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»Irzné neutralni pristupy k akciim, jako je strategie Absolute Return Global Equity (ARGE)
spolecnosti Fidelity, by mohly byt vhodnym reseni nejistoty spojené s timto obdobim“,
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vysvétluje Matt Jones, ktery ridi strategie ve spolecnosti Fidelity.
Jaké jsou vyhlidky, pokud jde o tuto tridu aktiv?

MJ: Vzhledem k makroekonomické nejistoté, kterou jesté podtrhuji infla¢ni tlaky, geopolitické napéti,
nekonzistentnost fiskalni politiky a diisledky nekonvenc¢nich nastroju ménové politiky, hledaji
investori zpusoby, jak tézit z dlouhodobé akciové expozice, aniz by nutné museli podstupovat
vSechna trzni rizika. Neutralni strategie (EMN) vuci akciovému trhu maji dobrou pozici pro zvladnuti
téchto problému.

Za prvé, tyto strategie soucasného otevirani kratkych i dlouhych pozic se ve své podstaté snazi
dosahovat lepsich vysledku za vétSiny trznich podminek tim, Ze ziskévaji alfu z relativnich rozdila ve
vykonnosti jednotlivych akcii. V pripadé strategie Fidelity Absolute Return Global Equity (ARGE)
muze vyuziti nejpresvédcivéjsich doporuceni k ndkupu a prodeji akcii z nasi globalni vlastni
vyzkumné platformy prinést potencidl alfa a zaroven minimalizovat Siroké trzni expozice.

Za druhé se oCekava, ze nejistota zustane zvySena, coz povede ke zvySeni rizik pro investory s
dlouhodobymi expozicemi v akciovych indexech. Strategie EMN se snazi snizit volatilitu portfolia na
zlomek srovnatelnych dlouhodobych akciovych indexu. Napriklad rocni volatilita strategie ARGE
spolec¢nosti Fidelity ¢inila za Ctyrleté obdobi koncici 30. zarim 5,4 %, coz je priblizné tretina indexu
MSCI ACWI. Kromé toho mohou strategie EMN byt potencialné uspésné ve volatilnim prostredi a
tézit ze zvySeného rozptylu mezi akciemi diky svému long-short pristupu (metoda soucasného
otevirani kratkych i dlouhych pozic).

Za treti, ménici se vztah mezi tradicnimi dluhopisy a akciemi zkomplikoval predpoklady diverzifikace
portfolia. V minulosti slouzily dluhopisy jako zajiSténi proti akciovému riziku, ale tento vztah zacal
byt nestabilni. Proto se mozné vice investort poohliZi po jinych moznostech, jako jsou treba neutralni
strategie ohledné akciovych trhia (EMN), které mohou tento problém obejit tim, Ze se zaméruji na
idiosynkratické faktory specifické pro jednotlivé akcie a nespoléhaji se na Sirsi pohyby na trhu.

Jak za této situace stavite své portfolio?

M]J: Dulezité je poznamenat, ze strategie EMN jsou strukturovéany tak, aby nebyly zévislé na
smérovani trhi. Na rozdil od jinych aktivnich akciovych strategii neni nasim cilem prevazit urdity
sektor a podvazit jiny sektor na zékladé nazoru trhu.

Nase strategie EMN tézi z toho, Ze disciplinované a dusledné ziskava hodnotu z nakupnich a
prodejnich doporuceni nasich analytikl. Pri sestavovani naseho trzné neutralniho portfolia se dlouhé
a kratké pozice v portfoliu vzajemné odrazeji na urovni zemi, odvétvi, mén a faktord, aby se tato
rizika zmirnila (viz obréazek 1).

Zbyvaji skutecné idiosynkraticka rizika specificka pro jednotlivé akcie, aby bylo mozné dosahnout
vynosu, které nejsou korelovény s ostatnimi tradi¢nimi tfidami aktiv, jako je pevny vynos a akcie, a
také s indexy EMN, jako je napriklad HFR Equity Market Neutral Index.



To neznamena, ze udalosti a nalada na trhu nemaji na strategie EMN vlibec negativni vliv. K
propadum dochdazi zejména v okamzicich, kdy kratkodoba dynamika trhu neni v souladu se
zameérenim strategie na dlouhodobé zéklady na trovni spolec¢nosti. V takovém prostredi muze
strategie zazit idiosynkratické epizody nizsi vykonnosti. Podle naseho nézoru jsou vSak rizika poklesu
relativné omezend. Maximalni pokles strategie ARGE od jejiho vytvoreni ¢ini priblizné 5,2 %,
pricemz se sem zahrnuje i naruseni trhu v dusledku krize v souvislosti s epidemii COVID-19.

