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Uméla inteligence je sice delsi dobu jednim z hlavnich témat nejen v Asii a stale vice
investoru fascinuji investi¢ni prilezitosti, které se v této oblasti nabizeji. Jak ale vysvétluje
Dhananjay Phadnis, portfolio manazer fondu Fidelity Asia Equity ESG, uspésné investovani
vyzaduje komplexnéjsi pristup a ochotu hledat ty nejlepsi dlouhodobé prilezitosti napric
regiony i sektory.

Dhananjay Phadnis, portfolio manazer Fidelity Asia Equity ESG Fund Asie (bez Japonska)
shrnuje:

* Spolecnosti spojené s umeélou inteligenci dosédhly mimoradného rustu ziskl, rostouci
koncentrace zajmu investoru vSak znovu zduraznuje vyznam discipliny pri hodnoceni valuaci.

¢ V technologickém sektoru si zachovavame vyznamnou expozici tam, kde jsme o tom
presvédceni, zaroven vSak koncentrace kapitalu kolem Al vytvari prilezitosti i v dalSich ¢astech
asijského trhu.

e Zamérujeme se na kvalitni spole¢nosti a pri jejich hodnoceni vyuzivame ESG analyzu. Ta ndm
pomdhd identifikovat atraktivni prileZitosti na trzich, jako jsou Indie, Cina nebo Thajsko.

V poslednim roce az dvou se investori do asijskych akcii soustredili predevsim na o¢ekavani
technologickych firem. Existuji pro to dobré duvody. Prudky rist poptéavky po pamétovych Cipech
vyuzivanych v resenich zaloZenych na umélé inteligenci a v datovych centrech totiz vyrazné podporil
zisky vyrobcu polovodi¢t v Koreji a na Tchaj-wanu. Technologie se tak staly zdaleka
nejvyznamnéj$im faktorem vykonnosti akciovych trhli v regionu.

Silné fundamenty jsou vSak stale vice doprovazeny také silnym momentem. Takzvany ,FOMO" - tedy
strach, Ze investor propasne prilezitost - primél stéle vice drobnych investort presouvat kapitél do
relativné malé skupiny akcii, ¢cimz dale posiloval jejich rist i valuace. S podobnym stadnim chovanim
jsme se jiz na trzich setkali: silny rist cen akcii pritahuje novy kapital, ktery muze dal posilovat
momentum a tlacit valuace vzhiru.

To ovSem neznamend, Ze si myslime, Ze prilezitosti spojené s technologiemi jsou vycCerpany. Po tak
u nichz zGstava dlouhodoby potencial atraktivni, a oblastmi, kde se o¢ekavani a valuace mohly dostat
prilis vysoko.

Tento pohled se promita i do slozeni portfolia. Fond méa celkové niz$i expozici vuci IT sektoru nez
benchmark, castecné v dusledku omezeni vyplyvajicich z konstrukce portfolia. Nadale vSak drzime
vyznamné pozice ve spoleCnostech, které jsou presveédc¢ivé svymi vykony. Celkové podvazeni
technologii bylo v dobé, kdy se rust trhu stéle vice koncentroval do tohoto sektoru, pro vykonnost
portfolia nepriznivé. Vybér jednotlivych akcii v ramci sektoru vsak byl pozitivni, k ¢emuz prispélo
zameéreni na presvedcCivéjsi pozice a rozumné hodnoceni valuaci.

Jednou z oblasti, kde nadale vidime atraktivni prilezitosti, jsou spoleCnosti zabyvajici se vyvojem a



vyrobou ASIC ¢ipu. Tyto komponenty jsou navrzeny pro konkrétni vyuziti, nikoli pro univerzalni
vypocty, a jsou velmi zadané mezi hyperscalery.

Nejde jen o sazku na Al

Nadseni kolem umélé inteligence odvedlo pozornost od dalSich ¢asti trhu. Mnozi investori tak
prehlizeji atraktivni rustové prilezitosti, které stale existuji v jinych sektorech. V radé pripadu se
valuace staly stale atraktivnéjsimi, protoze pozornost investoru a kapital zistavaji soustredény jinde.
Fond ma v téchto oblastech diverzifikovanou expozici a domnivadme se, Ze tyto prilezitosti mohou
investorim v dlouhodobém horizontu prinést zajimavé vysledky.

