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Sammandrag

USA férvantas komma att uppleva en ekonomisk rendissans,
mot bakgrund av att landet blir sjclviorsdrjande inom energi
samt en innovationsvéig som kan komma att pdgd i decennier.

Ett antal kraftfulla strukturella drivkrafter stoder denna
utveckling: skifferenergirevolutionen, en dterhdmtning inom
den amerikanska tillverkningsindustrin, forbattringar av
landets dubbla underskott och en starkare amerikansk dollar.

Eftersom det dr troligt att investerare satter ett hogre
pris pd immateriella rattigheter i framtiden har USA en
position ddr landet gynnas av innovationer inom teknik-,
media-, Idkemedel-, bioteknik- och finanssektorerna.

En aktiv investeringsstrategi kan utnyttja dessa strukturella
mojligheter och undvika de risker som &r kopplade till
bakatblickande index.

Solen gar upp i vaster

USA dr varldens storsta ekonomi och erbjuder otaliga méjlig-
heter for aktieinvesterare. Ingen annan aktiemarknad kan méta
sig med den amerikanska nér det gdller storlek, tillgdnglighet,
insyn och likviditet. Aven om den ekonomiska aterhdmtningen i
USA nu har blivit allt mer inbdddad dr det prognoserna om en
djupare ekonomisk rendssans som verkligen véicker investerarnas
intresse. En kombination av starka strukturella drivkrafter, som
global ekonomisk ombalansering, sjalvforsorjning inom energi
och féretagsinnovationer, talar for att USA forblir den

ledande ekonomin under ménga ar framéver.

For aktieinvesterare hdnder det mycket i USA, vid sidan av den ekonomiska
Gterhdmtningen. Kraftfulla férandringar pagér som kommer att omvandla
den globala ekonomin och flytta fokus for den ekonomiska utvecklingen
tillbaka till USA.

En stor del av den strukturella medvind som tidigare starkte tillvéxtmarknaderna
pd& bekostnad av de utvecklade marknaderna har vént och forvandlats till
motvind. Exempelvis dr infrastrukturutvecklingen i Kina inte lika stark, vilket
medfort att supercykeln for révaror ar dver. Fokus kommer sannolikt att
flyttas fran foretag med koppling till révaror, som gruvforetag, till féretag med
immateriella rattigheter inom teknik, hdlso- och sjukvard och finansiella tjanster.



Dessutom stiger Ionerna i Kina och den konkurrens-
fordel som Idgre arbetskraftskostnader innebdr
urholkas. | framtiden kommer sannolikt dkad
tillverkningsproduktivitet i allt stdrre utstrackning
att komma frén innovationer (som automation,
robotar och 6kad anvdndning av internet inom
industrin). Amerikanska foretag ldgger mest
pengar i varlden pd forskning och utveckling
(FoU) och de investerar mer i forskning, IT och
utbildning &n né&got annat land.

Det innebar att USA I&nge har haft en konkurrens-
fordel inom branscher med fokus p& immateriella
rattigheter. Landet har en kunskapsekonomi
grundad pd ett komplicerat samspel mellan
universitet, statligt stdd, riskkapital och privata

foretag med mycket stark entreprendrsanda.

Har finns ocksd ett stabilt rattsligt system som
skyddar immateriella rattigheter och en stark
bolagstyrningskultur hos foretagen.

Dessutom kan starka strukturella drivkrafter starka
den amerikanska ekonomin och aktiemarknaden
under kommande decennier: skifferenergi-
revolutionen, &terhdmtningen for den amerikan-
ska industribasen som hdnger samman med
detta och prognosen for en stark dollar, vilket kan
leda till att investeringskapitalet &tervander fill
USA. De hdr faktorerna samverkar och skapar ett
spdnnande scenario som kan komma att gynna
de som investerar i vérldens storsta ekonomi.

Amerikanska aktier har utvecklats

battre an aktier pa tillvaxtmarknader

Indexerat resultat (100=1 januari 2010)
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Diagram 1. Kdlla: DataStream, 31.12.2012



Minskning av det dubbla
underskottet = starkare dollar?

