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Zajimavy odlehly region

AKCIE - LATINSKA AMERIKA

Latinskoamerické akciové trhy napravily nadmérny pandemicky
propad z biezna 2020 obdivuhodnym riistem v poslednim ro¢nim
obdobi. Investor ma k dispozici nékolik fondua i ETF.

Latinskd Amerika ma v kapitalové vazeném
akciovém indexu globalnich rozvijejicich
se trhit MSCI Emerging Markets jen 10%
véahu vedle dominantni Asie (76 %) a §iro-
kého regionu EMEA (14 %: rozvijejici se
Evropa, Blizky vychod a Afrika). Kviili ce-
losvétové malému vyznamu a odlehlosti od
hlavniho déni na kapitalovych trzich pak

latinskoamerické akcie €asto v investi¢nich n&ji nez globalni akciovy index vyspélych zemé  |zékladniverze| verze 10/40
portfoliich chybi. OvSem pravé posledni i rozvijejicich se trhit MSCI ACWL. V men- Brazilie 63,5 % 622%
zminéna vlastnost prispivé k jejich nezavis- § mife to plati i pro utility. Naopak citelné Mexiko 259 % 26.9%
lejsi vykonnosti na ostatnich, zejména vy- podvazené zastoupeni vykazuji na latinsko- Chile 6.1% 63%
spélych a asijskych rozvijejicich se trzich. O americkych akciovych trzich typicky riisto- Peru 2,8 % 29 %
to cenngj§i diverzifikaéni doplngk pak tento vé informani technologie a cyklické spo- Kolumbie 16 % 1.7 %
akciovy region s nejsilngjsi roli brazilské- tiebni zbozi. Oproti vyspélym trhim dosa- ety cbeseldl sz e UL
ho a mexického trhu piedstavuje v ndro¢ném huje slabé expozice také zdravotnictvi. finance 26,1 % 27.1%
soucasném prostiedi. Kvili vysoké volatili- suroviny 19,8 % 18,9 %
t& se vSak hodi pro odvazngjsi investory. VZEPRENI SE necyklicke SZ 14,7 % 15.2 %
LETOSNIiMU PROPADU energie 11,8 % 10,0 %
HODNOTOVA ORIENTACE pramys| 8,5% 8,8 %
Graf 1 srovnavé Sletou korunovou vykon- komunikace 6,5 % 6,8 %
Akciové fondy a ETF zaméfené na Latin- nost indexu MSCI EM Latin America GR s utility 6,2 % 6.5 %
skou Ameriku pouZivaji jako typicky bench- ostatnimi regiondlnimi akciovymi indexy cyklicke SZ 28 % 29 %
mark index MSCI EM Latin America ne- rozvijejicich se trhi, jakoz i globalnimi ak- zdravotnictvi 2,4 % 25%
bo jeho modifikaci MSCI EM Latin Ame- ciovymi indexy MSCI EM GR a MSCI nemovitosti 0,6 % 0.7 %
rica 10/40 vyhovujici regulaénimu pravidlu ACWI GR. Graf 2 zobrazuje 5letou koru- T 0,6 % 0,6 %

UCITS 111, podle n¢hoz muize jedna akcio-
va pozice zaujimat vahu nejvyse 10 % a cel-
kova vaha pozic zastoupenych 5 % az 10 %
nesmi piekrocit 40 %.

Tabulka 1 ukazuje geografické a sektoro-
vé slozeni obou verzi uvedeného indexu,
které se mezi sebou moc nelisi a i z hledis-
ka vykonnosti vychazeji velmi podobné.
Jasn¢ vétsinovy podil tvoii brazilské akcie,

Tabulka 2: Vykonnost a volatilita vybranych fondi v CZK

které spolu s nezanedbatelnymi mexickymi
akciemi reprezentuji témet 90 % indexu v
obou verzich.

Z hlavnich sektorti GICS v ném zaujima-
ji nejvétsi vahy nad 10 % ty hodnotové: fi-
nance, suroviny, necyklické spotiebni zbozi
a energie. VSechny Ctyfi zohlednuje index
MSCI EM Latin America mnohem vyraz-

novou vykonnost tii narodnich akciovych
indextt MSCI, predstavujicich nejvetsi latin-
skoamerické trhy. VSechny indexy zohled-
nuji reinvestovani dividend.
Latinskoamerické akcie zpocatku drzely
krok s ostatnimi regiony, ov§em brutaln¢ je
ochromil koronakrizovy propad v bieznu
2020, ktery uvrhl svétovou ekonomiku do
hluboké, byt’ kratké recese. Nasledné vyraz-
né globalni oziveni
akciovych trhi zvla-

V Sirsim mefitku Skodila latinskoameric-
kym akciovym indexiim az do podzimu
2021 i horsi vykonnost dominantné zastou-
penych hodnotovych sektorl oproti podva-
zenym rustovym. Dale jim v prepoctu do
koruny nesvédCilo vyrazné oslabovani bra-
zilského realu, resp. jednorazové oslabeni
mexického pesa v roce 2020 nebo skutec-
nost, ze zem¢ v regionu neposkytly svym
ekonomikam tak masivni fiskalni stimuly v
poméru k HDP jako vyspély svét.

