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Popisná část pololetní zprávy  2006 podílového fondu

1) Název fondu : Smíšený  otevřený podílový fond ČP INVEST investiční společnost, a.s.

2) Datum založení fondu  6.10.1993

3) Zahájení prodejů a odkupů podílových listů  1.1.1998

4) Celkový počet podílových listů vydaných a odkoupených od 1.1.2006 do 30.6.2006 a celková netto částka, za kterou byly vydány a odkoupeny (§11 odst.3. Vyhlášky 271/2004). Všechny obchody proběhly v České republice.

	Operace
	počet  ks
	částka v Kč

	nákup PL 
	87327898
	125797859,72

	prodej PL 
	26023556
	37231231,57

	Počet podílníků
	17084
	


5) Popis stavu a minulých vývojových tendencí činnosti fondu v 1.poletí 2006. Popis důležitých faktorů ovlivňujících hospodářský výsledek fondu v 1.pololetí 2006. Srovnání s 1.pololetím 2005. (§11 odst.2. Vyhlášky 271/2004)

V první polovině roku 2006 Fond smíšený pokračoval v nastavené investiční strategii z roku 2005, která nám prozatím přináší nadprůměrné zhodnocení. Základní principy investiční strategie akciové části portfolia zůstaly zachovány i letošním roce. Ústřední myšlenkou je sektorová rotace, tzn. mírná změna podílu jednotlivých oborů v závislosti na hospodářském cyklu ekonomiky. V rámci oborů jsou pak akciové tituly vybírány s využitím kombinace různých investičních technik, jako jsou např. fundamentální, kvantitativní a technická analýza, analýza obchodů institucionálních investorů a manažerů společností a analýza indikátorů sentimentu trhu. Regionální alokace fondu je zaměřena na likvidní a transparentní trhy (USA, EU), s větším důrazem na USA, a to z důvodu vyšší tržní kapitalizace a kvalitnějšího analytického a informačního pokrytí. V akciové části portfolia dominují především tituly a sektory, které mají spojení s komoditami – těžba ropy, uhlí, uranu či zlata. Jako diverzifikace slouží část, která obsahuje developerské evropské společnosti, které operují ve střední a východní Evropě.

Investiční strategie dluhopisové části portfolia je obdobná jako ve Fondu korporátních dluhopisů. Vzhledem k nízkým výnosům tuzemských státních dluhopisů i k výnosovým spreadům tuzemských korporátních dluhopisů se v rostoucí míře zaměřujeme na zahraniční korporátní dluhopisy investičního stupně. Pro omezení úrokového rizika preferujeme dluhopisovou část portfolia s  nízkou durací (do cca 3 let). Předpokladem pro zařazení dluhopisu do portfolia je důkladná fundamentální analýza a měnové zajištění. Cílem této strategie je značná imunizace dluhopisové části portfolia vzhledem k pohybu úrokových sazeb a částečně i kreditních spreadů. Měnové riziko všech zahraničních investic zajišťujeme v rozmezí 80 - 100%. Kromě nepříznivého vlivu případného posílení koruny má měnové zajištění též příznivý vliv na snížení volatility hodnoty majetku na podílový list.
Významné vlivy na vývoj fondu a jejich vývojové tendence:

· makroekonomická situace v USA se do fondu promítá prostřednictvím vlivu na akciové trhy USA. Makroekonomickou situaci lze v prvním pololetí považovat za uspokojivou, ačkoliv je stále nejasný budoucí dopad vysokých cen komodit a vyšších krátkodobých sazeb. Do budoucna však lze očekávat mírné zpomalení růstu. Americký dolar oslaboval poté, co úrokový diferenciál mezi EU a USA začal snižovat a také pod vlivem brzkého ukončování zvyšování úrokových sazeb v USA. Dlouhodobé strukturální problémy obchodního deficitu  však nadále zůstávají.  

· makroekonomická situace v EU se do fondu promítá prostřednictvím vlivu na akciové trhy EU. Makroekonomickou situaci lze v prvním pololetí považovat za nejlepší za posledních několik let. Výkonnost akciových trhů byla velice stabilní, pomineme-li korekci z června. 
· krátkodobé úrokové sazby se do výnosnosti fondu promítají prostřednictvím úročení peněžních prostředků. Zatímco v ČR základní úroková sazby činily stabilní 2 %, v EU došlo dvakrát ke zvýšení základních úrokových sazeb po 25 bps na 2,75 %. Výjimkou byly USA, kde základní úroková sazba vzrostla až na 5,25 %. 

· výnosové spready korporátních dluhopisů se do výnosnosti fondu promítají prostřednictvím korporátních dluhopisů. Výnosové spready zaznamenaly během prvního pololetí další pokles. Fundamentálními důvody pro pokles výnosových spreadů spočívaly v rostoucí ziskovosti a klesající zadluženosti firem v souvislosti s růstem světových ekonomik. Základním scénářem vývoje výnosových spreadů korporátních dluhopisů do budoucna je stabilita, vliv na výnosnost fondu pak bude příznivý, neboť výnosnost korporátních dluhopisů by byla výměnou za kreditní riziko o výnosový spread vyšší, než státních dluhopisů. 

· ceny komodit, zejména ropy se do výkonnosti fondu promítá prostřednictvím vlivu na inflaci, poptávku domácností a zprostředkovaně na výkonnost ekonomiky. Ceny komodit v souvislosti s vysokou poptávkou, charakteristickou pro období růstu světových ekonomik a dále pak v důsledku rizikové prémie za možnost nestability dodávek ropy v prvním pololetí rostly. V budoucnost lze očekávat přetrvání vysokých cen

· ziskovost firem se do fondu promítá prostřednictvím přímého vlivu na ceny akcií. V prvním pololetí v USA pokračoval silný růst zisků (meziroční růst zisku firem v indexu S&P 500 dosáhl 13%), v druhém pololetí lze očekávat zpomalení růstu zisků. Rovněž ziskovost firem z EU je dobrá, firmy prošly těžkým obdobím silného eura, na což reagovaly zvýšením produktivity a nyní sklízejí plody své práce formou zvýšeného růstu zisků, což by mělo vydržet minimálně po zbytek roku 2006

6) Identifikace dalších majetkových hodnot dle §11 odst.1d) Vyhlášky 271/2004

Další majetkové hodnoty nejsou

7) Kurz podle kterého byla přepočtena cizí měna v tabulce Měnová struktura aktiv/ měnová struktura závazků 

EUR   28,495 KČ
USD   22,413 KČ

HUF   0,10056 KČ

 

