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AKCIE VYSPELE TRHY - GLOBALNI DIVERZIFIKACE

Rust s vyssi volatilitou

Dlouhodoby riistovy trend globalnich akciovych indexi bude asi
pokradovat za cenu zpomaleni nebo Castéjsich korekei. Nabidka
globalnich akciovych fondi a ETF je (stylové) velmi bohata.

Vétsina globalnich akciovych fondd a
ETF zaméfenych na vyspélé trhy pouZiva
benchmark MSCI World, zahmujici pies
1 600 akeii z 23 vyspélych zemi (tabul-
ka 1). Jiné globalni akciové produkty sle-
duji §irsi benchmark MSCI All Country
World, ktery vyspélé trhy dopliiuje o roz-
vijejici se trhy.

SILNY RUST ZA NAMI

Za poslednich 5 let k 14.8.2014 zhodnetil
globalni akciovy index MSCI World TR o
112 % v CZK, . 16,2 % p.a. Podle gra-
fu 1 si v ramei hlavnich regionii dlouhodo-
bé vede podstatné 1épe Severni Amerika
neZ Pacifik i zapadni Evropa. Diivody lezi
v rychlejsim tempu ekonomického riistu v
USA, stabilné pF{znivych vysledeich ame-
rickych firem diky sniZzenym ndkladim v
disledku rostouci efektivnosti i vy3si
ochoté Fedu nez ECB stimulovat ekono-
miku. Velké zaostavani Pacifiku ma na
svédomi vycerpani schopnosti Abenomiky
zhodnocovat japonské akciové indexy (v
korunovém vyjadieni) i nejistota investorii
ohledné dlouhodobé udrzitelnosti rlistové
dynamiky ¢inské ekonomiky.

V néasledujicim obdobi piedpokladame
vzhledem k pokracujicimu prostiedi niz-
kych vrokovych sazeb ve vyspélych ze-
mich a celkové stale rozumnym valuacim
zachovani rlistového trendu globalnich
akciovych trhil, oviem za cenu oslabeni
jejich vykonnosti oproti minulym roklim a
Zastéjétho vyskytu korekel nez dosud.
Mezi rizika v tomto ohledu patii ustupova-
ni Fedu od vyrazné expanzivni monetarni
politiky v USA, geopoliticky konflikt na
vychodé Evropy s negativnim dopadem na
zahrani¢ni obchod a hospodatsky rist &i
nepiilis povzbudivé predstihové ukazatele
v Japonsku (vice rubrika ANKETA).

PODILOVE FONDY

Sirokou nabidku v CR dostupnych globil-
nich akciovych fondi zaméfenych na vy-
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spélé trhy lze rozdélit do vice skupin. Me-
zi stylové nevyhranéné zahrani¢ni fondy
patii KBC Index Fund World, KBC
Equity Fund World, ING (L) Invest
World, ESPA Stock Global, Raiffeisen
Global Aktien, Templeton Global Fund
a Templeton Global (Euro) Fund. KBC

(46 %) ve prospéch rozvijejicich se trhi
(14 %). ISCS Top Stocks, ktery nema
oficialni benchmark, naopak investuje na
trhu USA rozhodujici &ast portfolia (asi
80 %) a zbytek sméiuje do vyspélé Evro-

Index Fund World kopi-
ruje  slozenim portfolia
index MSCI World. Ten
slouzi jako benchmark i
pro vétsinu ostatnich uve-
denych fondd aZ na fondy
Templeton, které se po-
méfuji s indexem MSCI
AC World. Do Severni
Ameriky investuje nejvi-
ce ESPA Stock Global, a
to 60 % majetku. Jiné
fondy jako Templeton
Global Fund, KBC Equi-
ty Fund World a Temple-
ton Global (Euro) Fund
naopak vahu americkych
a kanadskych akeil drz
pod 40 % a davaji solidni
prostor evropskym popf.
asijskym akciim. Zlatou
stfedni cestu razi v tomto
ohledu fondy KBC Index
Fund World, ING (L)
Invest World a Raiffeisen
Global Aktien, u nichz
vaha Severni Ameriky
mirné presahuje 50 %.
Mezi globaln{ akciové
fondy ceskych spravcil
patii 1SCS  Global
Stocks FF, ISCS Top
Stocks, CSOB akciovy
mix, Pioneer — akciovy
fond, Fond globilnich
znatek CP Invest a
AXA Selection Global
Equity. ISCS  Global
Stocks FF sleduje bench-
mark MSCI World a proti
nému podvazuje USA

