
 

  

  
 

-8

-4

0

4

8

10

2022

-3,15 %

10,63 %

20232021

-4,71 %

2024

2,25 %

YTD

1,70 %

2020

0,91 %

 Historická výkonnost fondu

3 měsíce 0,90 %

1,70 %

15,04 %

6,31 %

 7 441 822 457 Kč

6 999 939 054

1,0631

1 rok

3 roky

Od založení (2. 10. 2015)

Hodnota vlastního kapitálu

Celkový počet jednotek fondu

Hodnota jednotky fondu

Výkonnost fondu k 31. 12. 2025 

Český dluhopisový trh v  posledním čtvrtletí korigoval slabší 
letošní vývoj a hodnota fondu vzrostla o 0,90 %. Za celý rok 
2025 pak jeho hodnota vzrostla o 1,70 %. Z  domácího dění 
reagovali investoři zejména na výsledky inflace spolu se 
zasedáními České národní banky. Inflace – mimo říjnovou 
hodnotu - překvapila spíše ve smyslu nižších výsledků, a to 
především zásluhou slabší dynamiky u cen potravin. Pro 
listopadové a prosincové zasedání České národní banky to ale 
významnější impuls nepřineslo a na obou zasedáních bankovní 
rada jednomyslně odhlasovala ponechání základní úrokové 
sazby na úrovni 3,5 %. Rozhodování centrálních bank bylo 
důležité i z pohledu zahraničního dění, kdy americká centrální 
banka (Fed) po zářijovém snížení sazeb přistoupila k  dalším 
dvěma snížením po 25bb na zasedání v  říjnu a v prosinci. 
Evropská centrální banka naopak stejně jako ve třetím čtvrtletí 
ponechala úrokové sazby na stávajících úrovních. Index 
českých státních dluhopisů se splatností 1 až 10 let (index 
Bloomberg Barclays) v konečném důsledku ve čtvrtém čtvrtle-
tí posílil o 1,2 %.

Očekáváme, že i v následujících měsících bude trh s dluhopisy 
ovlivňován především makroekonomickými daty, rozhodová-
ním centrálních bank, geopolitickým vývojem a fiskálním 
vývojem v hlavních světových ekonomikách. Z pohledu domá-
cího dění bude určující především vývoj inflace, a to zejména 
dynamiky ve službách, kdy jde o zásadní vstup pro rozhodová-
ní České národní banky. Současné úrokové sazby se z dlouho-
dobého pohledu nacházejí mírně nad neutrální úrovní, která 

pro Českou ekonomiku bývá odhadována v okolí 3 %. Vzhle-
dem ke stále silným cenovým tlakům v sektoru služeb většina 
členů nevidí důvod pro jejich snížení. Laťka pro změnu jedním 
či druhým směrem zůstane na nejbližších zasedáních dle 
našeho názoru i nadále relativně vysoko, prosincový posun 
bankovní rady v hodnocení rizik (z „pro-inflačního“ na „balan-
cované“) ale spolu s klesající inflací dává prostor pro možné 
kosmetické snížení v průběhu roku 2026.

Aktuální úroveň výnosů u českých státních dluhopisů považu-
jeme za atraktivní a v průběhu čtvrtého čtvrtletí jsme tak 
pokračovali v nákupech zejména na delší straně výnosové 
křivky, čímž dále docházelo k navyšování durace. Konkrétně 
jsme nakupovali české státní dluhopisy se splatností od sedmi 
do deseti let (SD 3%/2033, SD 4,25%/2034, SD 5,3%/2035) 
a naopak jsme prodávali české státní dluhopisy s  kratší 
splatností (SD 1%/2026, SD 0,25%/2027). Mimo to jsme využili 
i dvou úpisů na trhu s korporátními dluhopisy, kdy jsme do 
portfolia nově zařadili dluhopisy společnosti Regiojet s pětile-
tou splatností (RGOJET 7,15%/2030) a společnosti Colt CZ 
Group se splatností 5,5 let (CZGPX 6,1%/2031). V obou přípa-
dech jde dle našeho názoru o kvalitní korporátní emise, které 
při zohlednění rizikovosti nabízejí atraktivní nadvýnos proti 
státním dluhopisům. Dění na trhu nadále pečlivě vyhodnocuje-
me a na základě atraktivity cen dluhopisů a objemu nově 
příchozích prostředků jsme připraveni provádět další změny 
v portfoliu.

Komentář za čtvrté čtvrtletí
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Fond ve čtvrtém čtvrtletí zaznamenal pozitivní výkonnost, když posílil o 0,90 %.

Kladný výnos českých státních dluhopisů převážil nad negativním dopadem plynoucím z mírného nárůstu výnosů 
(= poklesu cen) napříč výnosovou křivkou.

Aktuální úroveň výnosů u českých státních dluhopisů považujeme za atraktivní a pokračovali jsme tak v navyšování 
durace, která se aktuálně nachází nad neutrální úrovní.



