Nova vina mega IPO: Co to znamena pro
indexy, ETF fondy a investory
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Soucasna vina mega IPO otevira dulezité otazky pro trhy, indexy i investory. V obdobi pred
vstupem SpaceX na burzu, ktery byl jednim z nejvétsich IPO v historii, se pozornost
soustredila na ocenéni spolecnosti a kvalitu jejiho byznysu. Nyni se vSak rychle presouva k
otazce zarazeni do indexu, a zejména k tomu, které benchmarky a pasivni investi¢ni
strategie budou presouvat kapital v tydnech po uvedeni akcii na trh.

V nékterych pripadech to mize vést ke koncentrované a mechanické poptavce béhem kratkého
¢asového obdobi, zejména pokud je podil volné obchodovatelnych akcii (free float) omezeny. To muze
dale zesilovat kratkodobé cenové pohyby.

Tyto zmény pravdépodobné nebudou relevantni pouze pro tuto jedinou emisi. Letos se ocekava vétsi
vlna velkych spolecnosti spliujicich podminky pro zarazeni do indexu. V prostredi, kde se pasivni
fondy mohou stét kupci na zakladé pravidel indext, nikoliv podle ocenéni, sili argumenty ve
prospéch aktivnich strategii, které mohou flexibilnéji rozhodovat o nacasovani vstupt a vystup,
velikosti pozic i samotné implementaci investic.

Poskytovatelé indexu

V poslednich mésicich, v o¢ekavani dalsi viny velkych IPO, upravili poskytovatelé indext své pristupy
tak, aby dokéazali zachytit zvySeny zajem investoru o nové emise.

Zmény lze rozdélit do dvou hlavnich oblasti. Prvni se tyka rychlosti, s jakou mohou byt nové
spolecnosti zarazeny do benchmarku. Historicky vét$ina indexu vyzadovala pomérné dlouhé
»Zabydlovaci“ obdobi pred zarazenim do indexu. Nedavné zmény pravidel vSak ukazuji na jasny
posun smérem k rychlejsi inkluzi. Poskytovatelé indexu se stale vic snazi zajistit, aby se atraktivni a
medialné sledované spolec¢nosti dostaly do indexti v dobé, kdy je zdjem investort nejvy$si, namisto
¢ekani na tradicni ¢tvrtletni nebo rocni revize.

Napriklad FTSE Russell, Nasdaq a Solactive zavedly mechanismy pro zrychlené zarazeni novych
titull, ¢imz zkrétily dobu potrebnou pro vstup do indexu z nékolika mésict ¢i Ctvrtletnich cykli na
pouhé dny nebo tydny. MSCI zachovalo stavajici rdmec s tim, Ze jiz nyni obsahuje pravidla pro rychlé
zarazeni velkych IPO. Naopak S&P zistalo nejkonzervativnéjsi a po konzultacich se rozhodlo
navrhované zmény neimplementovat.

Vedle rychlejsiho zarazovani prehodnocuji poskytovatelé indexu také pozadavky na free float, coz
historicky omezovalo rychlost i rozsah, s jakym se IPO promitala do vah indexd. Nékteri
poskytovatelé pozadavky na free float zmirnili nebo ¢astecné zrusili u velkych emisi, pripadné
zavedli mechanismy podporujici vys$si poc¢atecni vahy novych spole¢nosti. Nasdaq napriklad vyuziva
multiplikator, ktery muze zvysit zastoupeni spole¢nosti v indexu nad ramec okamzité
obchodovatelného objemu akcii.

Presto vSak nizky free float pti vstupu na burzu znamena, ze pocatecni vdha mnoha spolecnosti v
indexech zustane niz$i, nez by odpovidalo jejich celkové trzni kapitalizaci.

Celkovy smér je ziejmy: poskytovatelé indexu hledaji rovnovahu mezi snahou o rychlé zarazeni
vyznamnych IPO a praktickymi omezenimi souvisejicimi s investovatelnosti. Rychlejsi zarazovani
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zachovani pravidel zohlednujicich free float - byt v upravené podobé - predstavuje urcity stabilizacni
prvek omezujici okamzity dopad na indexy.

