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Pro¢ investovat do globalniho akciového fondu?

V tomto ¢lanku, ktery byl puvodné uvetfejnén v AKRO Bulletinu zima 2011, se podivame
podrobnéji na relativni vyhody a uskali investovani do diverzifikovaného fondu globalnich
akcii.

Cesky akciovy trh je "mala ryba ve velkém moii"

Tabulka 1: Globalni trzni kapitalizace

Trini kapitalizace % svétové
( v mil. USD) kapitalizace
Svét 93 405 383,78 100,00
Severni a Jizni Amerika
USA 28 629 698,42 30,65
Kanada 2280325,92 2,44
Brazilie 880511,84 0,94
Evropa/Afrika/Stfedni vychod
Velka Britanie 3586 208,29 3,84
Francie 2 485 055,60 2,66
Némecko 2389 652,95 2,56
Svycarsko 1719 418,09 1,84
Svédsko 795 127,46 0,85
Spanélsko 788 352,45 0,84
Italie 700542,16 0,75
Nizozemsko 609 085,96 0,65
Rusko 584 166,99 0,63
Jizni Afrika 501 017,24 0,54
Belgie 468 993,89 0,50
Ceska republika 32318,30 0,03
Asie/Tichomo¥i
Cina 7737 078,03 8,28
Japonsko 6116 856,43 6,55
Hongkong 5275 665,27 5,65
Indie 2253 696,66 2,41
Jizni Korea 1701 040,58 1,82
Australie 1322591,45 1,42
Tajvan 1190797,43 1,27
Singapur 569 947,21 0,61
Thajsko 508 708,12 0,54
Indonésie 487 773,88 0,52

Zdroj: Bloomberg 11/2017
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Hlavnim diivodem, pro¢ investoii z Ceské republiky investuji v zahraniéi, je omezeny vybér a
mala velikost tuzemského akciového trhu. V soucasné dobé existuje na Indexu Burzy cennych
papirt v Praze pouze 13 titull spolecnosti plisobicich na ¢eském trhu s celkovou trzni hodnotou
(kapitalizaci) ve vysi 691 mld. K¢ (32 mld. USD). V porovnani s vice nez 60 000 aktivné
obchodovanymi tituly po celém svété s trzni hodnotou 1.990 triliont K¢ (93 triliontt USD),
predstavuji Ceské akcie pouze 0,03 % globalniho akciového trhu (viz. Tabulka 1).

Nejenze je cesky akciovy trh maly, co do své velikosti, ale je také hodné asymetricky, co do
svého sloZeni.

P&t nejvétsich akciovych titult (CEZ, Erste Group, Komeréni banka, Moneta Money Bank,
Vienna Insurance Group) tvoti 77 % hodnoty indexu Prazské burzy. A na prvni pohled je
ziejmé, ze dve¢ z téchto spole¢nosti, Erste a VIG, ani pofadné Ceské nejsou! Co se tyce
zastoupeni ostatnich primyslovych odvétvi, indexu dominuji akcie finan¢nich spole¢nosti, jez
piedstavuji 55 %, tedy témé&f polovinu hodnoty indexu. Na rozdil od vysokého podilu finan¢niho
sektoru, nemaji na ¢eském indexu zadny podil néktera velka praimyslova odvétvi (jako napt.
prumyslové podniky, zdravotnicka zatizeni).

PrileZitosti ve svété jsou neomezené

Rozsitenim investi¢niho horizontu za hranice ceského trhu se otevira moznost najit zajimavé
investi¢ni pfilezitosti bézné nedostupné investorim, zaméfenym pouze na domaci trh. Pro
AKRO, investora zaméfené¢ho na ,,hodnotu”, je mnohem jednodussi najit ,,vyhodnou koupi*,
nebot’ ma k dispozici obrovské mnozstvi informaci o akciich z celého svéta, a tak mize najit
skutecné poklady. Proto je AKRO schopno identifikovat potencialné velké investice bez ohledu
na to, v jakém primyslovém odvétvi nebo zemi dana spolenost obchoduje. Mlze se také
angazovat nejen na rozvinutych trzich, jako jsou USA a Japonsko, ale také na trzich rozvijejicich

se, trzich stfedni Evropy, Asie a jinde.
Vyhody diverzifikace

Globalni investovani piinasi vice pfilezitosti najit investice, které zajisti lepsi, dlouhodobé
vynosy portfolia, a zarovein mohou redukovat jeho riziko i volatilitu. Jednim z hlavnich
argumentli ve prospéch globdlniho investovéani, je moznost diverzifikovat investice mezi
jednotlivé regiony, zemé, odvétvi, rozvinuté a rozvijejici se trhy a mezi rizné spolecnosti s
velkou i malou kapitalizaci. Diverzifikace sniZzuje nebezpeci toho, Ze ,,vsadite vSe na jednu
kartu“. Na druhé strané, v prabéhu kteréhokoliv jednoho roku, nebude navratnost
pravdépodobné takova, jako u fondu, zamétené¢ho pouze na jednu uréitou zemi nebo odvétvi,
pokladaného za sezonni modni vystielek.