Ovsem v poslednim ro¢nim obdobi po-
znamenaném vysokou globalni inflaci, eska-
laci cen komodit, evropskou energetickou
krizi, valkou Ruska proti Ukrajing, vypro-

Tabulka 1: Slozeni indexu MSCI EM

Latin America podle zemi a sektor

1 Data k 31.10.22 Zdroj: MSCI
dejem zejména rustovych akcii a zhorSenym
ekonomickym i geopolitickym postavenim
Ciny se situace zcela obratila ve prospéch
nevyhody se rychle pfetavily ve vyhody.
Jestlize vétSina regionalnich akciovych in-
dextt MSCI od poloviny listopadu 2021 v
koruné prudce klesla, ten latinskoamericky
az na vykyvy slusné stoupl!

V soucasném zapasu vétSiny svéta se stag-

fond (data k 4.11.2022) 1Y 3y 5Y
Schroder ISF Latin American (USD) v CZK
Amundi Funds Latin America Equity (USD) v CZK
Templeton Latin America Fund (USD) v CZK
KBC Equity Fund Latin America (EUR) v CZK 336% 07%| 85% 02%| 292%
Fidelity Latin America Fund (USD) v CZK 16,1%| 6,3%| 50%| -22%| 28,3 %
BlackRock GF (BGF) Latin American (USD) v CZK | 34,8 %| -5,6 %| 9,0%| -1,9%| 29,2 %
BNP Paribas Latin America Equity (USD) v CZK [ 34,5%)| -3,8%| 08%| -1,3%| 28,9 %

ll Poznamky: 1Y, 3Y a 5Y znaci vykonnost na periodach 1 rok, 3 roky a 5 let ke ko-
ne¢nému datu uvedenému v zahlavi tabulky. 3Y p.a. a v3Y p.a. je anualizovana
vykonnost, resp. anualizovana volatilita na pfislusné 3leté periodé.

dala Latinskd Ameri-
ka ponékud nejisté
a kolisavé. K tomuto
vyvoji prispéla znac-
na expozice regionu
do akciovych sektori
surovin a energii spo-
jenych s t&Zbou ko-
modit, jejichz ceny si
na jafe 2020 sahly na
dlouhodoba minima.

flaci si brazilska a mexicka ekonomika ve-
dou dobte vzhledem k zatijové inflaci 7,2 %
yly a 8,7 % yly v tomto potadi i ocekavané-
mu pokracovani ristu realného HDP bez
vétsiho rizika recese. Brazilsky akciovy trh
navic bezprostiedné pfijal pozitivn€ zvoleni
zkuseného levicového politika Luly da Sil-
vy prezidentem, jehoz vladnuti bude ome-
zeno Kongresem s prevahou pravice.
Pokud necekame zlepseni ve zbytku sveé-
ta na poli inflace a ekonomického ristu, val-

3Y pa. |v3Ypa.
34,3% 153 %|30,8%| 4,9%| 28,0%
329% 05%|17,7%| 02%| 29,5%
348%| 03%|13,1%| 0,1%| 29,1%
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Graf 1: Globalni a regionalni akciové indexy EM v CZK

MSCI All Country World Index (ACWI) GR
=== MSCI Emerging Markets (EM) GR

MSCI EM Asia GR

MSCIEM EMEA* GR

=== MSCI EM Latin America GR
130 A

120 1
110 1
100 +
90 1
80 1
70

AKCIE - LATINSKA AMERIKA

170 140 7
[ 160 130 1
150 120 A
140 110 1

130 100 17
120 90 |
110 80

FOKUS

Graf 2: Akciové indexy hlavnich trhi Latinské Ameriky v CZK
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ky na Ukrajin€, energetické krize ¢i posta-
veni Ciny, mohou si valuaéng levné latin-
skoamerické akcie vést i nadale nadstan-
dardné. Rizikem je kromé korekce uvede-
nych trendti vysoka volatilita, k niz znatel-
né prispiva ménové riziko. Brazilsky real
totiz patii k nejkolisavejsim ménam.

