta z pfiedchozích období 20 26 316 26 316 

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 5 879 -5 230 

PASIVA CELKEM 176 890 167 418
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V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 7 515 5 852 

Úroky z dluhov˘ch cenn˘ch papírÛ 7 039 5 456 

2 Náklady na úroky a podobné náklady 5 -7 -4 

5 Náklady na poplatky a provize 6 -625 -532 

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 255 -198 

7 Ostatní provozní v˘nosy 8 88 445 56 941 

8 Ostatní provozní náklady 8 -59 401 -42 511 

9 Správní náklady 9 -27 898 -22 525 

a) náklady na zamûstnance -26 616 -21 966 

Mzdy a platy -19 809 -16 352 

Sociální a zdravotní poji‰tûní -6 807 -5 614 

b) ostatní správní náklady -1 282 -559 

11 Odpisy, tvorba a pouÏití rezerv a opravn˘ch poloÏek 

k dlouhodobému hmotnému a nehmotnému majetku -2 139 -2 249

12 Rozpu‰tûní opravn˘ch poloÏek a rezerv k pohledávkám 

a zárukám, v˘nosy z dfiíve odepsan˘ch pohledávek 56 –

13 Odpisy, tvorba a pouÏití opravn˘ch poloÏek 

a rezerv k pohledávkám a zárukám -56 –

17 Tvorba a pouÏití ostatních rezerv -250 –

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 5 895 -5 226 

23 DaÀ z pfiíjmÛ -16 -4 

ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 5 879 -5 230 



12 ZPRÁVA O HOSPODAŘENÍ 2006

Fond peněžního trhu

Datum zaloÏení: 11. 10. 2001

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 224 900 992 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 1,092 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 245 504 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 427 325 237 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 462 432 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 386 020 265 ks

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 418 267 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Martin Pecka

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM

Uplynul˘ rok byl pro âeskou republiku typick˘ nízkou inflací, nejniÏ‰í v celé Evropské unii. To se samozfiejmû projevilo i na penûÏním trhu. PfiestoÏe

v prÛbûhu roku do‰lo k mírnému zv˘‰ení úrokov˘ch sazeb ze 2 % na 2,50 %, byly v˘nosy domácích investorÛ z termínovan˘ch vkladÛ v˘raznû niÏ‰í neÏ

obdobné v˘nosy v eurozónû, kde je základní úroková sazba na úrovni 3,50 %. Tento v˘voj byl je‰tû umocnûn v závûru roku, kdy nízká inflace pfiekvapila jak

trhy, tak âNB; meziroãní nárÛst inflace ãinil pouh˘ch 1,5 %. Poslední kvartální prognóza âNB z leto‰ního fiíjna pfiitom odhadovala listopadovou inflaci 

na úrovni 1,9 % meziroãnû. V˘sledek byl tedy o 0,4 % pod predikcí âNB.

Tomuto v˘voji odpovídá i v˘nos fondu, kter˘ za uplynul˘ rok dosáhl v˘nosu 1,6 % pfii nárÛstu hodnoty spravovaného majetku o 48 mil. Kã, coÏ je nav˘‰ení

o 25 %. Díky solidnímu v˘nosu a velmi nízké volatilitû má Fond penûÏního trhu jako jedin˘ mezi domácími fondy penûÏního trhu scoring pût hvûzdiãek.

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

V prvním ãtvrtletí roku 2007 zÛstane inflace podle na‰eho názoru pod úrovní 2,5 %. Z toho vypl˘vá, Ïe âNB ponechá své úroky beze zmûny v prÛbûhu

nûkolika pfií‰tích mûsícÛ. Pokud by Evropská centrální banka zv˘‰ila své úroky, ãekali bychom, Ïe i âNB své úroky zv˘‰í. Pokud ale ECB úroky nezv˘‰í 

po nûkolik mûsícÛ, pfiípadnû déle, dal‰í zv˘‰ení úrokÛ âNB mÛÏe pfiijít aÏ ve druhém pololetí roku 2007, kdy postupnû poroste inflace. Ve druhé polovinû

roku 2007 pak lze oãekávat jedno aÏ dvû zv˘‰ení úrokÛ âNB o 0,25 %. Bude ov‰em záleÏet na v˘voji svûtové ekonomiky a mûnové politiky ECB, na aktuálním

v˘voji inflace a na v˘voji kurzu koruny – dal‰í rychlé posilování koruny by mohlo mít vliv na zv˘‰ení úrokÛ ze strany âNB.

Z v˘‰e uvedené prognózy lze odvodit, Ïe fondy penûÏního trhu by mûly v roce 2007 dosáhnout mírnû vy‰‰ích v˘nosÛ, neÏ tomu bylo v pfiedcházejícím roce.

■ Fond penûÏního trhu     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

2 Státní bezkuponové dluhopisy a ostatní cenné papíry 

pfiijímané centrální bankou k refinancování 10 39 690 – 39 690 14 957

a) vydané vládními institucemi 39 690 – 39 690 14 957

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 44 557 – 44 557 40 548

a) splatné na poÏádání 7 557 – 7 557 2 078

b) ostatní pohledávky 37 000 – 37 000 38 470

5 Dluhové cenné papíry 11 165 826 – 165 826 149 002

a) vydané vládními institucemi 99 337 – 99 337 74 621

b) vydané ostatními osobami 66 489 – 66 489 74 381

11 Ostatní aktiva 13 424 – 424 378

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 14 – 14 5

AKTIVA CELKEM 250 511 – 250 511 204 890

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 14 4 984 7 600

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 23 16

12 Kapitálové fondy 17 234 322 190 157

14 Nerozdûlen˘ zisk nebo neuhrazená ztráta z pfiedchozích období 17 7 117 4 763

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 4 065 2 354

PASIVA CELKEM 250 511 204 890

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 5 830 4 285

z toho: úroky z dluhov˘ch cenn˘ch papírÛ 4 134 3 536

5 Náklady na poplatky a provize 6 -116 -94

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 82 -611

7 Ostatní provozní v˘nosy 5 2

9 Správní náklady 8 -1 522 -1 104

b) ostatní správní náklady -1 522 -1 104

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 4 279 2 478

23 DaÀ z pfiíjmÛ -214 -124

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 4 065 2 354
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Fond korporátních dluhopisů

