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Nevhodné pro slabsi povahy

Rizeni akciovych investic
Vyhled Fidelity International z pera tymu akciovych investic

Duben 2023

Marketingova komunikace. Ur¢eno pro investi¢ni profesionaly a nikoli pro verejnou distribuci



Trhy se mohou stat jeste rizikovejsimi

Akciovy vyhled poskytuje prehled nazort a pozic naseho investi¢niho tymu na kli€ovych trzich. Kazdy z nasich portfolio
manazerd ma volnost v rozhodovani o alokaci a slozeni svych portfolii, a proto mohou nékdy vznikat rozdily mezi strategiemi
uplatnovanymi v ramci fondu a ndzory uvedenymi v tomto dokumentu.
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Update z oddéleni tradingu

Navzdory Cerstvym neuspéchum zakoncily akcie 1. Ctvrtleti v zisku

Americké akcie se po bankovni krizi odrazily ode dna Velky rozptyl napri¢ odvétvimi v Evropé
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Zdroj: Refinitiv Datastream 31. bfezna 2023. Zdroj: Refinitiv Datastream, 31. bfezna 2023. vynosy MSCI Europe v mistni méné.

Globalni akcie v prvnim étvrtleti vyrostly o vice nez 7,4 %. Dafrilo se akciim s vysokou
betou, akciim s nizkou kapitalizaci a cyklickym sektorium, coz by mohlo naznacovat, ze
divéra ve zdarné reseni obav investortl z inflace a hospodarského rlistu vzrostla.

4 Masiéni akciovy prehled E Fidelity




USA

Zmirnéni problému v bankovnim sektoru pomaha volatilnim akciim

Americké akcioveé trhy v bfeznu rostly
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Zdroj: Fidelity International, Refinitiv DataStream, 31. bfezna 2023.
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Americké hypotéky maji relativné dlouhou splatnost
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Fidelity International, State Street, 31. bfezna 2023.

Ustup obav z krachu bank poméahé akciim. Zhor$uji se véak ziskova oéekavani a je
pravdépodobné, ze snizenych ziskovych vyhledll bude i nadale pribyvat. Dliouhodobé sazby
americkych hypoték se zacinaji snizovat, coz je pozitivni pro zajemce o prvni bydleni.
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Evropa

Riziko nakazy dopada na evropskeé banky

Nezameéstnanost v eurozéné klesla na historickeé Evropskeé banky se tési dobrému zdravi
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Zdroj: Refinitiv DataStream, 31. bfezna 2023. Zdroj: Fidelity International, ECB, 31. bfezna 2023.

Evropske akcie se potykaji s rizikem bankovni ndkazy. SVB a Signature Bank v USA i Credit
Suisse mély vysoké nepojistéené vklady a byly bud’ ve ztraté, nebo meély velké nerealizovanée
ztraty. Uklidnujici je, ze zadna jina evropska banka téeto kombinaci neceli.
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Japonsko

Cycklicke tituly hnaci silou bfeznového rustu

Ruastové large capy v bifeznu prekonavaji své Index realnych mezd v Japonsku - mzdy zaméstnanc
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Zdroj: Fidelity International, Bloomberg, duben 2023. MSCI Japan indexy. Zdroj: Fidelity International, Refinitiv DataStream, bfezen 2023.

V breznu se nejvice dafrilo cyklickym titulim. Oziveni poptavky v oblasti cestovniho ruchu a
sluzeb podpofi dlivéru v retailu a pohostinstvi. Pozitivné prekvapila jarni vyjednavani o
mzdach, kde doslo k podstatnému zvysSeni zakladnich mezd zaméstnancu.
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Rozvijejici se trhy

Bankovni otfesy na vyspélych trzich (DM) se rozvijejicim se trhum (EM) vyhybaji

Atraktivni ocenéni EM ve srovnani s DM Spolecnosti Petrobras se dlouhodobé nedari, navzdory
obdobim solidniho ristu
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Zdroj: Fidelity International, Refinitiv DataStream, 31. bfezna 2023. Zdroj: Fidelity International, Refinitiv DataStream, 31. bfezna 2023.

