AKRO BULLETIN —jaro 2018

Datum vydani: 15. 6. 2018

AKRO fond novych ekonomik

K¢/ PL
K¢ /PL

XX & 6 b b b & & 8 Q
&\ Q\ & W9\ Q\ 0 AB\ AQ\ '19\ q,B\ AQ\ AQ\ Q\ N

AKRO globalni akciovy fond

K¢ /PL
PL

> X @ o o b
f\Q\ \\ "Q\ Q\ m°\ ’&\ f&\ Q\ »Q\ AQ\ Q\ '19\ Q\ \\ Q\ S

Pro¢ investovat do rozvijejicich se trhii?

(¢lanek byl piivodné uvefejnén v AKRO Bulletinu podzim 2010,
aktualizovan k 6. 6. 2018)

Potencial pro AKRO akciovy fond novych
ekonomik

AKRO akciovy fond novych ekonomik (viz graf Vykonnost
fondd AKRO) smétuje své investice na trhy zazivajici rychly
hospodarsky rtst nebo transformaci. Vzhledem ke své inves-
tiéni strategii se fond orientuje na rozvijejici se trhy, jakymi
je Cina, Brazilie, Indie, Ceské republika, Polsko, a na rychle-
ji rostouci rozvinuté trhy, napt. Hongkong (Graf 1). Aktualni
bipolarni vykonnost globalni ekonomiky, ve prospéch rozvi-
jejicich se trhl, se zda byt pro fond pfizniva. V souvislosti
s tim, se v tomto Bulletinu zabyvame dlouhodobym investic-
nim potencialem rozvijejicich se trha.

(pokracovani na strané 3)
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V souvislosti s evropskym natizenim o ochrané osobnich
udaji (GDPR), platnym od 25. kvétna 2018, stanovila
spole¢nost AKRO podminky pro zpracovani osobnich
udaji ve vztahu k poskytovani svych sluzeb.

Nova pravidla, ktera jsou od vyse uvedeného data ve
spoleCnosti dodrzovana, jsou popsana v dokumentu s
nazvem Informac¢ni ozniameni o zpracovani osobnich
udaju. Tento dokument byl uvefejnén na nasich we-
bovych strankdch www.akro.cz/odborna_pece.php

Stejné tak byly upraveny Obchodni podminky pro vyda-
vani a odkupovani podilovych listht AKRO. Tento doku-
ment je ulozen pod timto odkazem: www.akro.cz/pdf/
obchodni_podminky 25052018.pdf

AKRO investi¢ni spole¢nost oznamuje podilnikim by-
valych C.S. Fondt, ze dne 24. 5. 2018 byl v fizeni ve
véci zaloby Ceské republiky proti AKRO investi¢ni spo-
lecnosti, a.s. o zaplaceni Castky 2.080.447.226,- K¢,
s prisluSenstvim, vynesen Obvodnim soudem pro Prahu
6 rozsudek, kterym bylo ulozeno spolecnosti AK-
RO zaplatit Ceské republice astku 2.080.447.226,- K¢&
s urokem z prodleni 8,05% rocné, od 1. 9. 2014 do za-
placeni.

Dtivodem tohoto rozhodnuti byl nazor soudu, Ze pravo
na nahradu Skody bylo promlceno.

Rozsudek neni pravomocny, spolecnost AKRO s roz-
sudkem nesouhlasi a poda proti nému odvolani.

A znovu muzete investovat do AKRO akciového fondu
novych ekonomik bez vstupniho poplatku.

AKCE plati od 1. ¢ervna do 31. srpna 2018. Pokud
nakoupite v uvedeném obdobi, uSetiite az 5 % z in-
vestované Castky.

Rozhodnym okamzikem pro vysSi poplatkii je den
pripsani finan¢nich prostredkd na ucet fondu.

Postup, jakym zptisobem investovat, naleznete na
nasich internetovych strankach, v casti Jak se stdt
klientem.

Ve spolupréci s grafickym studiem Vlado jsme zacali
pracovat na novych webovych strankach spolecnosti
AKRO. Uvédomujeme si, Ze stavajici podoba jiz zcela
nevyhovuje sou¢asnym pozadavkiim a trendtim.