Datum zaloÏení: 6. 10. 1993

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 1 261 118 746 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 1,349 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 1 700 636 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 377 118 809 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 502 533 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 217 791 685 ks

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 290 980 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Ing. Daniel Kukaãka

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Uplynul˘ rok 2006 byl pro Fond korporátních dluhopisÛ pát˘m rokem v jeho historii po pfiemûnû na otevfien˘ fond. V minulém roce probûhlo slouãení fondu

s Fondem státních dluhopisÛ. Fond navázal na dobré v˘sledky let minul˘ch a potvrdil úspû‰nost nové, mezi ãesk˘mi dluhopisov˘mi fondy jedineãné

investiãní strategie. Fond dosáhl i za nepfiízniv˘ch podmínek zvy‰ování úrokov˘ch sazeb na dluhopisov˘ch trzích ve vût‰inû regionÛ slu‰ného v˘nosu, ale

zejména vynikl nízkou volatilitou. Potvrzením v˘born˘ch v˘sledkÛ je nejvy‰‰í scoring pûti hvûzdiãek od CRA Rating Agency, a.s.

Operace v portfoliu fondu vycházely z osvûdãené investiãní strategie. Vzhledem k pfiíznivému v˘voji rozvíjejících se trhÛ (emerging markets) a zároveÀ

dal‰ímu pozitivnímu posunu ve fundamentu firem v Rusku a Kazachstánu (rÛst ziskovosti a pokles zadluÏenosti) jsme po cel˘ rok preferovali tamní dluhopisy

neinvestiãního ratingu (tvofií cca 65 % majetku fondu). Emitenti dluhopisÛ byli podrobováni dÛkladné fundamentální anal˘ze a pro omezení kreditního

a úrokového rizika jsme preferovali emise s nízkou splatností (cca do 4 let). U emitentÛ s mimofiádnû pfiízniv˘m v˘vojem hospodafiení (Bank TuranAlem,

Braskem, Vestel, Severstal) jsme se nevyh˘bali ani splatnostem del‰ím. Jako doplnûk pro zv˘‰ení v˘nosnosti portfolia a zároveÀ jednoduch˘ nástroj 

pro fiízení durace (citlivosti na pohyb dlouhodob˘ch úrokov˘ch sazeb) jsme vyuÏívali také ãeské státní dluhopisy. Velk˘ dÛraz klademe na regionální

a sektorovou diverzifikaci. Nicménû v minulém roce díky pfiízniv˘m podmínkám pfievaÏovaly dluhopisy z Ruska a Kazachstánu. Mûnové riziko zahraniãních

investic bylo po cel˘ rok zaji‰Èováno mûnov˘mi swapy v mífie blízké 100 %, coÏ pfiispûlo ke zv˘‰ení v˘nosnosti a sníÏení volatility. 

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

Investiãní strategie pro pfií‰tí rok naváÏe na principy aplikované v minul˘ch letech a bude je dále zdokonalovat. Hlavním principem je udrÏovat regionálnû

a sektorovû diverzifikované portfolio podnikov˘ch dluhopisÛ s nadprÛmûrn˘m v˘nosov˘m potenciálem. Budeme nadále preferovat emitenty se stabilním

v˘hledem hospodafiení. Pro dodateãné omezení kreditního rizika budeme preferovat dluhopisy se splatností do 4 let. Mimo omezení kreditního rizika je

druh˘m dÛvodem nízké doby do splatnosti omezení úrokového rizika, tzn. kolísavosti vlivem pohybu dlouhodob˘ch úrokov˘ch sazeb. V základním scénáfii

oãekáváme zpomalení rÛstu ekonomiky USA s moÏn˘m sníÏením sazeb v druhé polovinû roku a naopak pokraãování rÛstu úrokov˘ch sazeb v EU a âR.

Z pohledu kreditních spreadÛ oãekáváme jejich mírn˘ nárÛst.

■ Fond korporátních dluhopisÛ     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

2 Státní bezkuponové dluhopisy a ostatní cenné papíry 

pfiijímané centrální bankou k refinancování 10 0 – – 119 592

a) vydané vládními institucemi – – – 119 592

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 221 350 – 221 350 280 239 

a) splatné na poÏádání 33 987 – 33 987 9 114 

b) ostatní pohledávky 187 363 – 187 363 271 125 

5 Dluhové cenné papíry 11 1 467 348 – 1 467 348 1 055 531 

a) vydané vládními institucemi 253 611 – 253 611 24 297 

b) vydané ostatními osobami 1 213 737 – 1 213 737 1 031 234 

11 Ostatní aktiva 13 28 831 -2 358 26 473 27 190 

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 172 – 172 107

AKTIVA CELKEM 1 717 701 -2 358 1 715 343 1 482 659 

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 14 14 529 25 352 

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 178 157 

12 Kapitálové fondy 17 1 606 897 1 395 340 

13 OceÀovací rozdíly 18 – -5 768 

a) z majetku a závazkÛ – -5 768 

14 Nerozdûlen˘ zisk nebo neuhrazená ztráta z pfiedchozích období 17 67 578 29 824 

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 17 26 161 37 754 

PASIVA CELKEM 1 715 343 1 482 659 

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 89 339 61 871 

z toho: úroky z dluhov˘ch cenn˘ch papírÛ 83 665 56 145 

3 V˘nosy z akcií a podílÛ – 3 

5 Náklady na poplatky a provize 6 -1 266 -1 102 

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 -34 378 -506 

7 Ostatní provozní v˘nosy 4 – 

9 Správní náklady 8 -26 161 -21 737 

b) ostatní správní náklady -26 161 -21 737 

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 27 538 38 529 

23 DaÀ z pfiíjmÛ 19 -1 377 -775 

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 26 161 37 754
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Fond nových ekonomik