Potencialni dopady

Zarazeni do indexu by nemélo byt zaménovano s investi¢ni atraktivitou. Mega IPO mohou vytvaret
vyraznou technickou poptavku, zejména pokud poskytovatelé indexu umozni rychlé zarazeni a
pasivni fondy musi akcie kratce po vstupu na burzu nakoupit. To sice muze kratkodobé podporit
cenu akcii, zaroven vSak investori ziskavaji expozici v dobé, kdy pretrvava vysoka nejistota ohledné
ocenéni a trh mél jen omezeny Cas na posouzeni dlouhodobych vyhlidek spole¢nosti.

Rychlejsi zarazeni do indexti miize pasivni investory nutit obchodovat jiz v rané fazi procesu utvareni
trzni ceny. Akcie tak nakupuji v okamziku uré¢eném metodikou indexu, nikoliv na zékladé dukladného
posouzeni fundament.

Historie ukazuje, ze obdobi po IPO byvé ¢asto charakteristické procesem cenového objevovani.
Spolecnosti jako Meta ¢i Uber zazily v letech po vstupu na burzu znacnou volatilitu a proménu
investorského vnimani, coz ilustruje, jak dlouho muze trvat, nez si trh vytvori stabilni nazor na
vnitrni hodnotu spolec¢nosti.

Nejde pritom o argument proti investovani do IPO. Mnoho nové uvedenych spoleCnosti se pozdéji
stalo mimoradné uspésSnymi investicemi na dlouhou dobu. SpiSe jde o zdlraznéni rozdilu mezi
okamzikem, kdy je spole¢nost zptisobila pro zarazeni do indexu, a okamzikem, kdy predstavuje
atraktivni investicni prilezitost.

Pro investory to znamena dulezitou otdzku: predstavuje okamzité zarazeni do benchmarku skute¢né
nejzajimavéjsi moment pro ziskani expozice vuci nové obchodované spolec¢nosti?

Vedle toho existuje také problém koncentrace. Pokud budou nové emise velké, ristové orientované a
navazané na americky technologicky sektor, jejich zarazeni muze dale zvysit dominanci americkych
mega-cap rustovych spolecnosti v globélnich akciovych indexech.

To muze byt prijatelné pro investory, kteri cilené hledaji trzné vazenou expozici vi¢i americkému
trhu. Zaroven tu vSak otazka, zda je portfolio skute¢né diverzifikované, nebo pouze navysuje expozici
vuci stejnému investicnimu tématu.

Stale vétsi podil indexu S&P 500 tahne ¢im dal méné spolecnosti

Podil 10 a 50 nejvétsich pozic na celkové trzni kapitalizaci indexu v ¢ase

Zdroj: Bloomberg, Fidelity International. Kvéten 2006 az kvéten 2026

Pravé zde hraje dulezitou roli regiondlni diverzifikace. Investori nemusi na vinu mega IPO reagovat
vyhybénim se americkému trhu, méli by si vsak uvédomovat, ze globalni indexy vazené trzni
kapitalizaci mohou byt jesté vice koncentrovany na USA a technologie. Regiondlni stavebni bloky
portfolia mohou pomoci tuto koncentraci ridit védoméji, namisto toho, aby o ni rozhodovala pouze
mechanika index.

Co to znamena pro nabidku americkych akciovych ETF Fidelity



Fidelity nabizi radu ETF fond{, které stavi na dlouholeté tradici aktivniho investovani a pokryvaji
Sirokou $kélu investi¢nich expozic i pristupt. V segmentu americkych akcii, tedy na trhu, kde budou
tato mega IPO realizovana, nabizi Fidelity ¢tyri ruzné ETF, které poskytuji odli$né typy expozice
podle preferenci investoru. Pri posuzovani potencialniho dopadu téchto IPO na jednotlivé fondy
budou rozhodujici faktory, jako je zarazeni do indexu, investi¢ni omezeni dané strategie a predevsim
nazory investi¢niho tymu.

V pripadé fondu US Quality Income UCITS ETF (pasivni strategie sledujici index zaméreny na
kvalitni dividendové spolec¢nosti) bude dopad pravdépodobné velmi omezeny. O¢ekavané IPO s
nejvétsi pravdépodobnosti nesplni dividendova kritéria, a nebudou proto zpusobilé pro zarazeni do
indexu. Vzhledem k tomu, ze index prochézi rebalancovanim pouze jednou rocné v unoru, nelze v
kratkodobém horizontu oc¢ekavat zadné zmény.

Podobné je tomu u fondu US Fundamental Small-Mid Cap UCITS ETF, ktery investuje do spole¢nosti
s nizsi trzni kapitalizaci. Je nepravdépodobné, Ze by se nové mega IPO staly soucasti jeho
investicniho univerza.

