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Emerging markets investora nenudi

Investorim dochazi trpélivost

s &inskym preslapovanim na misté

Hlavni ¢inské akciové tituly zazily ve stfedu velice nesta-
bilni den, a spolu s oslabujici domaci ménou jiian tak trhy
reagovaly velice negativné na snizeni vyhledu pro avérovy
rating éiny od agentury Moody‘s. Ratingovd agentura to-
tiz v ttery vydala varovini o moznosti snizeni tvérového
ratingu éiny z Al, tedy patého nejvyssiho stupné na jeji ra-
tingové kéle. To bylo doprovdzeno i zménou na negativni
vyhled u 18 ¢inskych spole¢nosti. Hlavnim diivodem jsou
podle vyjadreni agentury nartsty nakladd zdejsich vlad
a stitem vlastnénych firem na reSeni lokalnich ekonomic-
kych problému. Cina v tomto roce &eli neuspokojivému
ekonomickému vyvoji a prohlubujici se krizi v realitnim
sektoru, ¢emuz rozhodné nenapomihd ani geopolitické
napéti, kterému dominuje vlekly ¢insko-americky stfet
na poli technologii a obchodu.

Regiondlni akciovy index CSI300 se ndsledné dostal na nej-
niz§i troven od tinora 2019, i kdyz své ztrity v prabéhu dne
¢aste¢né kompenzoval. Index CSI300 je z hlediska valuace
zasazen nejvice, protoze index ziskava vice alokaci od za-
hrani¢nich investorti. Domaci ména jilan ma za sebou
také velice volatilni rok. V jednu chvili nakritko oslabila
0 6,14 % vutci dolaru. Jian v listopadu sice posilil 0 2,55 %,
coz byl jeho nejlepsi mésic v tomto roce, ale od za¢atku roku
je stdle 0 3,6 % slabsi.

Horsimi casy si tak logicky prochazeji i podilové fondy za-
méfené na ¢inské akcie. Zlom v trendu a zahajeni konstant-
niho znehodnocovani zapocaly v poloviné tinora roku 2021.
K dnes$nimu dni odepsaly fondy korunovému investorovi
od tohoto tinorového vrcholu hodnotu v priiméru 56 %.

Z pohledu valuaénich ukazateli ztistavaji ¢inské akcie pro
investora na velice nizkych trovnich. Nicméné zvlasté v tom-
to regionu se dlouhodobé ukazuje, Ze levné akcie nemusi
fadu let znamenat lepsi budouci vykonnost. Jako vzdy pfi
predikcich budouciho vyvoje ¢inskych akeif vsak stdle mu-
zeme nalézat i fadu podptlirnych argumentd, byt v pripadé
této zemé je velice tézké posoudit, kdy tento potencidl bude
v ¢ase naplnén. Analytici nyni napriklad vyzdvihuji cyklicky
vzestup v globdlnim elektronickém sektoru jako zvlastni dii-
vod k optimismu mezi ¢inskymi vyrobei. Dale se v listopadu
pravdépodobné zpomalil pokles ¢inského exportu a éinské
tovarny v druhé nejvétsi svétové ekonomice mohou brzy
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najit pevnou ptidu pod nohama. f{ijnov{l éisla navic slibné
poukazuji na skutec¢nost, Ze stitni podptirna opatfeni, kte-
ré od cervna prichystal Peking, méla urcity pozitivni dopad
na oziveni ekonomiky. I proto v kone¢ném dutisledku Mezi-
narodni ménovy fond v listopadu zlepsil své predpovédi rtis-
tu Ciny pro roky 2023 a 2024 o 0,4 procentniho bodu.

Akcie Latinské Ameriky si posledni dva roky

napravuji reputaci

Zcela opacnou story zazivaji akcie na hlavnich trzich v La-
tinské Americe. Z hlediska dlouhodobé korelace mezi lo-
kalnimi ekonomikami a vyvojem globdlni ekonomiky se
pritom jednd i o jeden z nejcitlivéjsich regionti. U latin-
skoamerickych zemi pak vyraznou roli v koneéné vykon-
nosti hraje 1 vyvoj domdacich ménovych kurzd, ty se pak
¢asto odvijeji i od cen komodit, jako je méd, Zelezna ruda ¢i
ropa. Pravé u vétsiny lokalnich mén rozvijejicich se trhu se
pritom v roce 2024 ocekava zotaveni.

Z pohledu vyznamu latinskoamerickych akcif se jedna spi-
e o okrajovéjsi region, nebot na akciovém indexu rozvije-
jicich se trhtt MSCI Emerging Markets se podili pouhymi
9 %. Obecné md nejvétsi podil v latinskoamerickych fon-
dech a indexech Brazilie, nasleduje Mexiko a s malymi vé-
hami vstupuje do alokace i Chile, Peru a Kolumbie. Sekto-
rové pak lokalni akciové indexy a fondy investuji do financi,
surovin ¢i energii.

Latinskoamerické akcie tézce nesly covidové obdobi, kdy
musely lokdlni ekonomiky vstfebat propadlé ceny ener-
getickych komodit. Nasledné pak regiondlni vlady nebyly
schopny dostatecné finanéné podpofit zasazené ekono-
miky. Nicméné v roce 2022 uz region ukdazal svou silnéjsi
stranku, kdyz v nelehkém obdobi znehodnocujicich se akcii
i dluhopist dokazal velice ¢asto prinést kladné zhodnoce-
ni. Podilové fondy od BNP Paribas, Amundi a Templeton
vyrostly v rdmci Latinské Ameriky v nepfivétivém roce
v rozpéti 7-11 %. V leto$nim roce opét nezahdlely a nava-
zaly také spanilou jizdou, kdyz se jejich vykonnost pro ko-
runového investora pohybuje v intervalu zhruba 15-28 %.
Podobné netradi¢ni atraktivni regiony pritom laka i Prog-
resivni fond Best Solution Funds, ktery v ramci své strategie
dava v portfoliu exoti¢téjsim oblastem trochu vétsi prostor
nez vétsina ostatnich globdlnich fondt.
Ing. Richard Bechnik
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