Pro optimalizaci investi¢ni vykonnosti by investori méli pristupovat k rizikiim pokles disciplinované
a z dlouhodobého hlediska. Klicovy je spolehlivy ramec pro rizeni rizik. Vezméme si napriklad
americké akcie, které v listopadu 2024 tvorily priblizné 67 % indexu MSCI ACWI podle trzni
kapitalizace, zatimco pred tremi lety to bylo pouze 57 %. Koncentrace trhu vzrostla a dominuji mu
akcie tzv. ,velké sedmicky” (,Magnificent Seven”) - Alphabet, Amazon, Apple, Meta Platforms,
Microsoft, Nvidia a Tesla.

To naznacuje, ze dlouhodobé akciova portfolia investora mérenda podle globalnich akciovych indext
se stala méné diverzifikovanymi. Riziko se stale vice koncentruje do mensiho poctu faktora
ovliviiujicich vynos a investori pak mohou byt dost zaskoceni. Napriklad ve Spojenych statech trhy
ocekavaji, ze politiky podporujici rist pod vedenim republikdnské administrativy, jako je deregulace,
méli vzit v ivahu i moznost, ze tyto kroky nebudou probihat podle o¢ekavani, budou kompenzovany
jinymi politikami, jako jsou cla, nebo k nim vibec nedojde.

Jak se méni dynamika makroekonomickych rizik, rizik souvisejicich s jednotlivymi zemémi, odvétvimi
a dalsich rizik, je zohlednéna v nazorech nasich analytiku a zac¢lenéna do procesu tvorby portfolia,
ktery je podporovan nasim vlastnim optimaliza¢nim ndstrojem. Bez ohledu na to, jaky
makroekonomicky scénar nastane, je nase strategie EMN nastavena tak, aby mohla tézit z
idiosynkratickych, pro akcie specifickych rizikovych faktoru. V dobé, kdy se o¢ekéava, ze
makroekonomické a trzni rusivé vlivy povedou k rostouci volatilité, mize nase strategie EMN
nabidnout disciplinovanou a presvédc¢ivou moznost pro investory, kteri hledaji vétsi konzistentnost v
nejistych ¢asech.
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Fidelity International byla zaloZzena v roce 1969 a poskytuje investicni sluzby a produkty soukromym
a institucionalnim investoram. Od ostatnich globélnich investi¢nich spole¢nosti se 1i$i zejména
formou vlastnictvi. Jedna o Cisté privatni, soukromou spolec¢nost vlastnénou primo Cleny zakladajici
rodiny a managementem firmy. Spole¢nost klade veliky duraz na provadéni podrobnych analyz, na
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investi¢nich analytikti a odbornik{ 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 patti cel4 fada
vyznamnych institucionalnich i privatnich klientt, vSechny vyznamné banky, pojiStovny, finan¢ni
spolecnosti a nezavisli financ¢ni poradci, ktefi koncovym investoriim zprostredkovavaji investicni
fondy této globalni investi¢ni spolecnosti.

Dulezité upozornéni

Toto je propagacni 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
spolecnosti 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
0soby 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 nazory predstavuji stanoviska spolecnosti Fidelity, neni-li uvedeno jinak. Fidelity, Fidelity
International a logo Fidelity International a symbol mény F jsou vSechno ochrannymi zndmkami
spolecnosti 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 papird, ale jsou uvedeny pouze pro ilustraci. Investori by rovnéz méli vzit na
védomli, ze vyjadrené nazory jiz nemusi byt aktualni a spolecnost Fidelity jiz mohla jednat. Pruzkumy
a analyzy pouzité v této dokumentaci shromazduje spolecnost Fidelity pro své potreby spravce
investic a je mozné, Ze podle nich jiz bylo postupovano pro jeji vlastni ucely. Tento material byl
vytvoren spolec¢nosti Fidelity International.

Minulé vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument miize obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavéany spoleCnostmi, jez
nejsou spojeny s zadnym subjektem Fidelity (obsah tretich stran). Spolec¢nost 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 provadéjici 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 (Klicové 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 distributoru 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 investi¢ni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi riznych 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 zndmky tretich stran, autorska prava a dalsi prava
dusevniho vlastnictvi zistavaji majetkem jejich konkrétnich vlastnika.

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

https://www.crestcom.cz/cz/tiskova-zprava?id=5439
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