Den amerikanska dollarn har p& senare tid
natt en bottennivd sett dver flera manader
pd grund av att de kvantitativa lattnaderna
inte trappats ned och det politiska dodldget
kring budgeten. Men detta ar bara tillfalliga
problem. Den langsiktiga prognosen for den
amerikanska dollarn ar strukturellt stabil och
nedgdngen for dollarn som inleddes 2003
ser ut att ha bottnat.

Framsteg inom utvinning av skifferbaserad
gas och olja har ocksd bidragit till att
minska USA:s beroende av importerad
energi. USA:s handelsbalans har darfor
forbattrats: landets handelsunderskott har
halverats till 3 procent av BNP under 2012

Budgetunderskottet har ocksé forbattrats.
Aven férsvarsutgifterna har minskat sedan
USA I&dmnade Irak och man har en tidsplan
for ndr man ska ldmna Afghanistan. Skatte-

1. World Economic Outlook, IMF; Apr-13

intakterna har okat sedan 2009 och
sammantaget visar detta p& hur den
amerikanska budgetsituationen forbdattrats.

Dessa strukturella forbdttringar av det
dubbla underskottet (se diagram 2) kommer
att bidra till att stodja den starkare dollarn
under de kommande dren. For investerare
ar en stark amerikansk dollar attraktivt,
eftersom den fungerar som en vardelagrare
som hjdlper till att skydda besparingar och
stimulerar till fortsatta inhemska investeringar
i den amerikanska ekonomin.

“Vi forvantar oss att den
starka dollarn kommer att
ge motvind for révaror och
tillvaxtmarknader ndr
portfélikapital &tervander till

USA, pd samma sdtt som det
gjorde i slutet av 1990-talet”

Trevor Greetham,
Asset Allocation Director
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Diagram 2. Kalla: U.S. Bureau of Economic Analysis, 31.12.2012



Den amerikanska

energirevolutionen

USA dr idag vérldsledande inom utvinning
av skifferenergi. Landet befinner sig i borjan
av en energiforsorjningsrevolution som
kommer att medfora betydande kostnads-
besparingar och innebdra slutet for landets
l&ngvariga beroende av internationell
energiimport.

USA &r redan sjdlvforsorjande vad gdller gas
och férvantas g& om Saudiarabien redan
2017 och bli den storsta oljeproducerande
nationen. USA skulle kunna bli sjglviorsor-
jande vad gdller olja &r 2035,% enligt
Internationella energirddet (IEA). Billigare
energi kommer att ge den amerikanska
ekonomin en bred kostnadsminskning.

2. IEA (OECD/World Bank); Jul-13

De amerikanska gaspriserna kommer fortsatt
att ligga mycket Iégre an i andra delar av
varlden - priset ar en tredjedel jGmfort med
nivan i Europa och en fjgrdedel jamfort med
Japan. Olika multiplikatoreffekter kommer
sannolikt att stérka det amerikanska jobb-
skapandet och BNP-tillvaxten, vilket leder

till 6kad konkurrenskraft och minskar det
amerikanska handelsunderskottet ytterligare.

Skifferenergi, i kombination med minskade
|6neskillnader pd tillvéxtmarknaderna, ar
nagra av orsakerna till att den aktuella trend
som innebdr att amerikanska foretag flyttar
tillbaka tillverkningskapacitet kan férvéntas
fortsatta. Det leder oss vidare till nésta
strukturella trend.

Amerikansk olje-och gasproduktion

okar tack vare skiffer
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Diagram 3. Kdéilla: EIA, ‘Monthly Energy Review’, mars 2013.
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L' k | f - H h d Innovatérerna gynnas Inledningsvis har tjGnstesektorn Behdver en kritisk massa vad géller Storféretagen har gynnats under
IVS Cy e n Or e n e rg I OC e n forst och fortsatter att makt Sver prissdttningen jamfort oljeproduktion och rérledningskapa- de tidigare skedena, har om-
gynnas ndr de kdps med mindre P&P-foretag, men citet for att pressa ned réoljepriset. vandlat sina storskaliga ytor till

O m e ri ka n S kO i n d U St ri n S re n d S SO n S upp av storforetag. detta férandras ndr storforetagen Vi befinner oss i det hdr skedet. en producerande fabrik med hog

kommer in. avkastning.

