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Zatimco mnoho investoru zaclenuje ESG faktory do svych portfolii, nespravné nastavené
referencni indexy a pasivni integrace ESG faktori mohou zpusobit potize pri analyze
podobnych skupin nebo odhalit nezamyslena rizika. Tym Fidelity ETF zkouma dopad, ktery
maji faktory udrzitelnosti na ETF fondy s lepSim vyzkumem, a proc portfolio manazeri
potrebuji nové pristupy vzhledem k soucasnému trznimu prostredi.

Faktory ESG vyzaduji nové srovnani

Vzhledem k tomu, ze investori nadale vnimaji aktivni ETF jako Cast svych alokacénich strategii, je
treba prehodnotit tradi¢ni pristupy k analyze a benchmarkingu. Vzhledem k tomu, ze velka ¢ast trhu
ETF se tradi¢né skladala z Cisté pasivnich indexovych fondu, bylo vhodné provadét srovnéni s
béznymi benchmarky. Nové trendy, které zahrnuji rizné faktory, jako je udrzitelnost, vSak
znamenaji, Ze nyni pozorujeme vétsi rozdily ve vykonnosti mezi strategiemi zalozenymi na vyzkumu a
pasivnimi benchmarky.

Mnoho benchmarku pro strategie ESG je obvykle zarazeno do urcité kategorie, zatimco strategie
ESG je sama o sobé v kategorii jiné. Porovnani fondl pak nepochybné povede k chybnym vysledkum,
zejména s ohledem na vykonnost sektoru jako je obrana, v poslednich trech letech. To zase muze
zpusobit problémy portfolio manazertim, ktefi analyzuji vykonnost srovnatelnych skupin, protoze
mohou porovnavat fondy s fundamentalné odliSnymi investicnimi prostory. My se domnivame, ze
jsou opravnéna spise srovnani podobnych produkta.

Pasivni ESG indexy mohou vytvaret nechténa rizika

Cisté ESG indexy jsou obvykle sestavovany na zékladé restriktivnich a normativnich pravidel, ktera
vétsSinou vylucuji akcie s nejhorsim ESG ratingem, a zaujimaji relativné ¢ernobily pristup k tomu, zda
jednotlivé akcie zahrnout, ¢i nikoli. Vzhledem k pristupu ,nadvaha nebo vylouceni“ k alokacim téchto
indext ¢asto dochazi k neprimérené vysokému poctu nadvazenych i podvazenych pozic. To muze pro
investory, kteri zaujimaji pasivni pristup, vytvaret nezadouci koncentracni rizika.

Aktivni pristupy podporované vyzkumem vSak mohou zaujmout opatrnéjsi postoj, ktery se snazi
minimalizovat rizika prostrednictvim vyzkumu. Tyto poznatky mohou kompenzovat rizika u vyvazeni,
jak na trovni jednotlivych akcii, tak na urovni sektort - pasivni pristupy ESG ze své podstaty
vyvolavaji zkresleni u ,zelenéjsich” odvétvi, a to i v situacich, kdy to neni zcela vhodné.

Toto zkresleni pasivnich ETF muze také zpusobit problémy na druhém konci ,zeleného” spektra.
Podniky, které mohou ziskat vysoké hodnoceni ESG na urcité urovni emisi jako je napriklad Nvidia,
jsou v diisledku toho v téchto indexech ¢asto nadhodnoceny. Aktivni analyza vSak muaze jit dale a
zahrnout do hodnoceni akcii poskytovatele i dalsi faktory, jako jsou emise hodnotového retézce. To
pak muze poskytnout jesté vice ESG-uvédomély pristup.

Pasivni pristup k ESG casto vede k velké odchylce od vykonnosti ve srovnani s indexem vazenym
trzni kapitalizaci. Pri téchto vyssich poctech chyb sledovani mohou investori vidét vétsi vyhodu v



aktivnim pristupu, kdy muze spravce hodnotit rizika akcii nebo sektort s mensimi omezenimi. Pro ty,
kteri hledaji ETF zohlednujici ESG, vSak muze byt zajimavym prostfedkem pristup zaloZeny na
vyzkumu, protoze je zde mensi odchylka od vykonnosti.

