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Asijské trhy tahne uzka skupina lidra a vysoka oc¢ekavani, prestoze zaroven narustaji
zakladni rizika, napriklad vyssi naklady na energie. Nitin Bajaj z Fidelity International
vysvétluje, jak muze disciplinovany hodnotovy pristup pomoci v tomto prostredi obstat, aniz
by investori podléhali obchodum, kterych je prilis, a premrsténym valuacim.

Klicové body

Akciové trhy zGstaly relativné klidné navzdory vyraznému nartstu geopolitického napéti a prudkému
ristu cen energii po eskalaci konfliktu v Iranu. Vzhledem k rozsahu tohoto $oku byla reakce trha
prekvapivé mirna.

Efektivni ndklady na energie jiz pro mnoho firem stouply, zejména v ekonomikach Asie zavislych na
dovozu. To se zaCinad promitat do marzi a nasledné i do spotrebitelské poptavky. Pokud tento stav
pretrva, dopad bude pravdépodobné vyznamny.

Pozoruhodné je, ze trhy zatim pokracuji témeér beze zmény. Vykonnost globalnich akciovych trhi je
tazena relativné uzkou skupinou titulli, predevsim v oblastech spojenych s technologiemi a umélou
inteligenci. To vytvorilo rozdil mezi vykonnosti hlavnich indext a SirSim investi¢nim prostorem.

V tomto prostredi se rozevrely rozdily ve valuacich. Nékteré Casti trhu se obchoduji na zédkladé velmi
vysokych oc¢ekéavani, zatimco jiné zistavaji opomijené navzdory stabilnim fundamentiim. Pravé tato
divergence vytvari prilezitosti pro disciplinovany pristup zalozeny na valuaci.

Vyhybani se extrémum

Uméld inteligence je bezpochyby vyznamnym vyvojem technologii a postupné se pravdépodobné
rozsiri napri¢ odvétvimi. Trh se vSak v soucCasnosti soustredi pouze na izkou ¢ast tohoto ekosystému.
To je patrné zejména v segmentu polovodicu a pamétovych ¢ipl na trzich, jako jsou Jizni Korea a
Taiwan, kde objem generovanych ziski vyrazné prekrocil historické normy.

V nékolika pripadech se ziskovost dostala na urovné vyrazné prevysujici cokoli, co bylo v minulosti
bézné, a ocekava se, Ze nékteré spolecnosti v jediném roce vytvori vyssi zisk, nez jaké mély trzby v
minulych letech. To naznacuje obdobi mimoradneé silné poptavky, nikoli stabilni dlouhodobou tGroven
profitability.

//////

,normalni“, coz zvySuje riziko nespravného ocenéni. Cilem proto neni tomuto tématu se vyhybat, ale
vyhybat se tém Castem trhu, kde jsou vysledky i ocekavani jiz podle historickych zkuSenosti prilis
napjaté.

Hledani hodnoty na opomijenych trzich

Prednost davame hledani prilezitosti v segmentech trhu, kde jsou ocekavani nizka a pozornost
investorti omezend. Soucasna fascinace Al napriklad vytvari nespravné ocenéni v oblastech, které s



Al nesouviseji nebo jsou vnimany jako ,porazeni” Al trendu.

Konzistentni investi¢ni disciplina a diraz na bezpecCnostni pol$tar nas nadale vedou ke spolecnostem
se silné generuji hotovost a maji etablovanou pozici na trhu, které se obchoduji za valuace jiz
odrazejici opatrna ocekavani.

Indofood Sukses Makmur je jednim z prikladua. Tato indonéska spolecnost dlouhodobé zvySuje zisky a
drzi dominantni postaveni na nékolika trzich, presto se nyni obchoduje za relativné nizkou valuaci,
protoze sentiment vuci Sir$i ekonomice oslabil.

Podobnou dynamiku lze pozorovat také u spole¢nosti Arwana Citramulia, domaciho vyrobce
stavebnich materialt z Indonésie navazaného na poptavku po bydleni. Zékladni aktivita zustava
stabilni, ale valuace klesly spolu s Sir§im trhem.

Zakladni princip zustava stejny. Zamérujeme se na firmy, které generuji hotovost, jsou rizeny
schopnym a davéryhodnym managementem a 1ze je nakoupit za ceny poskytujici dostate¢ny

bezpecnostni pol$tar. To, na co se trh kratkodobé soustredi, je Casto méné dilezité nez pravé tyto
fundamenty.

Disciplina je v dnesnim trhu zasadni

Soucasné prostredi pravdépodobné zustane nejisté. Geopoliticky vyvoj, energetické trhy i reakce
hospodarskych politik budou nadéle ovliviiovat sentiment a smérovani trhli. Zaroven uzké trzni
vedeni zvysSuje riziko volatility, pokud se ocekavéani zméni.

Presto zustava dlouhodoby investi¢ni potenciél pro hodnotové orientované investory v Asii atraktivni.
Mnoho spoleénosti se obchoduje za valuace, které jiz odrazeji opatrna o¢ekavani, a to i v pripadech,
kdy kvalita podnikéni ziistava zachovana. V tomto kontextu jsou obzvlasté zajimavé spolecnosti s
malou a stredni kapitalizaci. Jsou méneé sledované analytiky a Castéji dochazi k jejich nespravnému
oceneéni, coz vytvari prilezitosti pro investory ochotné uvazovat v delSim horizontu.

V tomto prostredi nas pristup nespoléha na predvidani vyvoje trhii. Naopak - stale dulezitéjsi je
zachovani discipliny, protoze prave konzistence je z dlouhodobého pohledu klicem k investicnim
vynosum.
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soukromym a institucionalnim investortim. 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. Spole¢nost klade veliky diraz na provadéni podrobnych
specialni tymy investi¢nich analytikt a odbornik{ pasobi 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 pati
celd rada vyznamnych instituciondalnich i privatnich klientt, vSechny vyznamné banky, pojistovny,
finan¢ni spoleCnosti a nezavisli finan¢ni poradci, kteri koncovym investorum 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 zékladé individudlnich 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
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
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 papir(, ale jsou uvedeny pouze pro ilustraci. Investori by rovnéz méli vzit na
védomi, Ze vyjadrené néazory jiz nemusi byt aktualni a spolecnost Fidelity jiz mohla jednat. Prazkumy
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 spolecnosti Fidelity International.

Minula 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 uskutecnénim 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 oteviena investic¢ni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi riznych trid. Spole¢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
dusSevniho 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=6275
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