Datum zaloÏení: 11. 10. 2001

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 188 739 738 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 0,933 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 176 170 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 43 549 849 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 38 178 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 26 858 285 ks

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 24 874 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Ing. Milan Tomá‰ek

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Fond nov˘ch ekonomik se stal nástupcem Fondu nové ekonomiky, kter˘ byl pÛvodnû orientován pfieváÏnû na spoleãnosti z technologického sektoru

z regionÛ EU a USA. Souãasn˘m cílem je investovat do diverzifikovaného globálního akciového portfolia na trzích, které se vyznaãují znaãn˘m potenciálem

rÛstu a zároveÀ patfií do skupiny tzv. rozvíjejících se ekonomik. Tyto ekonomiky se vyznaãují vysok˘m potenciálním rÛstem a atraktivním ocenûním. Portfolio

bude obsahovat tituly, které budou regionálnû pocházet z Asie, Latinské Ameriky ãi v˘chodní Evropy. Bude se jednat o tituly, které jsou v daném regionu

povaÏovány za velmi bonitní, s rychlou dynamikou rÛstu. Tato nová investiãní strategie je úãinná od 29. srpna 2006. Podíl akcií v portfoliu fondu byl bûhem

roku udrÏován mezi 70 aÏ 90 % NAV. Po nev˘razném v˘voji za první pololetí roku jsme pro zbytek roku zv˘‰ili zainvestovanost portfolia aÏ k 90 % NAV.

DÛvodem byly pfiedev‰ím v˘borné hospodáfiské v˘sledky pfiedních firem a pfiíznivé makroekonomické prostfiedí. Mûnové riziko bylo zaji‰Èováno mûnov˘mi

swapy v mífie blízké 100 %. Kromû omezení rizika oslabení zahraniãních mûn pfiineslo mûnové zaji‰tûní téÏ pozitivní efekt ve formû sníÏení volatility investic

v korunovém vyjádfiení.

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

Investiãní strategie fondu bude vycházet ze zmûny strategie z roku 2006. Pro rok 2007 bude kromû identifikace perspektivních spoleãností s v˘znamn˘m

postavením na trhu, vysokou trÏní kapitalizací a finanãní silou nutné analyzovat moÏná makroekonomická rizika s vazbou na trhy emerging markets. To mÛÏe

znamenat vy‰‰í kolísavost fondu a niÏ‰í v˘konnost.

■ Fond nov˘ch ekonomik     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 20 397 – 20 397 15 131

a) splatné na poÏádání 20 397 – 20 397 15 131

6 Akcie, podílové listy a ostatní podíly 11 150 833 – 150 833 147 011

11 Ostatní aktiva 12 5 836 – 5 836 883

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 23 – 23 19

AKTIVA CELKEM 177 089 0 177 089 163 044

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 13 889 680

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 30 30

12 Kapitálové fondy 16 170 002 156 697

14 Nerozdûlen˘ zisk nebo neuhrazená ztráta z pfiedchozích období 16 5 637 8 036

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 531 -2 399

PASIVA CELKEM 177 089 163 044

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 536 451 

z toho: úroky z dluhov˘ch cenn˘ch papírÛ – –

3 V˘nosy z akcií a podílÛ 1 345 952 

c) v˘nosy z ostatních akcií a podílÛ 1 345 952 

5 Náklady na poplatky a provize 6 -825 -877 

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 3 157 370 

7 Ostatní provozní v˘nosy 1 –

9 Správní náklady 8 -3 412 -3 445 

b) ostatní správní náklady -3 412 -3 445 

12 Rozpu‰tûní opravn˘ch poloÏek a rezerv k pohledávkám 

a zárukám, v˘nosy z dfiíve odepsan˘ch pohledávek – 347 

13 Odpisy, tvorba a pouÏití opravn˘ch poloÏek 

a rezerv k pohledávkám a zárukám – -103 

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 802 -2 305 

23 DaÀ z pfiíjmÛ 18 -271 -94 

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 531 -2 399 
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Fond ropného a energetického průmyslu

Datum zaloÏení: 11. 10. 2001

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 314 595 482 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 1,463 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 460 359 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 206 733 961 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 287 095 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 80 648 208 ks 

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 112 751 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Martin Pecka

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Ceny ropy poslední obchodní den roku klesly k hranici 60 dolarÛ za barel. Americká ropa tak konãila rok pln˘ extrémÛ a historick˘ch maxim zcela netypicky,

a to témûfi pfiesnû na stejné úrovni, kde loÀsk˘ rok zaãínala. 

Navzdory tomu akcie ropn˘ch a energetick˘ch spoleãností vykázaly v uplynulém roce velmi slu‰n˘ rÛst. Profitovaly pfiedev‰ím z neutuchající poptávky 

po ropn˘ch produktech a energii taÏené rÛstem svûtové ekonomiky. Zisky tûchto spoleãností navzdory stagnaci cen ropy vykazovaly trval˘ rÛst a jejich

ekonomické pomûrové ukazatele (P/E, P/S, P/B, PEG) tak zÛstaly na zajímav˘ch úrovních navzdory souãasn˘m cenám akcií, které se blíÏí sv˘m historick˘m

maximÛm.

Podílníci fondu si tak jiÏ tfietí rok za sebou pfiipsali velmi solidní zisk, tentokrát více neÏ 10 %, pfiiãemÏ nárÛst hodnoty spravovaného majetku dosáhl 

211 mil. Kã, coÏ pfiedstavuje nárÛst o 85 %. Celková hodnota majetku fondu se tak blíÏí pÛl miliardû korun. 

Fond ropného a energetického prÛmyslu obdrÏel scoring pût hvûzdiãek. 