Vlastni analyza muze prinést lepsi vysledky v oblasti udrzitelnosti a investic

Zatimco konstrukce indexu ESG obvykle vyuziva zpétné orientovana hodnoceni ESG od tretich stran,
aktivni udrzitelné ETF mohou zaujmout méné normativni pristup. Napriklad rada Fidelity Equity
Research Enhanced ETF zahrnuje vyhledova ESG ratingova hodnoceni zalozena na faktorech, jako je
udrzitelnost spole¢nosti nebo vyvoj jejich rizeni, a kombinuje je s vlastnimi fundamentalnimi
ratingovymi hodnocenimi analytikd Fidelity International. To umoziuje vytvaret kombinovana
ratingova hodnoceni akcii a integrovat ESG a financ¢ni aspekty do procesu sestavovani portfolia hned
v nékolika dimenzich.

Tento pristup pomohl této radé prekonat ESG benchmarky a zaroven dosahnout nizsi odchylky ve
vykonnosti nez $irsi benchmarky, coz investorim poskytuje udrzitelnou alfu. Ve srovnani s
podobnymi produkty se tato rada trvale umistuje v hornich kvartilech, coz svéd¢i o schopnosti tymu
Fideilty implementovat fundamentdlni a udrzitelné poznatky z rozsahlého vyzkumu globalniho tymu
odbornikd.

Podobné jako v pripadé vyse uvedenych srovnani podle ¢lanku 8-6 si uvédomujeme, ze nékteri
investori pozaduji jesté vyssi uroven integrace ESG. Za timto GCelem jsme nedavno rozsirili nasi radu
ETF s vylepSenym akciovym vyzkumem o novou sadu ETF v souladu s parizskymi cili, které
investorum poskytuji stejny pristup vylep$eny fundamentalnim vyzkumem, ale z ,tmavsi zelené”
perspektivy ESG.
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Informace pro editory:

Fidelity International byla zalozena v roce 1969 a poskytuje investiéni sluzby a produkty
soukromym a institucionalnim investorim. Od ostatnich globalnich investi¢nich spole¢nosti 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 analytikt 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
celd rada vyznamnych institucionalnich i privatnich klientt, vSechny vyznamné banky, pojistovny,
finan¢ni spoleCnosti a nezavisli finan¢ni poradci, ktefi koncovym investorum zprostredkovavaji
investicni fondy této globdalni 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 zékladé individualnich potteb, 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 urcenych 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 nazory predstavuji stanoviska spolecnosti Fidelity, neni-li uvedeno jinak. Fidelity, Fidelity
International a logo Fidelity International a symbol mény F jsou vSechno ochrannymi znamkami
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 zakony 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
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 ucCely. Tento material byl
vytvoren spolecnosti Fidelity International.

Minula vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument mize obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavany spoleCnostmi, jez
nejsou spojeny s zadnym subjektem Fidelity (obsah tretich stran). Spolecnost Fidelity se nepodilela
na pripravé, prijeti ani upravé takovych materialt tfetich 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 (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 distributorti a naseho evropského Centra sluzeb v Lucembursku, sidlici na adrese FIL
(Luxembourg) S.A. 2a, rue Albert Borschette BP 2174 1L-1021 Luxembourg.

Fidelity Funds "FF" je oteviena investicni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera



disponuje akciemi riznych tfid. Spole¢nost FIL Investment Management (Luxembourg) S.A. si
vyhrazuje pravo ukoncit nabizeni podfondu a jeho podilovych jednotek na trhu v souladu s ¢clankem
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 zustavaji 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).

https://www.crestcom.cz/cz/tiskova-zprava?id=5881
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