Livscykeln fér energirendssansen visar hur fordelarna med skiffer
kommer att floda nedstroms och pdverka den bredare amerikanska
ekonomin, vilket i slutdndan gynnar konsumenterna. 1. P&P 2. Tjcinster 3. Raffinaderiféretag 4. Rérledningar 5. Energibolag

(Prospektering & (Utrustning & tjdnster)  (Raffinering & marknadsféring) (Forvaring & transport) (Gasbolag etc)
produktion) 6. Storforetag

(Integrerad gas & olja)
Utvinnings- och produktionsféretagen inleder cykeln genom att frigéra UPSTREAM

skiffertillgéngarna. Energiserviceforetag gynnas av 6kad aktivitet, Befintliga kemianl&ggningar 7. Kemiforetag
bérjar gynnas samtidigt som (Réavarukemikalier
raffinaderiféretagen, med & godningsmedel)
idrifttagning av nya

anldggningar under 2014/15.

medan raffinaderierna far en billigare ravara.

Amerikanska kemiféretag gynnas av I&gre rématerialkostnader - i slutet Med léigre energikostnader och minskade 8. Tillverknings-
av 2012 hade omkring 30 miljarder dollar redan avsatts for byggnation I6neskillnader mellan USA och Kina flyttar och bygg-

15 . energiintensiva tillverkningsforetag tillbaka féretag
av nya anlaggningar. till USA och omvandlar energirendssansen till (Fabriker,

en bredare industriell och ekonomisk rendssans. staltillverkare,
konstruktion,
byggnation)

For energibolagen kommer det att ske en 6vergéng fran kol till

DOWNSTREAM 9. Utrustning

(Fabriksautomation,
HVAC, distributor)

gasdriven elproduktion.
12. Konsument 11. Transport 10. Energiintensiva
(Bemanningsforetag, (Transport, intermodell, (Aluminiumsmadltverk,
bostadsrelaterat) naturgasfordon) fordon och fordonsdelar)

Inom omréden som bemanning kommer en 6kad efterfrdgan pd
specialister att ge foretag som dr specialiserade pd att forse
energisektorn med personal makt dver prisséttningen.

Diagram 4. Kalla: FIL Limited
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Aterhémtningen inom den
amerikanska tillverkningsindustrin

Arbetskraftskostnaderna pd viktiga tillvaxt-
marknader stiger, vilket fungerar som en
katalysator som fér amerikanska foretag
att flytta tillbaka produktionen till USA.
Investeringar i utvinningsindustrin har okat
dven indirekt p&d omréden som jérnvags-

infrastruktur, kraftproduktion och tillverkning.

Enskilda industrier som petrokemiindustrin
blir mer konkurrenskraftiga globalt, vilket
stdrker handelsbalansen ytterligare.

Nar distributionskedjorna inom tillverknings-

industrin blir kortare kommer produktionen
att forladggas till de mest [dnsamma slut-
marknaderna. De kommande 20 dren kan
medfdra stora produktivitetsdkningar for
de amerikanska tillverkningsféretagen och
de bdrjar redan gynnas av framsteg inom

automation och 3D-6sningar.

Automation innebdr att maskiner och
informationsteknik anvénds for att optimera
produktionen. Okad komplexitet medfsr
darfor inte négra extra kostnader. Friforms-
framstalining (kallas ocksé 3D-utskrift)
producerar solida komponenter utifrén en
digital modell, dér lager efter lager av

material 16ggs pd. Dessa tekniker i kombination

med 6kad anvandning av data och internet
kommer att omvandla det traditionella
“I6pande bandet” pd ett avgdrande satt.
Istdllet for att masstillverka samma produkt
kommer vi att i allt storre utstrackning se
intelligent, lokaliserad produktion av
individuellt skrdddarsydda produkter.

Immateriella rattigheter:

teknikledande

USA ar fortsatt ledande ndr det handlar om att férena teknisk innovation
med en stark entreprendrskultur. Amerikanska féretag dominerar inom
programvara och sékmotorer, och har dven lagt beslag p& den globala

scenen for sociala medier.

