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Udalost Vliv na trh Dopady
" R
Japonska centralni banka ’ BoJ ozndmila zvyeni infla¢niho cile na 2% (dosud 1%) a po vzoru amerického Fedu bude
(Bo)) provadét bezlimitni nakupy aktiv, dokud nedosahne inflaéniho cile.
AN
" R
Odsunuti ptisnéjsich pravidel pro evropské banky v ramci regulace Basel lll. Doslo ke zmékéeni
Evropa - odsunuti Basel Il LCR (liquidity coverage ration) - ukazatel, ktery udava, kolik a jakych likvidnich aktiv musi
P banky vlastnit. Seznam likvidnich aktiv byl rozsiten napf. o kvalitni akcie ¢i hypotecni zastavni
listy. Také byl posunut termin implementace Baselu Ill z roku 2015 na rok 2019.
4 N
Z amerického hospodafstvi stale pfichdzeji mirné pozitivni data. Objednavky zbozi dlouhodobé
USA - makrodata spotfeby mezimési¢né vzrostly o 1,3 %. Maloobchodni trzby za prosinec také zaznamenaly
mezimési¢ni nardst. Aktivita ve zpracovatelském préimyslu roste nejrychleji za posledni dva roky.
. /
USA - dluhovy strop ’ Americky kongrves c?d§unu| dluhovy strvop az CJO poloviny kvetn?; V, pali tnora totiz hrozilo, ze
strop pro zadluZovani USA bude dosaZen, coZ by znamenalo vazné problémy s provozem statu.
" R
HDP za 4Q necekané pokleslo o 0,1 %. P¥itom trh olekaval rlst 1,1 %. Tento neocekavany pokles
USA - propad HDP za 4Q byl zplisobem predevsim kv(ili snizenym vliddnim vydajtm (hrozba fiskalniho Gtesu). Naopak HDP
podrzely maloobchodni trzby (spotfeba domacnosti), které za 4Q zrychlily o 2,2 %.
Zasedini Fedu a ECB ?asedar/u téchto centralrvuch bank nepfineslo zadné vyrazné;jsi ptekvapeni. ECB i Fed ponechaly
Urokové sazby beze zmény.
. /
Eurozéna - makrodata * Nezaméstnanost vystoupila na historické maximum 11,8 %. Spanélské maloobchodni triby za
prosinec meziro¢né poklesly o 10,7 %, také HDP za 4Q meziro¢né propadlo o 1,8 %.

» Koncem roku 2012 skoncila operace Twist v podani americké centralni » Jeden z pfedstavitel(i americké centralni banky Fedu prohlasil, ze

&
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banky. Cilem operace Twist bylo sniZzit dlouhodobé Grokové sazby.
Americka centralni banka v3ak na svém prosincovém zasedani
vyhlasila, Ze za¢ne opét nakupovat statni dluhopisy a to tempem

45 mld. USD mési¢né. Doposud kupovala cenné papiry napojené na
hypotéky v objemu 40 mld. mési¢né. Celkové tedy zacala od ledna
2013 pumpovat do ekonomiky 85 mld. USD mési¢né. Komercni banky
tak maji pistup k likvidité a mohou tak nakupovat rizikova aktiva.

Nejen Fed provadi uvolnénou ménovou politiku, ale viechny ddlezité
centralni banky. V lednu oznamila japonska centralni banka, ze bude
nakupovat mési¢né statni dluhopisy v objemu za 145 mid. USD.

Vysledkova sezéna je v plném proudu a dosud nedoslo k vyraznému
negativnimu pfekvapeni. Firmy stale vykazuiji zisky.

Rozvijejici se trhy vykazuiji z makroekonomického hlediska solidni
rlst. Ale jejich kapitalové trhy zaostavaji za vyvojem vyspélych
kapitalovych trha (napt. USA), které se blizi historickym maximém.

lednova zprava z trhu prace (pozvolny riist tvorby pracovnich
mist) je povzbudiva. To by podle ného mohlo indikovat, Ze Fed by
nakonec mohl ukoncit kvantitativni uvolfiovani pfi dosaZeni neza-
méstnanosti 7,0 % a ne 6,5 %.

» Sentiment investor(l opét atakuje historicka maxima. Investoti tak

mohou mit nasazeny r&zové bryle a rizika tak odsunuji do pozadi.
Vysledkova sezdna a makroekonomicka data z USA sice funda-
mentalné podporuji rlist trhd, ale kratkodoba korekce neni
nemozna.

| kdyZ byla hrozba fiskIniho Gtesu odloZena o dva mésice (na
bfezen), stéle se jednd o nejvétsi znadmé riziko. V pFipadé, Ze se
americti politici nedohodnou, je vysoka pravdépodobnost, Ze USA
spadnou do recese.

» Globalni ekonomika ziskava na sile, proto dochazi k prodejim

méné rizikovych aktiv (pfedeviim del3i statni dluhopisy). Existuje
riziko pro dluhopisy s del3i dobou splatnosti (ne FKD, jehoZ durace
&ini 2) a také pro drahé kovy, které slouZi jako investorska kotva v
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Porovnani konkurence »

Porovnani konzervativnich fondii (311.2013) » Porovnani dluhopisovych fondii (31.1.2013) »
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Fond 1rok 3roky 5 let Fond 1rok 3roky 5 let
Konzervativni fond CPI 2,33% | 4,85% | 11,87% Fond korporatnich dluhopisti 10,52% | 20,67% | 40,31%
Pioneer Sporokonto 1,82% | 3,77% 6,27% Pioneer - obliga¢ni fond 6,52% | 17,67% | 25,24%
ING Cesky penézni trh 0,05% | 1,99% 1,75% IKS dluhopisovy PLUS 8,51% | 16]13% | 22,35%
KBC MultiCash CZK 0,79% | 1,65% | 6,02% €S korporatni dluhopisovy 10,54% | 14,74% | 27,35%
\KB Penézni trh 0,28% | 0,81% 5,21% ) \CSOB Bond mix 593% | 12,02% | 2119% )
Porovnani fondii fondi (31.1.2013) »
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Fond 1rok 3roky 5 let Fond 1rok 3roky 5 let
Vyvazeny fond fondti CPI 6,82% | na. n.a. Dynamicky fond fondti CPI 6,00% | na. n.a.
KB Vyvazeny profil 547% | 2,51% | -2,69% ¢s Akciovy mix FF 1211% | 1516% | -746%
\és Vyvazeny mix FF 9,04% | 1449% | 4,63% ) \le akciovy Plus 8,28% | 0,81% —15,64%)

Tento dokument ma pouze informaéni charakter. DdleZita upozornéni (tzv. ,disclaimer®) jsou k dispozici na webovych strankach
tvirce tohoto dokumentu CP INVEST investi¢ni spole¢nosti, a. s. - www.cpinvest.cz/disclaimer.
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