EM rostou a dosahuji srovnatelnych vysledku jako vyspélé trhy (DM). Sentiment byl smiseny, ovlivhény otresy v
bankach DM, naslednym ozivenim a kroky Ciny na podporu internetovych spoleénosti. Navzdory makro nejistoté
predstavuji EM vzhledem k atraktivnimu relativnimu ocenéni zajimavé prilezitosti.
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Asie a Tichomori bez Japonska
Asijskeé akcie rostou, dopady bankovni krize jsou omezené

Cinské akcie prekonavaji sirsi asijsky trh Ceny novych domi v Ciné rostly (mezimésiéné)
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Zdroj: Fidelity International, Refinitiv DataStream, 31. bfezna 2023. Zdroj: Fidelity International, Refinitiv DataStream, 31. bfezna 2023.

Akcie rostly na viné silnéjsiho sentimentu a prilivu zahrani¢nich investic, pricemz nedavna
bankovni krize se tohoto regionu dotkla jen omezené. Restrukturalizaéni plan spole¢nosti
Alibaba je vstricny vucéi akcionarium a naznacuje, ze regulatorni nejistota v této oblasti konéi.
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Spojené kralovstvi

Problemy v bankovnim sektoru zhorsily naladu na trhu

Inflace ne¢ekané roste Britské banky maji po GFC lepsi pozici
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Zdroj: Fidelity International, Refinitiv DataStream, 31. bfezna 2023. Zdroj: Fidelity International, 31. bfezna 2023.

Otresy v bankovnim sektoru srazeji sentiment. Britské banky jsou vS8ak mnohem lépe
pripraveny na pripadnou krizi. Obecné re¢eno, relativni atraktivita ocenéni ve SK ve srovnani s

y vy

ostatnimi trhy vytvafri prilezitosti pro zajimavy vynos na horizontu tfi az péti let.
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Odhady zisku

Bottom-up agregované odhady korporatnich zisku

Regionalni odhady zisku Fidelity (FY23) Sektoroveé odhady ziska Fidelity (FY23)
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Zdroj: Fidelity International, 8. dubna 2023. Zdroj: Fidelity International, 8. dubna 2023.

Nejvice byc¢i oproti konsensu jsme na Japonsko and nejvice medvédi na rozvijejici se trhy
mimo Asii. NejlepsSimi sektory z hlediska rastu ziska jsou utility a finance, nejhorsimi
materialovy sektor a energetika.
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Trhy se mohou stat jesté rizikovejSimi

Update z oddéleni tradingu: Globalni akcie v prvnim Ctvrtleti vyrostly o vice
nez 7,4 %. Dafilo se akciim s vysokou betou, akciim s nizkou kapitalizaci a
cyklickym sektoriim, coz by mohlo naznacovat, Ze duveéra ve zdarné reSeni
obav investorl z inflace a hospodarského ristu vzrostla.

USA: Ustup obav z krachu bank pomahé akciim. Zhor$uji se v8ak ziskova
oCekavani a je pravdépodobné, ze snizenych ziskovych vyhledd bude i nadale
pfibyvat. Dlouhodobé sazby americkych hypoték se zacinaji snizovat, coz je
pozitivni pro zajemce o prvni bydleni.

Evropa: Evropské akcie se potykaji s rizikem bankovni nakazy. SVB a
Signature Bank v USA i Credit Suisse mély vysoké nepojisténé vklady a byly
bud ve ztraté, nebo mély velké nerealizované ztraty. Uklidriujici je, ze zadna
jin& evropska banka této kombinaci neceli.