Nyskapande IT-innovation frén USA har haft omvdlvande effekter. Innovation
ar fortfarande drivkraften inom den amerikanska [T-sektorn. Vi bérjar nu

se en mer omfattande spridning av molntjdnster, vilket forbattrar uppkopp-
lingen for anvdndarna och leder till betydande besparingar for storféretag

vad gdller maskinvara.

Big data ar en annan revolution som bdérjar ta
fart. Det handlar om den mojlighet som ligger

i den exponentiella dkningen av ostrukturerade
data. Att analysera dessa data kan hjdlpa fore-
tagen att forsté konsumenterna och férbattra
resultatet. Amerikanska féretag har redan invest-
erat kraftigt i globala datalager och konsult-
tjcinster. De har som mdl att tolka big data, dka
effektiviteten, minska kostnaderna och p&skynda
produktutvecklingstakten.

“USA vantas std for en
avsevard tillvaxt i utbudet av
naturgas under de kommande
aren. Detta kommer att ge
amerikanska industriféretag
en betydande kostnadsfordel

jamfort med de globala
konkurrenterna.”

Adrian Brass, fondf6rvaltare
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Immateriella rattigheter: halso - och
sjukvardens okande betydelse

Drygt 18 miljoner manniskor dr sysselsatta inom
den amerikanska hdlso- och sjukvérdssektorn-
frén I6kemedelsforskning till sjukhusvérd. Denna
siffra forvantas stiga med 5 procent érligen fram till
2020 ndr den amerikanska hdlso- och sjukvérds-
industrin forvantas vara vard hépnadsvéckande
4 biljoner dollar, vilket utgdr 40 procent av den
globala marknaden.?

USA har ocksé en demografi som &r gynnsam

for en vaxande hdlso- och sjukvérdssektor med
en befolkning pé& 316 miljoner - fler &n Ryssland
(148 miljoner) och Brasilien (150 miljoner) tillsam-
mans.* Och enligt officiell amerikansk befolknings-
statistik ¢r det segment av befolkningen som
vaxer snabbast de som ar dldre &n 65 ar.®

Det finns ocksd potential for en 6kning av antalet
patienter tack vare sjukvardsreformen (som
ocksé kallas “Obamacare”).

Innovation kommer att leda till fortsatt I6nsamhet
for amerikanska ldkemedelsféretag i denna
strukturellt stodjande miljo. Féretagen hittar nya
metoder att utveckla IGkemedel for behandling

av livshotande, akuta och kroniska sjukdomar.
Exempelvis har cancerbehandling med virusterapi
och immunterapi potential att ersatta cellgifts-
behandling och éppna upp f6r nya och I6nsamma
behandlingsomrdden som skulle kunna stoédja en
uppvardering av aktier i amerikanska hdlso- och
sjukvardsforetag.

“Onkologi, virusterapi och
immunterapi har potential

att ersatta cellgiftsbehandling
och Sppna upp for nya och

I6nsamma behandlings-
omrdaden i USA”

Dominic Rossi,
CIO Equities

3. Bain & company, ‘The Great Eight: 20 Trillion Growth Trends to 2020’ 2011

4. |EA (OECD/World Bank); Jul-13
5. US Census Bureau, ‘The Older Population: 2010 2010

En aktivstrateqi

Det ar svart att bortse frén den amerikanska aktie-
marknaden, framfor allt ndr man inser att den
kommer att stdrkas av ett stort antal starka struktur-
ella drivkrafter under de kommande decennierna.
Mdanga investerare frestas att investera passivt i
aktieindex. Problemet med en s&dan passiv
investering dr att den ar bakatblickande. Det
finns ett starkt allokeringsfokus pd tidigare
vinnare: de féretag dar marknadsvérdet redan har
okat starkt. For investerare som med ratta oroar
sig Over att betala for mycket for ett foretag dr
denna typ av allokeringsmetod problematisk.

Inom Fidelity anser vi att investeringsbeslut ska

grundas p& noggrann analys och framétriktade
prognoser och inte bara pd foretagens storlek.
Det dr viktigare &n ndgonsin att skilja pd& olika

foretag for att identifiera de strukturella vinnarna
och sortera ut dem som kan uppleva krympande
marginaler.