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

Klíãovou roli v urãování ceny ropy v leto‰ním roce sehraje podle analytikÛ ropn˘ kartel OPEC. V minul˘ch letech kartel dodával na trh v‰e, co mohl vytûÏit –

cena strategické suroviny pfiesto rekordnû rostla díky politické nestabilitû a nízk˘m zásobám. Situace se ale nyní zmûnila. KdyÏ zaãala cena ropy klesat,

kartel omezil tûÏbu o 1,2 milionu barelÛ dennû. Pfiebytek v˘robních kapacit je tak dnes podle International Herald Tribune asi dvakrát vût‰í neÏ pfied dvûma

lety. Tato skuteãnost rozptyluje obavy z pfieru‰ení dodávek v pfiípadû nûjaké neãekané události a dává to kartelu i vût‰í manévrovací prostor. V roce 2007 lze

oãekávat predikovatelnûj‰í a ménû volatilní v˘voj cen ropy. Pro ropné spoleãnosti to znamená, Ïe rozhodující vliv na jejich zisky bude mít pfiedev‰ím

poptávka po ropn˘ch produktech a energii, tedy v˘voj svûtové ekonomiky.

■ Fond ropného a energetického prÛmyslu     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 111 295 – 111 295 54 317

a) splatné na poÏádání 14 429 – 14 429 3 153

b) ostatní pohledávky 96 866 – 96 866 51 164

6 Akcie, podílové listy a ostatní podíly 11 349 859 – 349 859 198 187

11 Ostatní aktiva 12 5 958 – 5 958 1 025

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 50 – 50 23

AKTIVA CELKEM 467 162 – 467 162 253 552

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 13 6 731 4 451

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 72 68

12 Kapitálové fondy 16 391 778 217 434

14 Nerozdûlen˘ zisk nebo neuhrazená ztráta z pfiedchozích období 16 31 599 9 445

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 36 982 22 154

PASIVA CELKEM 467 162 253 552

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 2 146 459 

3 V˘nosy z akcií a podílÛ 7 450 2 768 

c) v˘nosy z ostatních akcií a podílÛ 7 450 2 768 

5 Náklady na poplatky a provize 6 -459 -417 

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 38 966 23 650 

7 Ostatní provozní v˘nosy 10 2 

9 Správní náklady 8 -8 254 -3 286 

b) ostatní správní náklady -8 254 -3 286 

12 Rozpu‰tûní opravn˘ch poloÏek a rezerv k pohledávkám 

a zárukám, v˘nosy z dfiíve odepsan˘ch pohledávek – 629 

13 Odpisy, tvorba a pouÏití opravn˘ch poloÏek 

a rezerv k pohledávkám a zárukám – -306 

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 39 859 23 499 

23 DaÀ z pfiíjmÛ -2 877 -1 345 

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 36 982 22 154 
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Fond globálních značek

Datum zaloÏení: 6. 10. 1993

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 776 972 564 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 1,175 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 913 073 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 157 243 835 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 175 236 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 75 279 979 ks

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 84 692 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Ing. Daniel Kukaãka

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Hlavní znaky investiãní strategie Fondu globálních znaãek lze shrnout do tfií bodÛ – investice v˘hradnû do akcií firem, které vlastní hodnotné globální znaãky,

dÛkladná diverzifikace s prÛbûÏn˘m rebalancováním portfolia a zaji‰tûní mûnového rizika. Z uvedené investiãní strategie vypl˘valy operace provedené

bûhem roku. Portfolio bylo prÛbûÏnû rebalancováno tak, aby váhy jednotliv˘ch titulÛ byly v rozmezí 0,5 aÏ 2 % NAV, a oborová struktura se do velké míry

shodovala se srovnávacím indexem. Podíl akcií v portfoliu fondu byl bûhem roku udrÏován mezi 75 a 90 % NAV a skládal se z cca 80 titulÛ, z toho tfii ãtvrtiny

byly v USD a zb˘vající jedna ãtvrtina v EUR. Mûnové riziko bylo po cel˘ rok zaji‰Èováno mûnov˘mi swapy v mífie blízké 100 %, coÏ mimo sníÏení kolísavosti

pozitivnû pfiispûlo k v˘nosnosti.

V˘voj majetku na podílov˘ list byl v pfieváÏné mífie determinován v˘vojem akciov˘ch trhÛ USA – zjednodu‰enû fieãeno, pokles vlivem inflace a zvy‰ování

sazeb v první polovinû roku a rÛst v druhé polovinû roku ovlivnûn˘ poklesem cen komodit a uklidnûním geopolitické situace na Blízkém v˘chodû.

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

Investiãní strategie minul˘ch let se osvûdãila, a její základní principy proto zÛstanou zachovány. Investiãní teze je zaloÏena na skuteãnosti, Ïe bohatství

domácností v dlouhodobém horizontu roste. Podíl spotfieby na HDP se pohybuje od 50 % v âR aÏ k témûfi 70 % v USA. Znaãná ãást pfiíjmÛ domácností je

utracena za spotfiební zboÏí a sluÏby. Z toho profitují zvlá‰tû nadnárodní spoleãnosti disponující v˘znamnou znaãkou (brand name), protoÏe si mohou dovolit

vy‰‰í ceny. Zejména do tûchto titulÛ bude fond i nadále investovat. Portfolio bude sestaveno a obmûÀováno v kombinaci fundamentální a kvantitativní

anal˘zy. Mûnové riziko bude zaji‰Èováno.

RÛst firemních ziskÛ v blízkosti dlouhodob˘ch prÛmûrÛ a mírné podhodnocení akcií v porovnání s dluhopisy dávají pfiedpoklady pro dal‰í rÛst. Je v‰ak tfieba

poãítat s kolísáním podobnû, jako tomu bylo v minulém roce. Klíãov˘m pfiedpokladem pro dobrou v˘nosnost fondu je udrÏení trendu rÛstu svûtov˘ch

ekonomik. S trochou nadsázky je moÏno fiíci, Ïe v souãasné dobû osud ekonomiky USA, která v˘raznû ovlivÀuje ostatní regiony, závisí na chování

spotfiebitelÛ, jejichÏ pfiíjmy jsou kvÛli poklesu nemovitostí v dÛsledku rÛstu hypoteãních sazeb oslabeny. Hrozbou pro akciové trhy mÛÏe b˘t zejména

opûtovn˘ nárÛst cen komodit s negativním vlivem na inflaci ãi zhor‰ení geopolitického rizika na Blízkém v˘chodû.