1 Metodika Risk Country
2 Metodika second best se řídí druhým nejlepším ratingem od tří nezávislých ratingových agentur. 

97 %

3 %

*  Hodnota derivátů je součástí nástrojů peněžního trhu

99 %

*  Geografické rozložení investic se řídí metodikou Risk Country1

Česká republika

 Složení portfolia podle typu aktiv  Geografické rozložení investic

Dluhopisy

Nástroje peněžního trhu Evropa

Český státní dluhopis 1.2% 03/31

Český státní dluhopis 3.5% 05/35

Český státní dluhopis 4.9% 04/34

Český státní dluhopis 2% 10/33

Český státní dluhopis 5.75% 03/29

Český státní dluhopis 3% 03/33

Český státní dluhopis 2.75% 07/29

Český státní dluhopis 5.3% 09/35

Český státní dluhopis 4.5% 11/32

Český státní dluhopis 1.75% 06/32

 9,9 %
8,0 %
7,6 %
7,3 %
6,7 %
6,4 %
6,2 %
6,2 %
5,9 %
5,2 %

*  Rozdělení dle ratingu se řídí tzv. „second best2“ metodikou dle 
ratingového členění Standard & Poor‘s
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Upozornění: Uvedené informace nepředstavují nabídku, poradenství, investiční doporučení ani analýzu investičních příležitostí ze strany kterékoli společnosti ze skupiny 
Amundi. Předchozí ani očekávaná budoucí výkonnost nezaručuje skutečnou výkonnost v budoucím období. Před investicí by klient měl provést vlastní analýzu rizik 
z hlediska právních, daňových a účetních konsekvencí a toho, zda jeho profil koresponduje se stanoveným cílovým trhem, aniž by se výlučně spoléhal na informace                     
v tomto dokumentu. Hodnota investice a příjem z ní, může stoupat i klesat a nejsou zaručeny jak návratnost investované částky, tak ani případné vyplacení dividendy.                             
U dividendových tříd rozhodne nebo nerozhodne o vyplacení dividendy za příslušné období představenstvo, a to s přihlédnutím k výsledkům hospodaření fondu. Výnos 
u cizoměnových investičních nástrojů může kolísat v důsledku výkyvů měnového kurzu. Zdanění závisí vždy na osobních poměrech zákazníka a může se měnit. Úplné 
názvy podílových fondů, detailní přehled výkonnosti, informace o rizicích, včetně rizik vyplývajících ze zaměření na private equity investice, a další informace jsou 
zveřejněny v českém (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz ve statutech fondů, sděleních klíčových informací, nebo 
prospektech fondů. Bližší informace získáte na infocr@amundi.com nebo www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz. Uvedené informace reflektují názor Amundi, jsou považo-
vány za spolehlivé, nicméně není garantována jejich úplnost, přesnost nebo platnost. Žádná ze společností ze skupiny Amundi (včetně CPR a First Eagle) nepřijímají 
žádnou přímou ani nepřímou odpovědnost, která by mohla vzniknout v důsledku použití informací uvedených v tomto materiálu. Uvedené společnosti není možné volat 
jakýmkoli způsobem k odpovědnosti za jakékoli rozhodnutí nebo za jakoukoli investici učiněnou na základě informací uvedených v tomto materiálu. Informace uvedené 
v tomto materiálu nebudou kopírovány, reprodukovány, upravovány, překládány nebo rozšiřovány mezi třetí osoby bez předchozího písemného souhlasu ani mezi 
subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyžadovaly registraci kterékoli společnosti ze skupiny Amundi nebo jejich produktů v této jurisdikci, nebo ve kterých 
by mohla být považována za nezákonnou. Tyto materiály nebyly schváleny regulátorem finančního trhu. Tyto materiály nejsou určeny americkým osobám a nejsou 
zamýšleny pro seznámení nebo použití jakoukoli osobou, ať již se jedná o kvalifikovaného investora, či nikoli, z jakékoli země nebo jurisdikce, jejichž zákony nebo předpi-
sy by takovéto sdělení nebo použití zakazovaly.

Český státní dluhopis 1.2% 03/31

Český státní dluhopis 3.5% 05/35

Český státní dluhopis 4.9% 04/34

Český státní dluhopis 2% 10/33

Český státní dluhopis 5.75% 03/29

Český státní dluhopis 3% 03/33

Český státní dluhopis 2.75% 07/29

Český státní dluhopis 5.3% 09/35

Český státní dluhopis 4.5% 11/32

Český státní dluhopis 1.75% 06/32

Český státní dluhopis 5% 09/30

Český státní dluhopis 5.5% 12/28

Český státní dluhopis 4.25% 10/34

Český státní dluhopis 0.95% 5/30

Český státní dluhopis 2.5% 8/28

Český státní dluhopis 3.6% 06/36

BACR 3.86% 06/28 EMTN

Český státní dluhopis 0.25% 2/27

Český státní dluhopis 0.05% 11/29

CZGRPA 5.75% 06/30

CESDRA 5.5% 06/29

Český státní dluhopis 6.2% 06/31

CZGPX 6.1% 05/31

Český státní dluhopis 4.20% 12/36

RGOJET 7.15% 10/30 *

NETGAS FRN 01/28

CZGPX FRN 03/27

CZGPX FRN 01/29

MRVNAF FRN 03/27

Český státní dluhopis FRN 11/27

Český státní dluhopis 1% 6/26

Nástroje peněžního trhu

 Složení portfolia 

9,88 %

7,97 %

7,56 %

7,27 %

6,69 %

6,44 %

6,21 %

6,17 %

5,86 %

5,25 %

4,16 %

4,09 %

3,84 %

2,97 %

2,66 %

2,51 %

1,23 %

0,94 %

0,94 %

0,80 %

0,79 %

0,76 %

0,49 %

0,47 %

0,37 %

0,20 %

0,12 %

0,12 %

0,08 %

0,03 %

0,01 %

3,12 %

Přehled investic