En aktiv portféljférvaltare kan bygga upp en
portfolj med fokus pd aktier som direkt kommer
att gynnas av de starka strukturella drivkrafter
som vi har beskrivit. De kan ocksd inta en framéat-
riktad syn p& aktier inom sektorer som sannolikt
kommer att dvertraffa investerarnas férvéntningar
under det kommande decenniet, som hdlso- och
sjukvérd samt informationsteknik.

Akademiska studier visar att de portfoljforvaltare
som tenderar att ha en starkare utveckling (efter
avgifter) tenderar att ha en hog aktiv vikt i sina
portfoljer.



“Den aktiva vikten ger en god

prognos for fondens utveckling.
Fonder med hog aktiv vikt och
en stark historik utvecklas
betydligt battre dn sina jamforelse-
index fore och efter avgifter.”

Martijn Cremers och
Antti Petajisto,
Yale School of Management

Detta ar ett matt pd avvikelsen frén det
borsviktade indexet.¢ Det stdmmer att mdanga
amerikanska aktiefondforvaltare tidigare har
haft en sdmre utveckling dn ett j@mforelseindex
som S&P 500. Men man mdste skilja pd de for-
valtare som indirekt foljer index och de som gor
aktiva aktieval. Forvaltare som indirekt foljer
index (med |&g aktiv vikt) tenderar alltid att ha
en samre utveckling eftersom de tar ut aktiva
forvaltningsavgifter samtidigt som de levererar ett
resultat i nivéd med index. Som framgdr av tabell 1
gynnas Fidelitys amerikanska aktiefonder

av hog aktiv vikt jamfort med konkurrenterna.

6. Antti Petajisto, ‘Active Share and Mutual Fund Performance’, Financial Analysts Journal, Aug-13
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Hur aktiv ar din portfoljforvaltare?

Sektor Genomsnitt for aktiv Index som

vikt for de 50 storsta anvdnds

aktiva fonderna

Aktiv vikt i Fidelitys amerikanska aktiefonder

Tabell 1. Kdlla: Fil Limited, Morningstar. OBS! Offshore-sektorer anvéinds. De 50 stérsta fonderna

exkluderar jamférelsefonder och fonder-i-fonder, 30.09.2013

Sammanfattning

USA kommer att uppleva en ldngvarig ekonomisk
rendssans, som stods av strukturella drivkrafter och
hoga innovationsnivéer. Kombinationen av en
global ombalansering, skifferenergi, en Gterhamt-
ning inom tillverkningsindustrin och en starkare
amerikansk dollar ger en positiv strukturell bakgrund
for den amerikanska ekonomin och for investerin-
gar i amerikanska aktier.

Med ett hégre pris pd immateriella rattigheter
i framtiden har USA en position d&r man gynnas
av innovation inom teknik-, media-, IGkemedels-,

bioteknik- och finanssektorerna.

For att dra fordel av dessa framvdxande teman ar
en verkligt aktiv, framé&triktad strategi avgoérande.
Att investera passivt genom ett index eller ETF
(borshandlad fond) kan gora att investerare blir
underexponerade for de mest attraktiva om-
rddena. Istdllet for att investera i tidigare vinnare
kommer ménga investerare att vilja ha analys-
drivna portfoljférvaltare som &r beredda att

ta fram beldgg for de investeringar de tror pé
for att fullt ut kunna utnyttja dessa maojligheter.
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Den langsiktiga tesen bakom den Fidelity Funds
amerikanska rendssansen America Fund

Den amerikanska bostadsmarknaden haller

pa att aterhdmta sig, vilket dr en viktig indikator
1990-talet 2000-talet 2010-talet for ekonomin i stort, och konsumenterna har
blivit mer optimistiska. Inom energisektorn kan