zemé sektory

USA 55,2 % | finance 208%

Japonsko 8,4 % | informacni technologie | 12,7 %

Velka Britanie | 8,2 % | cyklické spotf. zboZi 11.8%

Kanada 4,4 % | zdravotnictvi 118%

Francie 3,9% | pramysl| 110 %

Swvycarsko 3,6 % | energie 99 %

Némecko 3,6 % | necyklické spoff. zbozi | 9.6 %

Australie 3,3% | suroviny 58%

Nizozemi 15 % | lelekomunikace 35%

ostatni 8,0 % | ulility 3.2%

[ Dala k 31.7.14 Zdroj: Deutsche Bank

fond (data k 14.8.2014) 3y 5Y 3Ypa. [V3Ypa.

AXA Selection Global Equity 172% | 630% | 632% | 17.7% | 115%
1SCS Global Stocks FF 191% | 714% | 719% | 197% | 11.9%
ISCS Top Stocks 208% | 849% (1353% | 227% | 198%
(GSOB akciovy mix 14% | 51.6% | 490% | 149% | 105%
Pioneer - akciovy fond 141% | 474% | 484% | 138% | 120%
Fond globalnich znadek CP Invest 94% | 469% | 628% | 137% | 13%
ESPA Stock Global 209% | 713% | 813% | 197% | 125%
ING (L) Invest World 196% | 77.0% | 835% | 210% | 106%
ING (L) invest World CZKH 101% | 51,0% | 655% | 147% | 105%
KBC Equity Fund World 213% | 780% | 879% | 212% | 104%
KBC Index Fund World 236% | 853% | 979% | 228% | 98%
Raiffeisen-Global-Akfien 235% | 857% [1011% | 229% | 128%
Templeton Global Fund 219% | 922% | 961% | 243% | 114%
Templeton Global (Eurg) Fund 213% | 908% | 852% | 240% | 11.7%
KBC Equity Fund New Shares 216% | 656% | 858% | 183% | 96%
KBC Equity Fund Global Leaders 196% | 591% | 726% | 167% | 104%
KBC Eco Fund World 251% | 871% | 94,2% | 232% | 105%
Pioneer Funds - Global Ecology 253% | 793% | 743% | 215% | 13.0%
Raiffeisen-Ethik-Aktien 158% | 448% | 444% | 131% | 149%
Raiffeisen-Infrastruidtur-Aktien 258% | 697% | 632% | 193% | 132%
Parvest Equity F. Worid Low Volatiity | 211% | 744% | 904% | 204% | 94 %
CS EF {Lux) Global Value 172% | 514% | 741% | 148% | 106%
CS EF (Lux) Global Value CZKH 81%| 31,0%| na 4% | 105%
ING (L) Invest Global High Dividend 214% | 793% | 875% | 215% | 84%
ING (L) Invest G, High Dividend CZKH | 11.8% | 525% | 684% | 151% | 74%
Pioneer Funds - Global Select 232% | 784% | 798% | 213% | 1N3%
Franklin Mutual Global Discovery Fund | 187 % | 765% | 830% | 209% | 96%
Templeton Global Equity Income Fund | 18,5% | 794% | 718% | 215% | 99%
CS EF {Lux) Global Presfige 19% | 509% |1536% | 147% | 166%
ING Invest Global Opportunities CZKH | 125% | 409% | 57.9% | 121% | 116%
KBC Equity F. Growth by Innovation 252% | 860% [1122% | 230% | 107 %
Parvest Opportunities World 24% | 473% | 541% | 138% | 10,1 %
BNP Paribas L1 OBAM EquityWorld | 217% | 420% | 289% | 124% | 164%
Templeton Growth (Euro) Fund 204% | 94.0% [1004% | 247% | 111%
Frankiin Global Growth Fund 17% | 685% | 871% | 190% | 110%
Franklin Global Growth and Value F. 4% | 795% | 889% | 215% | 106%

il Pozn.: 1Y, 3Y a 5Y znadi vykonnost na periodach 1 rok
koneénému datu uvedenému v zahlavi tabulky. 3Y p.a. a V3Y p.a. je anuali-
zovana vykonnost resp. anualizovana volatilita na piislusné (fileté periodé.