Prikladem je Indie, kde se trh v posledni dobé obchodovalo spiS stranou, prestoze rada spole¢nosti
vykazovala zdravé vysledky. To vytvorilo atraktivnéjsi vstupni prilezitosti a vladni opatreni zaroven
poskytla urc¢itou podporu v reakci na nékteré makroekonomické tlaky, kterym zemé celi.

V Ciné v posledni dobé sentiment zatéZuji obavy z doméaciho riistu, situace na trhu nemovitosti a
geopolitické napéti. Nadale zde vSak nachazime atraktivni prilezitost diky analyzam jednotlivych
spolecnosti, jejichz fundamenty a konkurencni pozice se zlepsuji. Identifikujeme kvalitni firmy, u
nichz se fundamentélni situace a konkurenc¢ni dynamika zlepsuji, pricCemz dodate¢nou podporu
predstavuji atraktivni valuace. Cinsky export se drzi dobfe, zejména u spole¢nosti, jejichZ inovativni
produkty ziskévaji podil na trhu na tkor evropskych a americkych konkurenta.

Dobrym prikladem je vyrobce elektromobili BYD, v némz jsme nedavno otevieli pozici. Konkurenc¢ni
prostredi se zlepsuje a rostouci exportni aktivita spole¢nosti predstavuji dalsi a ziskovéjsi zdroj
rustu. Jak ve vyzkumné zpravé zverejnéné zacatkem tohoto mésice uvedly mé kolegyné Tina Tian a
Dale Nicholls, rozsahly ¢insky trh muze spolec¢nostem, jako je BYD, poskytnout silnou zékladnu pro
mezinarodni expanzi. To také pomaha pochopit, pro¢ ¢inské spole¢nosti nadale ziskavaji podil na
globdlnich trzich.

Zajimavé vypadaji také vybrané thajské akcie, zejména po dlouhém obdobi, kdy byla tomuto trhu
vénovana relativné mald pozornost. Relativné stabilni vlada a iniciativa na podporu infrastruktury a
spotrebitelskych vydaju vytvareji priznivéjsi prostredi. Fond méa napiiklad expozici vii¢i vybranym
spole¢nostem ze zdravotnictvi a cestovniho ruchu, které by mély tézit z normalizace ekonomiky a
oziveni turismu.

Dusledné dodrzovani disciplinovaného pristupu

ESG analyza je nedilnou soucasti celého naseho investi¢niho procesu a doplnuje tradi¢ni financni
analyzu. Kazdou potencidlni investici pred jejim zarazenim do portfolia posuzujeme také z pohledu
ESG a po investici se spole¢nostmi nadale aktivné spolupracujeme, pri¢emz zvlastni pozornost
vénujeme titulim s niz§im ESG hodnocenim. Aktivni dialog se spole¢nostmi a hlasovani na valnych
hromadéach jsou dulezitou soucasti této priubézné prace.

Nasim cilem v kone¢ném dusledku neni vyhybat se oblastem, jako je uméld inteligence, ale
disciplinované rozhodovat o tom, kam investujeme. Naddle drzime technologické pozice, u nichz jsou
presvédcivé vysledky, zaroven vSak napri¢ zemémi a sektory hledame kvalitni spolecnosti, jejichz
fundamenty zlstavaji silné a jejichz valuace jsou atraktivni. Tento vyvazeny pristup pomaha snizovat
riziko, Ze vysledky portfolia bude urc¢ovat jediny trzni trend.
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Informace pro editory:

Fidelity International byla zaloZena v roce 1969 a poskytuje investi¢ni sluzby a produkty
soukromym a institucionalnim investorum. Od ostatnich globalnich investi¢nich spolecnosti se lisi
zejména formou vlastnictvi. Jedna o Cisté privatni, soukromou spolecnost vlastnénou primo cleny
zakladajici rodiny a managementem firmy. Spolec¢nost klade veliky diraz na provadéni podrobnych
analyz, na jejichz zékladé pak identifikuji pro klienty nejvyhodnéjsi investicni prilezitosti. Jeji
specialni tymy investi¢nich analytiki 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 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 materidl. Tento dokument nesmi byt bez predchoziho souhlasu rozmnozovan
nebo rozsirovan.

Fidelity International poskytuje informace pouze o svych produktech a neposkytuje investi¢ni
poradenstvi na zakladé 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 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 znadmkami
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 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. Pruzkumy
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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.

Minula vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument mize obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavéany 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 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 zdkladé aktudlniho prospektu (v angliCtiné a Cesting)
a dokumentu KIID (Klicové informace pro investory) - dostupny v anglictiné a Cestiné, 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 investicni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi ruznych trid. 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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