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Americké akcie zustavaji dulezitou soucasti globalnich portfolii, avéak makroekonomické a
geopolitické otresy spolu s vysokymi riziky koncentrace na urovni jednotlivych titula
vyzaduji selektivnéjsi pristup. V tomto prostredi muze strategie zamérena na kvalitni
dividendovy vynos investorum nabidnout sofistikovanéjsi prinos, zejména pokud je
realizovana prostrednictvim ETF.

 USA zUstavaji kliCovou investi¢ni destinaci, avSak valuace v nékterych oblastech trhu zac¢inaji
byt problematické a dostavaji se nad ocekévané urovné ,férové hodnoty”.

 Vysoké valuace dale zvysuji rizika koncentrace jednotlivych akcii, a proto se zpochybnuji
tradicni diverzifika¢ni vyhody kapitalizacné vazenych expozic.

e Ramec zaméreny na kvalitni dividendovy vynos muze investorim pomoci tato rizika lépe
zohlednit a prinést dalsi vrstvu stability.

USA zlistavaji z fundamentalniho pohledu atraktivni investi¢ni destinaci, s fadou strukturélnich
faktora a klicovych ekonomickych vyhod oproti ostatnim regionim svéta. Zasadni je také to, ze zde
sidli mnoho nejhodnotnéjsSich spolec¢nosti na svété. V poslednich mésicich a letech se vsak objevila
rada protivétra v podobé geoekonomické fragmentace, geopolitickych konfliktd, oslabovani
amerického dolaru a prisnéjsi ménové politiky. Tyto faktory znamenaji, ze investori mozna budou
muset svuj pristup k americkym akciim prehodnotit.

Naruseni vytvari nejistotu

rist i globalni trni faktory. Vys$si ceny energii v diisledku konfliktu v irdnu vytvéreji infla¢ni tlaky na
domaéci prumysl, zatimco zvySend rizika ruznych extrémnich udalosti nahrazuji nizkovolatilni a
likviditou pohdnény rezim posledni dekady.

Americky trh se rozsiruje

Rust téchto rizik prichazi v dobé, kdy koncentrace firem na americkém trhu dosahuje extrémné
vysokych urovni. Valuace mega-cap titult vzrostly v dusledku ,vyhypovaného” cyklu kolem Al a
prestoze prilezitosti existuji napric celym spektrem trzni kapitalizace, tradic¢ni pristup na trh ¢asto
omezuje expozici mimo nejvétsi spolecnosti.

Silna zavislost trhu na vykonnosti mega kapitalizovanych firem a na globalizovanych prijmovych
tocich citlivych na geopolitickou nejistotu zaroven zvysuje riziko poklesu. V tomto kontextu
ocekavame pokracujici turbulence pro investory smérujici své prostredky do americkych akcii napric
vSemi sektory. Tito investori proto mozna budou muset hledat nové cesty, jak na trh vstupovat.

Meénici se cyklus vyzaduje novy pristup

S tim, jak investori vyhodnocuji dopady riznych makrofaktor na vyhled americkych akcii, bude
klicové porozumét valuacim — a tomu, co v soucasném prostredi vlastné predstavuje ,férovou
hodnotu”. Valuace zlstavaji napjaté zejména na vrcholu trhu, nicméné i jindy, a to kvili Al hysterii,
ale i diky pozitivnim impulsim v energetice a obrané.



»Férovou hodnotu” je treba prehodnotit

V dobé, kdy koncentrace jednotlivych spolecnosti na americkém trhu dosahla maxim nékolik dekad,
se prumérné velké firmy dostavaji nad trovné, které by bylo mozné povazovat za ,férové”. Navrat k
fundamentiim muze pomoci identifikovat firmy, jejichz valuace nejsou tak napjaté. Zameéreni na
spolecnosti se silnymi rozvahami, odolnymi cash flow a disciplinovanou alokaci kapitalu muze zlepsit
vynos upraveny o riziko v prostredi, kde je trzni leadership méné predvidatelny.

Vynos jako stabilizac¢ni vrstva

Spolecnosti, které dokazou poskytovat konzistentni a udrzitelny prijem, byly tradicné vnimany jako
zdroj vynosu a historicky tvorily vyznamnou ¢ast celkovych akciovych vynosu. Nejenze prinasely rust
skrze zvySovani valuaci, ale zaroven poskytovaly stabilni tok okamzitych vynosu pro strednictvim
dividend.

Na méné predvidatelném trhu vSak mohou tito poskytovatelé vynosu pridat do portfolia dalsi
dulezitou vrstvu — stabilitu. Jakmile se cenové vynosy stavaji volatilnéjsimi, spolehlivy dividendovy
tok muze Cast této volatility kompenzovat, zmirnit poklesy v negativnim trznim prostredi a zaroven
podporit ristovy potencial. To znamena, zZe propady mohou byt mél¢i, nez by jinak byly, coz je v
obdobi zvy$ené makroekonomické nejistoty dulezity faktor.

Jak implementovat strategii , quality income”

Zatimco kapitaliza¢né vazena alokace nabizela v prubéhu dosavadniho cyklu dostatek prilezitosti,
tento pristup pravdépodobné neposkytne uroven fundamentalni analyzy ani zaméreni na vynos,
kterou souc¢asné makroprostredi vyzaduje.

Zaclenéni filtra kvality a vynosu nad ramec trznich Ci sektorovych aloka¢nich modelt muze pomoci
vyhnout se strukturalnim zkreslenim tradi¢nich high-yield strategii a zaroven zachovat nizkou
odchylku rozdilu mezi vynosy investi¢niho portfolia a jeho podkladového benchmarku (indexu) vaci
hlavnim indextm. Tento pristup predstavuje vyvazenou alternativu k ¢isté dividendovym strategiim.

V tomto kontextu nabizi rada Quality Income ETF atraktivni reseni pro takové spravce aktiv, kteri
chtéji ziskat trzni expozici a zaroven tato rizika ridit. Jde o pasivni strategie, které sleduji
proprietarni indexy Fidelity International vyuzivajici cilené filtry kvality a vynosu pri vybéru akcii.

Pro investory zamérené na USA se tento pristup snazi nabidnout expozici viiCi vysoce kvalitnim
americkym spole¢nostem generujicim prijem, z nichz mnohé se vzhledem k nedavnému rtstu valuaci
nékterych rustovych titull staly relativné atraktivnéjSimi.

Firmy s kvalitnim dividendovym profilem maji navic tendenci podavat dobré vysledky v pozdni fazi
cyklu, kdy se ménové politika zac¢ina stavat podpurnéjsi tvari v tvar zhorsujicim se rustovym
vyhlidkdm. Vzhledem k tomu, Ze Fed postupné presouva svou pozornost vice na rizika na trhu prace,
mizZe nyni jit o atraktivni vstupni bod.

V dobé, kdy geoekonomicka fragmentace a ekonomicka nejistota mohou narusit dlouhodobé
zavedené vykonnostni trendy na trhu, musi investori zkoumat vSechny moZznosti, jak na trhy
vstupovat. Quality Income ETF od Fidelity jsou navrzeny jako nakladovée efektivni stavebni kdmen
portfolia, ktery mohou investori vyuzit pro efektivni realizaci taktické i dlouhodobé alokace aktiv a
ktery predstavuje presvédc¢ivou alternativu pri zméné v cyklu.
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