Deflation for dollarn Reflation for dollarn ? SA bli . X
v : k:h denkstorsta prc:ducerlten av blqde gas “Baserat p& de strukturella forbdttringarna
Clinton Bush Obama och olja tack vare exploateringen av landets av de dubbla underskotten ser den tio-
o o o skiffergasreserver. Detta ger en stor effekt pa &riga nedgangen for dollar ut att ha
Skattehéjningar/ Skattesdnkningar/ Skattehdjningar/ den amerikanska ekonomin dé& det bidrar till otinat. Detia cammanfallor mad ot
fredsutdelning krigskostnader fredsutdelning l&ga energikostnader. Det ger ocksa USA en : .. e :
. o . supercykeln for r&varor ar over, vilket
Budgetoverskott Budgetunderskott Budgetdisciplin bra konkurrenstordel i forhallande till andra kommer at stérka den globala aktiviteten,
utvecklade ekonomier och spelar en central » : :
- . 3} BT ~ framfor allt i utvecklade ekonomier. En
Realrantor Laga rantor Kvantitativa IGttnader roll for den amerikanska tillverkningsindustrins )
starkare dollar kommer att vara bra for
rendissans. . . e
Stark dollar Svag dollar Dollarn en vardelagrare finansiella tillgdngar och ge en plattform

for en langsiktig uppvardering pd aktie-
Svaga ravaror Starka ravaror Stabila/cykliska ravaror Fidelity Funds - America Fund kan vara ett marknaderna i utvecklade ekonomier.”
intressant investeringsalternativ om du vill

Dominic Rossi, CIO Equities

Stark ekonomi Svag ekonomi Ekonomisk &terhdmtning dra férdel av aterhémtningen i den
Uppvdrdering av aktier Nedvdrdering av aktier Uppvarderade aktier? amerikanska ekonomin.
Utvecklade>Tillvéxt Tillvaxt>Utvecklade Utvecklade>Tillvéxt?

Diagram 5. Kdilla: FIL Limited, 30.09.2013
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En fond som skapar mervdrde med hjdlp av
en sd kallad "bottom-up”metod for aktieval

Fidelity Funds - America Fund utgér frén fond-
forvaltarens starkaste investeringsidéer som han
genererar genom en djupgdende foretagsanalys
ddr han hittar de féretag som han anser dr
undervarderade. Fondforvaltaren utnyttjar sin
globala erfarenhet och sin stdllining i det globala
aktieteamet f6r att identifiera de mest attraktiva
investeringsmaojligheterna inom investeringsomréadet.
Fondforvaltarens maél ar att ha ett innehav pd
mellan 60 och 80 aktier i fonden, utvalda frén ett
investeringsomréde som bestér av cirka 3 000
foretag. Innehavets storlek faststdlls genom att
forvaltaren gor en bedémning av den riskjust-
erade uppsidan for féretagen samt hur portfol-
jens riskstruktur péverkas. Fonden kan vara
olamplig for investerare som planerar att sdlja
sina fondandelar inom fem &r och investeringar

i fonden bdr betraktas som Idngsiktiga investeringar.

Varfor investera i amerikanska aktier?

M Investeringar i USA erbjuder exponering mot
globala trender och teman, d& ménga ameri-
kanska foretag har betydande exponering mot
internationella marknader

Bl Den amerikanska marknaden har historiskt
visat sig vara motsténdskraftig under perioder
av globala I&dgkonjunkturer eftersom den
omfattar ménga traditionellt defensiva sek-
torer. Olika sektorer och marknadsvérden
tacks in p& bredden och djupet, vilket ger
ytterligare handlingsutrymme pd svaga
marknader ddr aktievalet har stor betydelse

B Den amerikanska ekonomin brukar ligga
steget fore i den globala ekonomiska cykeln,
Gven om inflytandet frdn marknader som Kina
och Indien okar

M Foretag som har ekonomisk styrka att klara
|&gkonjunkturen kan vinna marknadsandelar
pd lang sikt, vilket skapar majligheter for
l&ngsiktiga investerare

M Det finns inget annat land i vérlden som har en
lika stark investeringskultur som USA, ddr man
har en ldng historia av att investera i aktier och
en kultur som uppmuntrar till entreprendrsanda.

En disciplinerad investeringsfilsofi

Idéutveckling

B Dynamisk
kvantanalys

M Fidelitys
analytikers rating

B Mdaklares rating

Makro

Portfolj-
konstruktion

M 60-80 aktier

Foretag
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Bostadssektorn visar fortsatta tecken pé aterhémtning

2400 Paborjade privatdgda bostadsbyggen i USA
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Kélla: Bloomberg. Senaste data fram till 4 januari 2013.