■ Fond globálních znaãek     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 201 414 – 201 414 138 584 

a) splatné na poÏádání 22 304 – 22 304 76 891 

b) ostatní pohledávky 179 110 – 179 110 61 693 

6 Akcie, podílové listy a ostatní podíly 11 717 982 – 717 982 621 798 

11 Ostatní aktiva 12 9 353 -50 9 303 3 620 

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 167 – 167 97 

AKTIVA CELKEM 928 916 -50 928 866 764 099 

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 13 15 653 19 767 

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 140 138 

12 Kapitálové fondy 16 778 981 688 438 

14 Nerozdûlen˘ zisk nebo neuhrazená ztráta z pfiedchozích období 16 55 756 37 100 

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 78 336 18 656 

PASIVA CELKEM 928 866 764 099 

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 2 826 949 

3 V˘nosy z akcií a podílÛ 11 443 10 247 

c) v˘nosy z ostatních akcií a podílÛ 11 443 10 247 

5 Náklady na poplatky a provize 6 -3 174 -3 336 

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 90 867 26 497 

7 Ostatní provozní v˘nosy 1 1 

9 Správní náklady 8 -17 925 -14 760 

b) ostatní správní náklady -17 925 -14 760 

12 Rozpu‰tûní opravn˘ch poloÏek a rezerv k pohledávkám 

a zárukám, v˘nosy z dfiíve odepsan˘ch pohledávek – 2 220 

13 Odpisy, tvorba a pouÏití opravn˘ch poloÏek 

a rezerv k pohledávkám a zárukám – -956 

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 84 038 20 862 

23 DaÀ z pfiíjmÛ 18 -5 702 -2 206 

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 78 336 18 656 
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Smíšený fond

Datum zaloÏení: 6. 10. 1993

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 411 624 755 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 1,490 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 613 435 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 161 694 771 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 234 099 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 57 391 209 ks

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 82 596 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Ing. Milan Tomá‰ek

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Investiãní ãinnost fondu pokraãovala konzistentnû s pfiedchozím rokem, kdy se poprvé zvy‰oval podíl sektoru základních materiálÛ v akciové ãásti portfolia,

kterou tvofií ‰iroce diverzifikované portfolio se zamûfiením na tituly z USA a EU. Podíl akcií na majetku fondu byl po cel˘ rok udrÏován do 30 % NAV. Oborová

struktura portfolia byla silnû zamûfiena na komoditní sektor základních materiálÛ – tûÏafiské firmy ropy, zlata, uhlí, uranu atd. DÛvodem bylo velmi pfiíznivé

ocenûní tûchto firem a pfiedev‰ím pozitivní ekonomické prostfiedí – vysoká dynamika svûtového rÛstu, nízké úrokové sazby, rÛst poptávky v Indii a âínû 

po nerostn˘ch surovinách. Cyklické obory závislé na spotfiebním chování byly sníÏeny. Naopak nov˘m oborem v portfoliu se staly nemovitostní akcie, 

a to díky pfiíznivému pomûru mezi rizikem a v˘nosem. Portfolio bylo spravováno aktivnû. 

V dluhopisové ãásti portfolia jsme preferovali podnikové dluhopisy s vy‰‰ími v˘nosov˘mi spready a durací do 5 let. Regionálnû jsme se zamûfiili na rusk˘

region. V pfiípadû ãesk˘ch dluhopisÛ, které vût‰inou rating nemají, byla pfiedpokladem zafiazení do portfolia bonita emitenta. Mûnové riziko akciov˘ch

a dluhopisov˘ch investic bylo po cel˘ rok zaji‰Èováno mûnov˘mi swapy v mífie blízké 100 %. Kromû omezení rizika oslabení zahraniãních mûn pfiineslo

mûnové zaji‰tûní téÏ pozitivní efekt ve formû sníÏení volatility investic v korunovém vyjádfiení.

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

V roce 2007 bude regionální alokace akciové ãásti fondu nadále zamûfiena pfieváÏnû na USA a EU. Zachovány budou i pozice nemovitostních akcií, které

stále slibují perspektivní vyhlídky do budoucna. Investiãní strategie fondu bude nadále koncipována jako aktivní. Základní struktura akciové ãásti portfolia

bude diverzifikovaná napfiíã podnikov˘mi sektory s tím, Ïe budou pfievaÏovat obory, které mohu profitovat z moÏného poklesu amerického dolaru 

a pokraãující globalizace. Souãasná makroekonomická situace je charakteristická pokraãováním hospodáfiského rÛstu, zv˘‰en˘mi cenami surovin, finanãní

nejistotou, moÏností ukonãení zvy‰ování úrokov˘ch sazeb v USA a prohlubováním nerovnováhy (deficit obchodního úãtu a fiskální deficit v USA). 

Hrozbou je tak pokles amerického dolaru ãi ochlazení nemovitostního trhu v USA. 

Investiãní strategie dluhopisové ãásti bude muset reflektovat zv˘‰enou hrozbu rÛstu rizikové prémie na dlouhém konci v˘nosov˘ch kfiivek. Velká ãást

portfolia spoãívá ve vyuÏití kreditních v˘nosov˘ch spreadÛ podnikov˘ch dluhopisÛ. Pro omezení kreditního a úrokového rizika budeme nadále preferovat

dluhopisy s krat‰í splatností (do cca 3 let). Z pohledu mûnové alokace budeme investovat pfieváÏnû do dluhopisÛ v CZK, USD a EUR se zaji‰tûnou mûnou.

Cílem je konzervativní a likvidní dluhopisová ãást se zajímav˘m v˘nosem.