PODILOVE FONDY

Tuzemsky investor ma k dispozici latinsko-
americké akciové fondy Amundi Funds La-
tin America Equity, Fidelity Latin Ame-
rica Fund, KBC Equity Fund Latin Ame-
rica, BNP Paribas Latin America Equity,
Templeton Latin America Fund, Schro-
der ISF Latin American a BlackRock GF
Latin American Fund. Fondy Amundi,
Fidelity, KBC a Templeton sleduji bench-
mark MSCI EM Latin America, zatimco
fondy BNP, BGF a Schroder pouzivaji jeho
upravenou verzi 10/40.

V geografické alokaci vyhrazuje vSech
sedm fondd prvni misto brazilskym a dru-
hé mexickym akciim. Ve vétsi mife 64 %
az 66 % investuji na brazilském trhu fondy
Templeton, Schroder, BNP, KBC a BGF,
zatimco trochu mensi prostor mu vyhrazuji
fondy Amundi (62 %) a Fidelity (60 %). Me-
xické akcie zohlediuji fondy BGF, Temple-
ton, KBC, BNP a Schroder shodnou vahou
25 %, nepatré méné fond Fidelity (24 %)
a relativné nejméné fond Amundi (22 %).
Chilské akcie ve srovnani se zbytkem sku-
piny preferuji fondy KBC a Amundi (oba

6 % az 7 %), piipadné jesteé Schroder (5 %),
ovSem upozad'uji je fondy BNP, BGF a
Templeton (vSechny tii kolem 3 %) a zcela
se jim vyhyba fond Fidelity (0 %). Akcie z
Peru zapojuji ponékud vice fondy Fidelity a
Templeton (oba 4 %) s tim, ze dalsi fondy
sleduji vahu tohoto trhu na trovni 2 % az
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3 %. Kolumbijské akcie drzi pouze fondy
KBC (2 %), BNP (1 %) a BGF (1 %). Ji-
nak slabé pokryvaji argentinsky trh fondy
Amundi (2 %), Fidelity (2 %) a BGF (1 %).

Ze sektord zaujimaji ve vSech fondech
vedouci pozici finance. Nejvice do nich in-
vestuji BGF (31 %), Templeton (30 %), Fi-
delity (28 %) a Amundi (27 %), vlazn&ji pak
finan¢ni spolecnosti pokryvaji fondy KBC
(25 %), Schroder (24 %) a BNP (22 %).
Suroviny nadstandardné zohlednuji fondy
KBC (21 %) a Fidelity (19 %), méné jiz
BGF, Schroder, Amundi a Templeton (14 %
az 16 %) a zdaleka nejméné fond BNP
(11 %). Necyklickému spotfebnimu zbozi
holduji nad ramec konkurence fondy Tem-
pleton (17 %) a KBC (15 %), zatimco pii-
blizn¢ primémou expozici do tohoto sek-
toru sleduji BGF, Schroder, BNP a Amun-
di (12 % az 14 %), ovsem potlacuje ho fond
Fidelity (8 %). Energie nachazeji solidni
uplatnéni ve fondech KBC, Amundi, BGF,
a Schroder (vSechny 12 %), o néco mensi
pak ve fondech Fidelity, Templeton a BNP
(9 % az 11 %). Z dalsich sektort holduji
pramyslu fondy Fidelity (16 %), Schroder

verzi 10/40 iShares MSCI EM Latin Ame-
rica UCITS ETF. Diraz na faktory udr-
zitelnosti ESG a environmentalni aspekty
klade Xtrackers MSCI EM Latin America
ESG Swap UCITS ETF s benchmarkem
MSCI EM Latin America Low Carbon SRI
Leaders. Vedle toho existuji ETF zaméfené
jen na brazilské, pfipadné mexické akcie.

POROVNANI FONDU

Tabulka 2 a graf 3 srovnavaji korunové vy-
konnosti predstavenych akciovych fondt
na Sleté nebo kratsi periodé. Tabulka 2 pri-
dava i jejich 3letou korunovou volatilitu,
ktera se vSak moc nelisi. Jednozna¢nym vi-
tézem po strance zhodnoceni se stal fond
Schroder ISF Latin American, nadvazujici
Brazilii a ze sektort energie a prumysl. So-
lidné si v poslednich letech vedly i Amundi
Funds Latin America Equity a Templeton
Latin America Fund. Fond Amundi v sek-
torové alokaci vyznamné pokryva finance a
energie, fond Templeton pak finance, ne-
cyklické spotiebni zbozi a utility. m

Ales Vocilka

(11 %) aBNP (11 %),

utilitam fond Temple- Graf 3: Latinskoamerické akciové fondy v CZK

ton (9 %) a cyklické- Schroder ISF Latin American (USD) v CZK - 160
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