Vaevs

Fundamental Large-Cap Core UCITS ETF pouziva jako benchmark index S&P 500, do kterého se
SpaceX v dohledné dobé pravdépodobné nezaradi. Fond vSak ma flexibilitu investovat i do titult
mimo benchmark.

Investi¢ni proces, ktery systematicky shrnuje nazory skupiny portfolio manazerd s cilem identifikovat
a vybirat vysoce presveédcivé investi¢ni napady, by mohl vést k zarazeni akcii SpaceX do portfolia,
pokud by je drzela vétS$ina zapojenych manazeru.

U fondu Fidelity US Equity Research Enhanced UCITS ETF je zarazeni velkych IPO, jako je SpaceX,
relevantni vzhledem k tomu, Ze jeho benchmarkem je index MSCI USA. MSCI potvrdilo, ze SpaceX
bude zarazena do indext Standard a Large Cap s ucinnosti od 29. Cervna 2026 na zékladé stavajicich
pravidel pro zrychlené zarazovani novych emisi.

Zarazeni do benchmarku vSak automaticky neurcuje pozici v portfoliu. Pred vyznamnymi IPO
analytici Fidelity hodnoti obchodni model spolecnosti, ocenéni firem a dlouhodoby vynosovy
potencial. Tim vytvareji zakladni pohled, ktery je nasledné vyuzit pri konstrukci portfolia.

Samotny proces, na ktery dohlizeji portfolio manazeri, pak urcuje vhodnou velikost pozice s ohledem
na vahu akcie v benchmarku, silu investi¢niho presvédceni a celkovy rizikovy profil strategie.

Dulezité je, ze nejde o proces vytvoreny specialné pro primarni verejné nabidky akcii (IPO). Fidelity
provadi vlastni akciovy vyzkum jiz nékolik desetileti a strategie Research Enhanced tyto poznatky
systematicky vyuziva napric¢ celym portfoliem. Nové uvedené spolecnosti jsou proto hodnoceny
prostrednictvim stejného analytického ramce jako stavajici pozice.

Vyznamny novy Clen benchmarku s pozitivnim investi¢nim hodnocenim muze byt do portfolia zarazen
pomérné rychle, zatimco expozice vici spolecnostem, u nichz je investi¢ni presvédCeni nizsi, muze
byt budovana opatrnéji. Vysledkem je portfolio, které zustava tzce navazano na benchmark, zaroven
si vSak zachovava flexibilitu k vyjadrovani aktivnich investi¢nich ndzoru tam, kde analyzy Fidelity
identifikuji prilezitosti nebo rizika.

Zaver

Celkové plati, ze ackoli zrychlené zarazovani akcii do indexi mtize zvys$it objem nucenych nakupu ze
strany pasivnich ETF, investi¢ni strategie Fidelity, zejména ty aktivné rizené, si zachovavaji znacnou



flexibilitu. Ta spolec¢nosti umoziiuje reagovat selektivné na zakladé fundamentalnich faktoru, nikoli
mechaniky indext. Zmény pravidel pro zarazovani do indext by proto v blizkém obdobi nemély mit
vyznamny dopad na slozeni portfolii ani na jejich rizikovy profil.
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Fidelity International byla zaloZena v roce 1969 a poskytuje investic¢ni sluzby a produkty
soukromym a institucionalnim investoriim. Od ostatnich globalnich investi¢nich spolecnosti se lisi
zejména formou vlastnictvi. Jednd o Cisté privatni, soukromou spolecnost vlastnénou primo cleny
zakladajici rodiny a managementem firmy. Spolecnost klade veliky diraz na provadéni podrobnych
specialni tymy investi¢nich analytikli a odbornikd pusobi ve vSech hlavnich finan¢nich centrech svéta
- v Londyné, Frankfurtu, Parizi, Hongkongu, Tokiu, Singapuru, Soulu, Dilli, Bombaji a v Sydney. V
soucasné dobé administruje aktiva ve vysi 87 mld. USD (assets under administration) a globalné pro
klienty investovala 290 mld. USD ve 25 zemich napri¢ Evropou, Asii, Tichomorim, strednim
Vychodem a jizni Amerikou. V Ceské republice Fidelity plisobi od roku 2012 a mezi jeji klienty patii
cela rada vyznamnych institucionalnich i privatnich klientti, vSechny vyznamné banky, pojistovny,
finan¢ni spoleCnosti a nezavisli finan¢ni poradci, ktefi koncovym investorim zprostredkovavaji
investic¢ni fondy této globdlni investi¢ni spolecnosti.