Nasim cilem je zptehlednit a zjednodusit rozhrani pfi
zachovani vSech podstatnych informaci. Interaktivni gra-
fy budou rychleji zobrazovat nahledy vybranych interva-
I, uzivatel se rychleji dostane k pozadovanym doku-
mentiim a snadnéji si bude moci spravovat odbéry infor-
macnich materialti spolecnosti.

Dilezita je také neustala kompatibilita s webovymi pro-
hlizeci, jejichz nové verze jsou vydavany neustale, proto-
Ze se zvysuji naroky na jejich zabezpeceni.

Ptripravujeme rovnéz variantu pro prohlizece na mobil-
nich zatizenich.

Asociace pro kapitalovy trh CR (AKAT CR) piipravuje
zcela novy informacni systém pro plnéni informacnich
povinnosti svych ¢lend. Asociace se snazi dale automati-
zovat proces plnéni téchto povinnosti. Z nasi strany se
jedné o zrychleni procesu zadavani dat do databaze spo-
le¢nosti AKAT CR a snadngj§i pfistup a néhledy na
shromazdéna data.

Tyto informace nabizeji pfedev§im srovnani vykonnosti
jednotlivych spolecnosti a jejich fondl. Jedné se o spo-
lehlivy zdroj pro jejich ¢erpani.

AKAT|CR

Nabyvatele podilovych listi fondi AKRO upozoriuje-
me, ze pokud pfi podani zadosti o odkoupeni podilovych
listd, nabytych v ramci dédictvi, vyjde najevo, ze mél
zlstavitel ucet vedeny u obchodnika s cennymi papiry
(neboli ucastnika CDCP) nejsme schopni podilové listy
odkoupit. V takovém pripad¢ je tieba, aby si dédic ne-
chal podilové listy prevést na sebe a az poté zazadal
spole¢nost AKRO o jejich odkoupeni.


http://www.akro.cz/odborna_pece.php
http://www.akro.cz/pdf/obchodni_podminky_25052018.pdf
http://www.akro.cz/pdf/obchodni_podminky_25052018.pdf
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(pokracovani ze strany 1)

Vyznam rozvijejicich se trhi

Vyznam rozvijejicich se trhil byl investory systematicky pod-
hodnocovan. Nizké free float (akcie snadno obchodovatelné
cizinci - s vyjimkou zakladatelskych akcii, akcii v drzeni statu
a akcii, jejichz vlastnictvi je omezeno) mnoha spolecnosti z
rozvijejicich se trhii znamenad, Ze rozvijejici se trhy maji nizkou
vahu u spousty sledovanych svétovych akciovych indext. Roz-
vijejici se trhy v Trznim indexu MSCI vSech zemi, do kterych
lze investovat (MSCI All Country World Investable Market
Index), naptiklad predstavuji jen néco malo pies 12% indexu.
Nicméné pii pohledu na celkovou kapitalizaci rozvijejicich se
trhti je tento podil témét dvojnasobny.

Graf 1: Geografické rozloZeni portfolia AKRO akciového fondu
novych ekonomik

Geografické rozloZeni portfolia AKRO akciového
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Pfi uplném ignorovani trzni kapitalizace a pfi vyuziti udaji o
HDP, coby ukazatele hospodaiského vyznamu, Mezinarodni
meénovy fond vypocital, ze rozvijejici se trhy predstavuji kolem
35 % svétového hrubého domaciho produktu. Méfeno jakym-
koliv zptisobem, regulaci relativné levnych mén mnoha rozvi-
jejicich se trhii (nazyvano paritou kupni sily), vyznam rozvije-
jicich se trhi jeste vzroste.

Nejsou ale rozvijejici se trhy riskantni?

Rozvijejici se trhy skutecné inklinovaly k vétsi volatilité nez
trhy rozvinuté, coz mize v budoucnu i nadale pokracovat (Graf
2). Jednou z priCin tohoto stavu bylo Gzké propojeni mezi roz-
vijejicimi se trhy, napt. Ruskem a Brazilii, a trhy komoditnimi
(Graf 3). Dalsim faktorem je nediverzifikovana povaha mnoha
rozvijejicich se akciovych trhu, kterym casto dominuji banky,
telekomunikaéni spolecnosti a odvétvi zakladnich surovin.
Ekonomické a politické podminky jsou také vnimany jako vice
proménlivé, nez je tomu v piipadé zralejSich trha.
Vnimani relativni rizikovosti se vSak nyni zfejmé v uvahach
investort méni. Miry rizikovosti, jakymi jsou naklady (ceny)
na swapy suvérovym prodlenim (druh pojisténi proti
platebni  neschopnosti)  nebo  ocekavana  volatilita
(vyplyvajici z opcnich kontraktt) naznacuji, ze naopak mnoho
rozvinutych  ttht  je  povazovano  za  rizikovéjsi.