, 3roky a 5 let ke
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py. Velké zastoupeni maji v jeho portfoliu
akcie z odvétvi biotechnologii a polovodi-
¢d. InvestiCni strategie se tim od ostatnich
fondi znaéné ligi. CSOB Akciovy mix
sleduje specificky benchmark slozeny z
akciovych indexti USA (62 %), eurozony
(20 %0), Britanie (13 %) a Japonska (5 %).
Pioneer — akciovy fond nemd benchmark
stanoven. Investuje do Sevemni Ameriky
(59 %), zapadni Evropy (pfes 20 %) i Ja-
ponska (9 %). Fond globélnich znaéek CP
Invest drzi v portfoliu 100 akcii silnych
svétoveé proslulych firem. Portfolio rozkla-
da hlavné mezi Severni Ameriku (55 %),
zapadni Evropu (31 %), a Japonsko (5 %).
Posledni &tyfi fondy zajistuji ménové ri-
ziko do koruny, kdezto fond ISCS Global
Stocks FF nikoliv. AXA Selection Global
Equity nesleduje Zadny benchmark a
investuje do zahrani¢nich akciovych fondi
AXA a ETF pfi globdlni expozici na vy-
spélé a doplinkové i rozvijejici se trhy.
Mezi zahrani¢ni fondy s jedinecnou in-
vestiéni strategii patii Parvest Equity
World Low Volatility usilujici o niZsi nez
obvyklou volatilitu, KBC Equity Fund

f 3: Globalniakciove fondy zahranién

Global Leaders zaméfeny na velké svéto-
vé znacky, KBC Equity Fund - New
Shares zahmujici pfednostng stfedné vel-
ké spolecnosti s nedavno podstoupenou
ptimami emisi [PO a ING (L) Invest Glo-
bal High Dividend zacileny na vysoky di-
videndovy vynos. Principy socialné odpo-
védného investovani se fidi fondy KBC
Eco Fund World, Pioneer Funds — Glo-
bal Ecology a Raiffeisen Ethik Aktien.
Tzv. infrastrukturni sektory jako primysl,
IT, telekomunikace, suroviny a distribuéni
sluzby preferuje fond Railfeisen Infra-
struktur Aktien. Dalsi globalni akciové
fondy s hodnotovym resp. rlistovym sty-
lem podle kategorizace Morningstar uvadi
tabulka 2 v poslednich dvou sekeich.

ETF

Nejznamejsf index MSCI World kopiruji
ETF fady db x-trackers, Amundi, Lyxor,
iShares, ComStage, UBS a Source. Na
§irSi index MSCI All Country World
existuji ETF fady SPDR, Lyxor a iShares.
Existuji i specidlni ETF, kterd vynechdvaji

Britanii, EMU nebo wvyspélou Evropu,
jako napf. db x-trackers FTSE All
World Ex UK UCITS ETF, Amundi
ETF MSCI World EX EMU UCITS
ETF a Amundi ETF MSCI World Ex
Europe UCITS ETF. Nizkou volatilitu
sleduje iShares MSCI World Minimum
Volatility UCITS ETF a vysoky dividen-
dovy vynos SPDR S&P Global Dividend
Aristocrats UCITS ETF.

POROVNANI VYKONNOSTI

Nejsilngjdi vykonnosti za poslednich 5 let
dosahl podle tabulky 2 vyrazné dynamic-
ky a koncentrovany fond ISCS Top Stocks
za cenu nejvyssi volatility, Jinak si ale cel-
kové vedou oproti fondim éeskych sprav-
cli (graf 2) lépe zahraniéni fondy bez vy-
hranéného stylu, zvlasté ty spravované
spole¢nostmi Raiffeisen a Franklin Tem-
pleton (graf 3). Nevvhranény fond Raiffei-
sen Global Aktien pFitom uspél na rozdil
od vyhranénych fondd Raiffeisen Ethik
Aktien a Raiffeisen Infrastruktur Aktien,
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