Akciova portfolia fondi AKRO jsou diverzifikovana ptiblizné v rozsahu 25 az 40 jednotlivych
tituld. Zaroven zadny individualni akciovy podil neptedstavuje vice nez ptiblizné 10 % hodnoty
fondu.
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Piidanim devizového rizika miZeme vyvazit néktera akciova rizika!

Investice v zahrani¢i s sebou nesou vystaveni se riziku kolisajicich hodnot cizich mén. Analyza
ménového rizika je ale pon¢kud komplikovana zalezitost. Ac¢koliv to muze na prvni pohled
vypadat prekvapiveé, investovani v zahrani¢i mize nékdy, méfeno v Ceskych korunach, ve
skutecnosti snizit kratkodobé riziko a volatilitu fondu. Analyza rizik, napiiklad pomoci metody
hodnoty v riziku VaR (Value at Risk) ukazuje, Ze celkové riziko portfolii fondt spole¢nosti
AKRO je ménovym rizikem ovliviiovano jen nepatrné. Po zohlednéni ménového rizika, celkové
hodnoty VaR n¢kdy dokonce poklesnou. Pro¢ tomu tak je?

Ceska koruna je vnimana stejné rizikové jako akcie

Kdyz investofi znervozni, prodavaji jak akcie, tak 1 ¢eskou korunu. Investice v ,,bezpecné
meéng, jakou je dolar, japonsky jen nebo Svycarsky frank, mohou béhem krize zaznamenat
pokles hodnoty své, mistni mény. AvSak pro Ceské investory, ktefi investovali v zahrani¢i do
akcii v bezpeéné meéng, je ztrata Casto mensi a nékdy dokonce vykazujici zisk, jelikoz ztrata na
akciich je vyvazena ziskem z investice v méné bezpec¢né.

Zhrouceni Lehman Brothers v roce 2008 a dluhova krize eurozony na konci roku 2011, bylo
oboji spojeno s oslabenim ceské koruny a posilenim mén predstavujicich ,,bezpecné atociste"
(Graf 1). Ceska koruna silné koreluje s vykonem akciového trhu (Graf 2), zejména v dobach
krize (Ceska koruna klesa, kdyz klesaji akcie).

Graf 1: Sméenny kurz USD/CZK behem financni krize
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Zdroj: Bloomberg
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Graf 2: Korelace USD/CZK ve vztahu k americkému akciovému indexu S&P500 béehem
financni krize
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Mnoho investic fondi AKRO sméfujicich do =zahrani¢i, jsoudo mezinarodné
konkurenceschopnych odvétvi, napt. spole¢nosti Western Digital Corp. (vyrobce hard-diskii),
jejichz akcie maji tendenci prosperovat v dobach, kdy mistni ména (USD) oslabuje. Tendence
nékterych nasich investic prosperovat v dobé, kdy ptislusna mistni ména oslabuje, se rovnéz
odrazi ve vypoctu podilu ménového rizika na celkovém riziku portfolia.

Tady je dilezité pfipomenout, ze nekteré Ceské akcie, které se zdaji byt domacimi, naptiklad
New World Resources, Phillip Morris CR, se mohou pii posilovani &eské koruny dostat do
problémt, protoze je pro né€ obtiznéjs$i konkurovat doma a zaroven v zahranici. Takze, 1 kdyz se
investofi omezuji na investice do ¢eskych kotovanych akcii, existuje i zde urcité ménové riziko.

A jaké jsou nevyhody globélnich investic?

Globalni investice ndm vétsi mérou umoziuji narazit na skvélé investicni pfileZitosti a
diverzifikovat rizika. Obcas vSak dochazi také k situacim, kdy Cesky domaci trh predc¢i trhy
mezinarodni. Vzhledem k tomu, ze ¢eskému akciovému trhu dominuje pouze pét spolecnosti,
je tuzemsky trh nachylny k tomu, aby bud’ neuvéfitelné prosperoval, nebo na tom byl velmi
bidné. Nastavaji také situace, kdy Ceskd koruna prosperuje (nebo naopak) bez ohledu na
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vykonnost akcii. Podobné plati, ze diverzifikace ma sve meze s tim, Ze v dobach extrémni krize
zpravidla klesaji bez vyjimky vSechny akciove trhy. Uplny popis rizik najdete ve statutu AKRO
globalniho akciového fondu.

Pro dlouhodobého investora je diverzifikované portfolio do globalnich investi¢nich nastroji
velmi pfitazlivou pfileZitosti, jak své finan¢ni prostfedky dobfe zurocit.

UPOZORNENI:

Tato zprava ma pouze informativni charakter a neni doporucenim k nakupu nebo prodeji jakéhokoliv cenného papiru. Uvadené
informace mohou byt zmenény bez prredchoziho upozornéni.

Investovani do cennych papirii prostrednictvim otevienych podilovych fondii prinasi rizika vyplyvajici z vyvoje na
kapitalovych a penéznich trzich. Minulé vynosy fondu nejsou zarukou vynosii budoucich. Investicni strategie otevienych
podilovych fondit AKRO investicni spolecnosti je zamérena na dlouhodobé zhodnocovani viozenych prostredkii a neni vhodnd
pro investory s kratkym investicnim horizontem. Predtim, nez investujete, se diikladné seznamte s obsahem statutu a sdélenim
klicovych informaci pro investory vybraného fondu.
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