■ Smí‰en˘ fond     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 127 939 – 127 939 39 730

a) splatné na poÏádání 9 14 326 – 14 326 19 730

b) ostatní pohledávky 9 113 613 – 113 613 20 000

5 Dluhové cenné papíry 10 362 051 – 362 051 273 317

a) vydané vládními institucemi 12 403 – 12 403 27 273

b) vydané ostatními osobami 349 648 – 349 648 246 044

6 Akcie, podílové listy a ostatní podíly 11 170 106 – 170 106 121 554

11 Ostatní aktiva 12 8 646 -1 050 7 596 2 602

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 68 – 68 40

AKTIVA CELKEM 668 810 -1 050 667 760 437 243

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 13 54 256 3 320

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 69 72

12 Kapitálové fondy 16 556 749 405 246

14 Nerozdûlen˘ zisk nebo neuhrazená ztráta z pfiedchozích období 16 28 605 –

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 16 28 081 28 605

PASIVA CELKEM 667 760 437 243

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 18 557 11 653

z toho: úroky z dluhov˘ch cenn˘ch papírÛ 17 535 10 320

3 V˘nosy z akcií a podílÛ 1 055 1 695

c) v˘nosy z ostatních akcií a podílÛ 1 055 1 695

5 Náklady na poplatky a provize 6 -1 015 -991

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 20 498 23 025

7 Ostatní provozní v˘nosy 2 1

8 Ostatní provozní náklady – –

9 Správní náklady 8 -10 751 -6 760

b) ostatní správní náklady 8 -10 751 -6 760

12 Rozpu‰tûní opravn˘ch poloÏek a rezerv k pohledávkám 

a zárukám, v˘nosy z dfiíve odepsan˘ch pohledávek – 508

13 Odpisy, tvorba a pouÏití opravn˘ch poloÏek 

a rezerv k pohledávkám a zárukám – -171

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 28 346 28 960

23 DaÀ z pfiíjmÛ 18 -265 -355

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 28 081 28 605 
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Fond farmacie a biotechnologie

Datum zaloÏení: 11. 10. 2001

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 225 219 243 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 0,936 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 210 911 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 109 359 147 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 102 497 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 71 050 124 ks

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 66 914 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Martin Pecka

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Hlavním tématem farmaceutick˘ch a biotechnologick˘ch spoleãností v roce 2006 byla konsolidace sektoru. Bûhem roku do‰lo k mimofiádnému mnoÏství

fúzí a akvizic, a to jak vzhledem k jejich poãtu, tak vzhledem k objemu pouÏit˘ch finanãních prostfiedkÛ. Hlavním cílem pfiitom byla snaha o sníÏení nákladÛ

a roz‰ífiení produktového portfolia lékÛ velk˘ch farmaceutick˘ch spoleãností, a to i za cenu pomûrnû vysok˘ch jednorázov˘ch nákladÛ. 

FFB za uplynul˘ rok poklesl o 0,80 % pfii nárÛstu hodnoty spravovaného majetku o 34 mil. korun, tj. o 25 %. A tak leto‰ní rok ve farmaceutickém sektoru

nelze oznaãit za pfiíli‰ vydafien˘, coÏ nezÛstalo bez odezvy ze strany akcionáfiÛ, a v fiadû farmaceutick˘ch spoleãností do‰lo k v˘mûnû nejvy‰‰ího vedení.

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

DÛleÏitou událostí pro farmaceutick˘ sektor, která v˘raznû ovlivní rok 2007, byly volby v USA, kde demokraté, ktefií jako jeden z hlavních bodÛ svého

programu mají reformu zdravotní péãe, získali vût‰inu v obou komorách Kongresu. Z této reformy by mûli profitovat pfiedev‰ím v˘robci generick˘ch lékÛ

(podpora levnûj‰ích lékÛ) a biotechnologické spoleãnosti (vût‰í tolerance demokratÛ k v˘zkumu napfi. kmenov˘ch bunûk…). Pozitivní také zÛstává

demografick˘ v˘voj ve Spojen˘ch státech, kde se do dÛchodového vûku dostává siln˘ roãník pováleãn˘ch dûtí z období tzv. baby boomu z 50. let. Dal‰ím

kladem jsou nízké pomûrové ekonomické ukazatele.

■ Fond farmacie a biotechnologie     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 30 131 – 30 131 36 366

a) splatné na poÏádání 5 293 – 5 293 2 840

b) ostatní pohledávky 24 838 – 24 838 33 526

6 Akcie, podílové listy a ostatní podíly 11 180 396 – 180 396 142 520

11 Ostatní aktiva 12 2 202 – 2 202 681

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 25 – 25 24 

AKTIVA CELKEM 212 754 – 212 754 179 591

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 13 1 814 2 977

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 29 41 

12 Kapitálové fondy 16 204 712 169 129

14 Nerozdûlen˘ zisk nebo neuhrazená ztráta z pfiedchozích období 7 444 -4 974

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období -1 245 12 418

PASIVA CELKEM 212 754 179 591

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 1 003 228 

z toho: úroky z dluhov˘ch cenn˘ch papírÛ – –

3 V˘nosy z akcií a podílÛ 2 076 1 003 

a) v˘nosy z úãastí s podstatn˘m vlivem – –

b) v˘nosy z úãastí s rozhodujícím vlivem – –

c) v˘nosy z ostatních akcií a podílÛ 2 076 1 003 

5 Náklady na poplatky a provize 6 -246 -244 

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 642 14 652 

7 Ostatní provozní v˘nosy 1 1 

9 Správní náklady 8 -4 377 -2 571 

b) ostatní správní náklady -4 377 -2 571 

12 Rozpu‰tûní opravn˘ch poloÏek a rezerv k pohledávkám 

a zárukám, v˘nosy z dfiíve odepsan˘ch pohledávek – 211 

13 Odpisy, tvorba a pouÏití opravn˘ch poloÏek 

a rezerv k pohledávkám a zárukám – -70 

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním -901 13 210 

23 DaÀ z pfiíjmÛ 18 -344 -792 

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ -1 245 12 418  
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Fond nemovitostních akcií