Japonsko: V bfeznu se nejvice dafilo cyklickym tituldm. Oziveni poptavky v
oblasti cestovniho ruchu a sluzeb podpofi divéru v retailu a pohostinstvi.
Pozitivné prekvapila jarni vyjednavani o mzdach, kde doslo k podstatnému
zvySeni zakladnich mezd zaméstnancd.
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Rozvijejici se trhy: EM rostou a dosahuji srovnatelnych vysledkud jako vyspélé
trhy (DM). Sentiment byl smiSeny, ovlivnény otfesy v bankach DM, naslednym
oZivenim a kroky Ciny na podporu internetovych spole¢nosti. Navzdory makro
nejistoté predstavuji EM vzhledem k atraktivnimu relativnimu ocenéni zajimavé
prilezitosti.

Asie a Tichomof¥i bez Japonska: Akcie rostly na viné silnéjSiho sentimentu a

pfilivu zahrani€nich investic, pfi€¢emz nedavna bankovni krize se tohoto regionu
dotkla jen omezené. Restrukturalizacni plan spolec¢nosti Alibaba je vstficny vaci
akcionafim a naznacuje, Ze regulatorni nejistota v této oblasti konci.

i Spojené kralovstvi: Otfesy v bankovnim sektoru srazeji sentiment. Britské
banky jsou vSak mnohem |épe pfipraveny na pfipadnou krizi. Obecné Feceno,
relativni atraktivita ocenéni ve SK ve srovnani s ostatnimi trhy vytvafi pfilezitosti
pro zajimavy vynos na horizontu tfi az péti let.

Odhady ziska: Nejvice byci oproti konsensu jsme na Japonsko and nejvice
medvédi na rozvijejici se trhy mimo Asii. NejlepSimi sektory z hlediska rastu
ziskul jsou utility a finance, nejhorsimi materialovy sektor a energetika.
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Dulezité informace

Jedna se o marketingové sdéleni. Tyto informace nesméji byt bez pfedchoziho souhlasu rozmnozovany ani Sifeny.

Spolecnost Fidelity nabizi pouze informace o svych vlastnich produktech a sluzbach a béhem formalni komunikace s klientem neposkytuje investi¢ni poradenstvi pro jednotlivé pfipady,
kromé pfipadd konkrétné stanovenych fadné autorizovanou firmou.

Nazev Fidelity International oznacuje skupinu spole¢nosti tvoficich globalni organizaci spravy investic, ktera poskytuje informace o produktech a sluzbach v uréenych soudnich
prislusnostech mimo Severni Ameriku. Toto pisemné sdéleni neni sméfovano k osobam sidlicim ve Spojenych statech a takové osoby podle néj nesmi jednat. Je uréeno pouze osobam
sidlicim v misté soudni pfislusSnosti, kde jsou pfislusné fondy povoleny k distribuci, nebo v misté, kde neni takové povoleni vyzadovano.

Pokud neni uvedeno jinak, vSechny produkty poskytuje spole€nost Fidelity International a v8echny vyjadfené nazory pfedstavuji postoj spole¢nosti Fidelity International. Fidelity, Fidelity
International, logo Fidelity International a symbol F jsou registrované ochranné znamky spole¢nosti FIL Limited.

Ceska republika: Doporugujeme, abyste si pfed uginénim jakéhokoliv investiéniho rozhodnuti opatfili podrobné informace. Investice by mély byt provadény na zakladé aktualniho prospektu
(v angli¢tiné a ¢estiné) a dokumentu KIID (Kli¢ové informace pro investory), které mlzete bezplatné ziskat v angli¢tiné a ¢estiné spole¢né s aktualni vyro€ni zpravou a pualro¢nimi zpravami
na nasich webovych strankach na adrese https://www.fidelityinternational.com, od nageho platebniho agenta UniCredit Bank Czech Republic a.s., Zeletavska 1525/1, 14092 Praha 4 —
Michle, Ceska republika. Vydala FIL (Luxembourg) S.A., spole¢nost autorizovana a spadajici pod dohled $vycarského Ufadu pro dozor nad finanénim trhem CSSF (Commission de
Surveillance du Secteur Financier). Investofi / potencialni investofi mohou ziskat informace o svych pravech v souvislosti se stiznostmi a soudnimi spory na webové strance
https://www.fidelity.cz v ¢estiné.
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