Dulezité upozornéni

Toto je propagacCni material. Tento dokument nesmi byt bez predchoziho souhlasu rozmnozovan
nebo rozsirovan.

Fidelity International poskytuje informace pouze o svych produktech a neposkytuje investi¢ni
poradenstvi na zdkladé individualnich potreb, jinak nez konkrétné radné stanovené opravnénou
spolec¢nosti pri formalni komunikaci s klientem.

Jako Fidelity International je oznaCovana skupina spolecnosti, které tvori globalni organizaci spravy
investic poskytujici informace o produktech a sluzbach v uréenych jurisdikcich mimo Severni
Ameriku. Toto pisemné sdéleni neni smérovano k osobam se sidlem ve Spojenych statech a takové
osoby nesmi podle néj jednat. Je urceno pouze osobam bytem v takové v soudni prislusnosti, kde jsou
prislusné fondy povoleny k distribuci nebo tam, kde neni takové povoleni vyzadovano.

VSechny néazory predstavuji stanoviska spolecnosti Fidelity, neni-li uvedeno jinak. Fidelity, Fidelity
International a logo Fidelity International a symbol mény F jsou vSechno ochrannymi zndmkami
spolec¢nosti FIL Limited.



Tento dokument nepredstavuje distribuci, nabidku nebo vyzvu k vyuziti sluzeb investi¢ni spravy
spolecnosti Fidelity, ani nabidku ke koupi, prodeji nebo vyzvu k nabidce ke koupi nebo prodeji
jakychkoli cennych papirt v jakékoli jurisdikci nebo zemi, kde takova distribuce nebo nabidka neni
povolena Ci by byla v rozporu s mistnimi zdkony nebo predpisy.

Odkazy v tomto dokumentu na konkrétni cenné papiry nelze vykladat jako doporuceni ke koupi nebo
prodeji téchto cennych papir(, ale jsou uvedeny pouze pro ilustraci. Investori by rovnéz méli vzit na
védomi, Ze vyjadrené nazory jiz nemusi byt aktudlni a spolec¢nost Fidelity jiz mohla jednat. Pruzkumy
a analyzy pouzité v této dokumentaci shromazduje spole¢nost Fidelity pro své potreby spravce
investic a je mozné, Ze podle nich jiz bylo postupovano pro jeji vlastni ucely. Tento material byl
vytvoren spolecnosti Fidelity International.

Minula vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument mize obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavény spolecnostmi, jez
nejsou spojeny s zadnym subjektem Fidelity (obsah tretich stran). Spolecnost Fidelity se nepodilela
na pripravé, prijeti ani upravé takovych materiala tretich stran a vyslovné ani implicitné takovy
obsah neschvaluje ani nepodporovala.

Udaje nejsou auditované. Odbornici provadsjici priizkum zahrnuji spole¢niky a analytiky.
Doporucujeme, abyste si pred uskute¢nénim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti opatrili podrobné
informace. Investice by mély byt provadény na zakladé aktualniho prospektu (v angliCtiné a cestiné)
a dokumentu KIID (Kli¢ové informace pro investory) - dostupny v anglictiné a ¢estiné, které jsou
dostupné spolu s vyro¢nimi a pololetnimi zpravami zdarma na https://www.fidelityinternational.com
nebo od nasich distributort a naseho evropského Centra sluzeb v Lucembursku, sidlici na adrese FIL
(Luxembourg) S.A. 2a, rue Albert Borschette BP 2174 L-1021 Luxembourg.

Fidelity Funds "FF" je otevrena investicni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi ruznych tiid. Spolec¢nost FIL Investment Management (Luxembourg) S.A. si
vyhrazuje pravo ukoncit nabizeni podfondu a jeho podilovych jednotek na trhu v souladu s ¢lankem
93 pism. a) smérnice 2009/65/ES a Clankem 32 pism. a) smérnice 2011/61/EU. Toto ukonceni bude
predem oznameno v Lucembursku.Obchodni znamky tretich stran, autorska prava a dalsi prava
dusevniho vlastnictvi zistavaji majetkem jejich konkrétnich vlastnika.

Investori a potencidlni investori mohou ziskat informace o svych pravech ve spojeni se stiznostmi a
soudnimi spory na tomto odkazu: https://www.fidelity.cz (v ¢estiné).
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