Datum zaloÏení: 24. 7. 2006

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 116 512 853 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 1,098 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 127 901 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 145 397 020 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 148 251 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 28 884 167 ks

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 29 734 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Martin Pecka

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Fond nemovitostních akcií se na konci roku mohl pochlubit navzdory velmi krátkému trvání (byl zaloÏen v srpnu 2006) v˘nosem témûfi 10 % a objemem

majetku fondu, kter˘ vzrostl za pût mûsícÛ z nuly na témûfi 130 mil. Kã. Jako velmi prozíravé se ukázalo rozhodnutí zaloÏit fond jako „speciální fond cenn˘ch

papírÛ“. Pokud bychom totiÏ usilovali o zaloÏení klasického nemovitostního fondu, lze s jistotou fiíci, Ïe by nebyl – vzhledem k legislativní nároãnosti –

zaloÏen dfiíve neÏ ve druhém pololetí roku 2007, a nemohl by tak participovat na souãasném nemovitostním boomu u nás i ve svûtû. Za cel˘ loÀsk˘ rok si

americké nemovitostní fondy (Real Estate Investment Trust = REIT) polep‰ily o více neÏ 30 % a je‰tû o nûco lépe si vedly evropské nemovitostní

spoleãnosti. 

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

Stabilní v˘hled v˘voje v roce 2007 sice pfiiná‰í optimismus, nicménû pfiípadn˘ hor‰í v˘voj svûtové ekonomiky, neÏ se dnes pfiedpokládá, by mohl vést 

ke stahování bankovní likvidity z trhu, ãehoÏ jsme byli svûdky v polovinû minulého roku, kdy do‰lo na nemovitostním trhu k citelnému poklesu cen akcií.

Naopak zcela urãitû bude na sektor v následujících mûsících pozitivnû pÛsobit rozjezd nov˘ch daÀovû v˘hodn˘ch instrumentÛ do nemovitostí v Evropû –

v˘‰e zmínûn˘ch REIT (Velká Británie a Nûmecko). Makroekonomická situace v Evropû i nadále hovofií ve prospûch realitního sektoru, i kdyÏ analytici

oãekávají je‰tû vy‰‰í zájem o nové projekty. Tyto skuteãnosti mohou posunout trh v pfií‰tím roce na dal‰í historická maxima.

■ Fond nemovitostních akcií     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 45 050 – 45 050

a) splatné na poÏádání 9 19 990 – 19 990

b) ostatní pohledávky 9 25 060 – 25 060

6 Akcie, podílové listy a ostatní podíly 11 89 158 – 89 158

11 Ostatní aktiva 12 1 098 – 1 098

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 27 – 27

AKTIVA CELKEM 135 333 – 135 333

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 13 7 415

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 17

12 Kapitálové fondy 16 118 517

13 OceÀovací rozdíly 17 –

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 16 9 384

PASIVA CELKEM 135 333

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 208

3 V˘nosy z akcií a podílÛ 136

c) v˘nosy z ostatních akcií a podílÛ 136

5 Náklady na poplatky a provize 6 -86

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 10 479

9 Správní náklady 8 -845

b) ostatní správní náklady 8 -845

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 9 892

23 DaÀ z pfiíjmÛ 18 -508

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 9 384
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Zlatý otevřený podílový fond

Datum zaloÏení: 24. 4. 2006

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 196 762 159 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 0,979 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 192 668 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 237 820 063 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 234 992 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 41 057 904 ks

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 40 328 tis. Kã

PortfoliomanaÏer: Ing. Milan Tomá‰ek

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Zlat˘ fond je prvním fondem cenn˘ch papírÛ v âR, kter˘ se specializuje na cenné papíry spoleãností zab˘vajících se tûÏbou, zpracováním a obchodem

s drah˘mi kovy. Svou existenci zapoãal v kvûtnu 2006. Cílem fondu je poskytnout investorÛm pfiíleÏitost podílet se na rÛstu podkladov˘ch aktiv, které fond

spravuje. Zlat˘ fond je urãen investorÛm, ktefií se rozhodli pro uloÏení sv˘ch prostfiedkÛ minimálnû na 5 let a oãekávají za to vy‰‰í míru v˘nosÛ. Podílníci

Zlatého fondu profitují pfiedev‰ím na v˘nosu z cen zlata, stfiíbra, drah˘ch kovÛ, tzv. soft komodit, a akcií firem tûÏících zlato a stfiíbro. Fond je ideálním

nástrojem proti obavám z inflace, finanãních problémÛ, obrovské zadluÏenosti, poklesu dolaru ãi geopolitick˘ch problémÛ. Vzhledem k nízké korelaci

s akciov˘m a dluhopisov˘m trhem se jedná o ideální prostfiedek k diverzifikaci kaÏdého portfolia. Rok 2006 byl ve znamení zainvestovávání portfolia 

do podoby blízké benchmarku, kter˘ je sloÏen z tûchto ãástí: GS Commodity Indices Spot (zlato) 30 %, Silver spot index (stfiíbro) 10 %, Amex Golb Bugs

index (tûÏafiské spol.) 30 %, Reuters/Jefferies CRB index (ostatní komodity) 20 %, 1t˘denní PRIBID (depozita) 10 %. Ke konci roku bylo pod správou 

témûfi 200 mil. Kã

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

Investiãní strategie fondu pro rok 2007 plynule naváÏe na tu loÀskou. Cílem bude zainvestované portfolio blízké benchmarkovému sloÏení s aktivní správou. 