Fondfakta Fidelity Funds - America Fund

Startdatum: 1 oktober 1990

Fondf6rvaltare: Adrian Brass

Fondvaluta: usD

Index: Standard and Poor’s 500 Daily Total Return Index*

Antal innehav: 60-80

ISIN kod: LU0048573561
Arlig avgift: 190 %**

* Indexet dr avsett som referens. Fondens investeringar kan darfor avvika fran indexets investeringar.

** Arlig avgift avser avgifter under féregéende rdkenskapsar. De inkluderar bl.a. fondens férvaltnings-

avgift men inkluderar inte transaktionskostnader f6r fondens vérdepappershandel.

Fondforvaltaren

Adrian Brass borjade som fondféljférvaltare pd Fidelity i januari 2006.
Han forvaltade FF Global Consumer Industries Fund mellan 1 april 2006
och 31 december 2007. Adrian tog 6ver forvaltningen av FF America Fund
frén Katherine Collins den 1 januari 2008. Adrian har kandidatexamen
(Joint Honours) i féretagsekonomi och statsvetenskap frén Bristol University
och &r dven registrerad som CFA IIMR Associate. Adrian ingdr i Fidelitys
globala aktieteam. Adrian Brass fanns med p& FE Trustnets lista dver Alpha
Managers 2012. De 160 forvaltarna pé listan véljs ut bland 1 100 forvaltare
och betygsdatts utifrén deras riskjusterade alfa. P& sé satt kan man skilja ut
dem som dr skickligast p& att hantera marknadscykelns alla faser.
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Kontakta oss

Fidelity Worldwide Investment
BOX 3488
103 69 Stockholm

fidelity.se

Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida avkastning. Fondandelars varde kan séval 6ka
som minska och investerare kan forloradet investerade kapitalet. Vardet av fondandelarna kan 6ka
eller minska till f6ljd av férandringar i vaxelkursen for den valuta fonden &r noterad i.

E .d I.t m
WORLDWIDE INVESTMENT

Denna information far inte reproduceras eller cirkuleras utan féregaende tillstand. Denna information dr inte avsedd fér, och far inte ligga till grund fér atgdrder av, personer i Storbritannien eller USA, utan Gr endast avsedd
for personer bosatta i jurisdiktioner dér de aktuella fonderna Gr godkénda for distribution eller dér inget sadant godka de krdvs. Vir ar att du inhémtar detaljerad information innan du fattar nagot investe-
ringsbeslut. Investeringar bor géras pa grundval av det aktuella faktabladet (Key Investor Information Document) och informationsbroschyren, vilka kan erhallas kostnadsfritt tillsammans med den senaste arsredovisningen
och de senaste halvarsrapporterna fran vara distributorer, vart europeiska servicecenter i Luxemburg samt fran din radgivare eller bank. Fér fonder som investerar pa utléndska marknader kan valutakursféréndringar
paverka vardet pa en investering. Valutatransaktioner far genomféras pa affdrsmassig basis av eller genom de av Fidelitys bolag fran vilka en tjénst kan anses ha kopts. Fidelity Funds (FF) dr ett 6ppet investmentbolag
etablerat i L g med olika Om inget annat anges kommer alla synpunkter fran Fidelitys organisation. Fidelity tillhandahaller endast information om sina egna produkter och tjanster, och tillhandahaller
inga investeringsrad baserade pa individuella omsténdigheter. Fidelity, Fidelity Worldwide Investment och currency F-logotypen dr varumdrken som tillhér FIL Limited. Med forskare avses partners, analytiker samt lands- och
sektorsansvariga som behaller forskningsansvar, samt tekniska och kvantitativa analytiker som ingar i forskningsgrupperna. Fidelity, Fidelity Worldwide Investment och currency F-logotypen Gr varumérken som tillhér FIL
Limited. Utgiven av FIL (Luxembourg) S.A. (registrerat i Luxemburg), reglerat i Luxemburg av CSSF (Commission de Surveillance du Secteur Financier). SSL1311N04/0514.