Graf 2: Implikovana volatilita trhu v USA pfevySuje implikova-
nou volatilitu rozvijejicich se akciovych trhi

Emerging Markets Volatility Index

Zdroj: Bloomberg

Graf 3: Vykonnost komodit a rozvijejicich se trhi

B Vykonnost komodit a rozvijejicich se trhi

Zdroj: Bloomberg

Ale co dlouhodoby potencial rozvijejicich se trha?

V mnoha ohledech velké rozvijejici se trhy dnes predstavuji
stejné hodnoty jako Amerika pted 100 lety, kdy americké spo-
lecnosti vzkvétaly, coz se odrazilo na burzovnich vynosech.
Takova situace panuje na mnoha rozvijejicich se trzich i nyni.
Indie a Cina se bdhem Velké recese zcela vyhnuly poklesu
HDP a zda se, ze tyto zeme budou mit i nadale ro¢ni realny rast
HDP ve vysi 7-10 % a 5-7%. Naproti tomu vétSina rozvinutych
trhti ma trend redlného ristu v rozmezi 1-3 % rocné.

Lze ocekavat, ze trvalé obchodni prebytky, pfiliv pfimych za-
hrani¢nich investic, podhodnocené sménné kurzy a nyni i tro-
kové diferencialy, vyvinou dlouhodoby tlak na posilovani mén
veétsiny rozvijejicich se trht, coz jesté znasobi navratnost pro
investory.

Jsou rozvijejici se trhy drahé?

Dle mnoha pouzivanych métitek pro ocenéni (pomer cena/zisk,
cena/majetek a vynos z dividend) spolecnosti z rozvijejicich se
trhii, ve srovnani se spolecnostmi na rozvinutych trzich, nevy-
padaji draze (Graf 4), a to i pies jejich obrovsky dlouhodoby
potencial.

(pokracovani na strané 4)
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(pokracovani ze strany 3)

Graf 4: Pomér cena/zisk spole¢nosti z rozvijejicich se trha (12.5),
ve srovnani se spole¢nostmi na rozvinutych trzich (28.5)

i arnngs oo - evelaped Morkets Vs Energing Moret

Jeremy Monk, porifolio manager investicni spolecnosti AKRO
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UPOZORNENTI:
Tato zprava ma pouze informativni charakter a neni doporucenim

Zdroj: Bloomberg

AKRO fond novych ekonomik

AKRO fond novych ekonomik byl v Ceské republice prvnim
korunovym fondem zaméfenym na rychleji rostouci svétové
ekonomiky a od zmény investicni strategie, zaméfené na roz-
vijejici se trhy, v kvétnu 2005, je fondem patficim mezi akcio-
vé fondy s nejlepsi vykonnosti v Ceské republice. Fond je také
jednim z nejvice konzistentnich - za 11 z poslednich 13 kalen-
darnich let skoncil vzdy s kladnym hospodarskym vysledkem.

1 mésic 2,31
3 mésice -1,46
1 rok 10,54
3 roky 16,83
5 let 62,01
od 1.5.2005* 60,00
1 rok 10,54
3 roky 6,82
5 let 10,88
od 1.5.2005%* 3,66
UPOZORNENTI:

Investovani do cennych papirii prostiednictvim otevienych podilovych fondu prinasi rizika vyplyvajici z vyvoje na kapitdalovych a penéznich trzich.
Minulé vynosy fondu nejsou zarukou vynosii budoucich. Investicni strategie otevienych podilovych fondit AKRO investicni spolecnosti je zamérena na
dlouhodobé zhodnocovani vlozenych prostredkii a neni vhodna pro investory s kratkym investicnim horizontem. Predtim, nez investujete, se ditkladné
seznamte s obsahem statutu vybraného fondu.