■ Zlat˘ otevfien˘ podílov˘ fond     ■ benchmark
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 20 053 – 20 053

a) splatné na poÏádání 9 20 053 – 20 053

6 Akcie, podílové listy a ostatní podíly 11 172 018 – 172 018

11 Ostatní aktiva 12 2 150 – 2 150

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 16 – 16

AKTIVA CELKEM 194 237 – 194 237

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 13 1 547

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 22

12 Kapitálové fondy 16 194 664

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 16 -1 996

PASIVA CELKEM 194 237

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 297

3 V˘nosy z akcií a podílÛ 397

c) v˘nosy z ostatních akcií a podílÛ 397

5 Náklady na poplatky a provize 6 -112

6 Zisk nebo ztráta z finanãních operací 7 924

7 Ostatní provozní v˘nosy 1

9 Správní náklady -3 443

b) ostatní správní náklady 8 -3 443

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním -1 936

23 DaÀ z pfiíjmÛ 18 -60

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ -1 996
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I.Zajištěný otevřený fond

Datum zaloÏení: 24. 4. 2006

Obchodovatelnost, forma a podoba podílového listu: neregistrovan˘, na jméno, zaknihovan˘

Jmenovitá hodnota podílov˘ch listÛ: 1 Kã

Poãet emitovan˘ch podílov˘ch listÛ k 31. 12. 2006: 70 703 809 ks

Vlastní kapitál na podílov˘ list k 31. 12. 2006: 1,002 Kã

Vlastní kapitál fondu k 31. 12. 2006: 70 807 tis. Kã

Poãet prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 70 703 809 ks

Hodnota prodan˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: 70 637 tis. Kã

Poãet odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: –

Hodnota odkoupen˘ch podílov˘ch listÛ v roce 2006: –

PortfoliomanaÏer: Ing. Daniel Kukaãka

V¯VOJ HODNOTY PODÍLOVÉHO LISTU S KOMENTÁ¤EM 

Fond byl zaloÏen 25. ãervence 2006. Od srpna 2006 zaãalo akumulaãní období (období urãené pro nákup podílov˘ch listÛ podílníky), které trvalo 

do 31. ledna 2007. Bûhem akumulaãního období byly penûÏní prostfiedky fondu ukládány v˘hradnû na korunové termínované vklady. 

INVESTIâNÍ STRATEGIE A V¯HLED NA ROK 2007

Na poãátku února 2007 probûhl proces zainvestování penûÏních prostfiedkÛ do nástrojÛ, které zajistí investiãní cíl fondu (kter˘m je participace na rÛstu mixu

akciov˘ch indexÛ) pfii zaji‰tûní 100% hodnoty majetku na podílov˘ list platné ke dni 31. ledna 2007. Jedná se o portfolio západoevropsk˘ch státních

dluhopisÛ (v EUR) kombinovan˘ch s úrokov˘m swapem a mûnov˘m zaji‰tûním, jehoÏ cílem je dosáhnout zaji‰tûné hodnoty ke dni splatnosti fondu. Dále se

jedná o mûnovou opci na ko‰ tfií indexÛ (1/3 DJ Eurostoxx 50 – západní Evropa, 1/3 Standard & Poors 500 – USA, 1/3 Nikkei 225 – Japonsko ) se zaji‰tûn˘m

mûnov˘m rizikem, jejímÏ cílem je poskytnout participaci na rÛstu tohoto ko‰e.

Po zainvestování penûÏních prostfiedkÛ fondu nebudou ve fondu realizovány Ïádné v˘znamnûj‰í operace, pouze v pfiípadû zmûny poãtu podílov˘ch listÛ

(odkupy, resp. prodeje) bude objem v˘‰e uveden˘ch instrumentÛ upraven (sníÏen, resp. zv˘‰en).

■ I.Zaji‰tûn˘ otevfien˘ fond
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ROZVAHA
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

2006 2006 2006 2005

AKTIVA Poznámka Hrubá ãástka Úprava âistá ãástka âistá ãástka

3 Pohledávky za bankami a druÏstevními záloÏnami 9 71 872 – 71 872

a) splatné na poÏádání 9 372 – 372

b) ostatní pohledávky 9 71 500 – 71 500

13 Náklady a pfiíjmy pfií‰tích období 14 – 14

AKTIVA CELKEM 71 886 – 71 886

PASIVA Poznámka 2006 2005

4 Ostatní pasiva 13 1 074

5 V˘nosy a v˘daje pfií‰tích období 5

12 Kapitálové fondy 16 70 637

15 Zisk nebo ztráta za úãetní období 16 170

PASIVA CELKEM 71 886

V¯KAZ ZISKU A ZTRÁTY
(ve zkráceném znûní k 31. prosinci 2006 v tisících Kã)

Poznámka 2006 2005

1 V˘nosy z úrokÛ a podobné v˘nosy 5 218

5 Náklady na poplatky a provize 6 -5

9 Správní náklady -34

b) ostatní správní náklady 8 -34

19 Zisk nebo ztráta za úãetní období z bûÏné ãinnosti pfied zdanûním 179

23 DaÀ z pfiíjmÛ 18 -9

24 ZISK NEBO ZTRÁTA ZA ÚâETNÍ OBDOBÍ PO ZDANùNÍ 170
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Infolinka: 844 111 121

E-mail: info@cpinvest.cz

Internet: www.cpinvest.cz

Bankovní spojení: 3109800005/7910

Depozitáfi: Deutsche Bank Aktiengesellschaft Filiale Prag, 

organizaãní sloÏka, se sídlem Jungmannova 34, 111 21 Praha 1

Auditor: KPMG âeská Republika Audit, s.r.o. 

Tato zpráva není v˘roãní zprávou v plném znûní s náleÏitostmi dle zákonÛ ã. 563/1991 Sb., o úãetnictví, ã. 189/2004 Sb., 

o kolektivním investování, a ã. 513/1991 Sb., obchodního zákoníku, v platném znûní.

V˘roãní zpráva v plném znûní je k dispozici v sídle emitenta cenného papíru, v sídle âNB, ve Sbírce listin obchodního rejstfiíku 

a na internetov˘ch stránkách emitenta www.cpinvest.cz.

Konzultace obsahu, design, produkce a v˘roba:

© B.I.G. Prague, ãlen asociaãní sítû Hill & Knowlton, 2007
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