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Skoncila vice nez dekada nizkych vynosu a investori se ocitaji v prostredi vyssich
kuponovych vynosi, ale také zvySenych rizik, ktera prameni z nerovnomérného rustu,
rostouciho vladniho dluhu a casto proti sobé jdoucich opatreni. Vysvétlujeme, proc tato
situace vola po vyvazeném pristupu k novym prilezitostem i patricné davce opatrnosti - a
predstavujeme nasi Global Income strategii, jez nabizi investorum atraktivni kombinaci
diverzifikovaného pravidelného prijmu, silné ochrany proti poklesu a stabilnich vynosu.

Dluhopisové trhy vstoupily do nové faze. Vynosy se pohybuji vySe nez po vétsinu posledni dekady,
ovSem rustové i inflacni trajektorie se napric¢ regiony zna¢né rozchazeji. VIadni zadluzeni zustava
rovnéz vysoko a centralni banky uz nepostupuji jednotné.

Investorm toto prostredi prinasi nové prilezitosti i rizika. Vy$s$i kupény znamenaji, ze pravidelny
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prijem nyni tvori vetsi cast celkovych vynosu nez v dobé nizkych vynosu. Dluhoveé trhy stale nabizeji
atraktivni vysi kupénovych vyplat. Zaroven vSak nerovnomérné rozlozeni ekonomického ristu a
fiskalni tlaky zvySuji riziko trznich otfesu. V takové situaci mohou byt strategie soustredéné na jeden
region nebo jednu tridu aktiv zranitelné.

Je proto nezbytné, aby investori uméli sladit hledani novych prilezitosti s patricnou ddvkou
opatrnosti. Global Income Fund svym skuteéné globalnim zdbérem a zamérenim na vysoce kvalitni
dluhopisy cili na dosazeni atraktivnich trovni pravidelného ptijmu pri soucasném omezeni rizika
poklesu.

Globalni portfolio a transparentni zdroje pravidelného prijmu

Zatimco v mnoha globdlnich indexech USA predstavuji Casto vice nez polovinu portfolia, my volime
vyvazenéjsi pristup. Nase expozice vuci USA se aktualné pohybuje kolem 20 % - blizko historického
minima - coz odrazi napjaté valuace amerického dluhopisového trhu a souc¢asnou politickou
nejistotu. Tato Uroven podle nas lépe odpovidd nominalnimu podilu USA na svétovém HDP, ktery
povazujeme za vhodnéjsi méritko ekonomickeé sily. Vétsi globalni diverzifikace ndm umoznuje
vyuzivat expertizu Fidelity i v méné znamych regionech a nabidnout investorum $irsi spektrum
prilezitosti.

Vznikly prostor zaplnujeme tituly z levnéjsich oblasti globdlniho dluhopisového trhu, jako je Evropa,
Velka Britanie ¢i vybrané rozvijejici se trhy. Tyto segmenty byvaji v nezavislych portfoliich
orientovanych na pravidelny prijem Casto podvazeny, presto nabizeji zajimavé ocenéni i vyznamné
diverzifika¢ni prinosy. Evropa v posledni dobé v nasem portfoliu posilila diky fiskalnim stimuliim
(napr. némeckym opatrenim) a lepSicim se mixu rustu a inflace. Urcity podil predstavuji i rozvijejici
se trhy s tvrdou ménou - zejména Mexiko a Rumunsko - které nabizeji velmi atraktivni vynosy ve
srovnani s vétsinou trhu investi¢niho stupné.

Diverzifikaci pomahéa také primocary pristup k tvorbé prijmu, ktery se vyhyba zavislosti na jedné
dil¢i tridé aktiv. Mnoho nezavislych strategii orientovanych na pravidelny prijem se vyrazné opira o
cenné papiry kryté americkymi hypotékami. Ackoli jsou tyto nastroje obvykle vysoce spolehlivé,
mohou investory vystavovat koncentrovanym zdrojum rizika, jako je americky trh s bydlenim ¢i



spotrebitelsky sentiment. Ve fazi snizovani sazeb mohou do hry vstupovat i dalsi faktory, jako jsou
rizika predc¢asného splaceni hypoték. V této fazi cyklu totiz predcasné splaceni u hypoték obvykle
akceleruje, protoze dluznici se chtéji refinancovat za nizsi sazby, zatimco investori drive prichazeji o
sva vySe urocena aktiva, kterd jsou nuceni reinvestovat za nizsi vynos.

Nase strategie se podobné koncentraci vyhyba a respektuje tradi¢ni stavebni kameny v oblasti
pevnych vynosu - podnikové dluhopisy investi¢niho stupné, dluhopisy s vysokym vynosem (high yield)
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pak pro rizeni vynosu a rizika.
Graf 1: Vyvoj alokace portfolia fondu
Vaha v portfoliu (v %)*

Zdroj: Fidelity International, 31. srpna 2025. *Alokace aktiv a prispévek k vynosu nezahrnuji vliv
derivatt, prispévek k vynosu se vztahuje k vynosu fondu do splatnosti. Vynos do splatnosti (zndmy
také jako “redemption yield”) je predpoklddany vynos dluhopisu/fondu vyjadreny jako roc¢ni sazba na
zdklade ceny/trzni hodnoty k uvedenému datu, kuponové sazby a doby do splatnosti. “Redemption
yield” je uvdadén pred odectenim jakychkoli poplatki ¢i dani.

Flexibilita je klicovou soucasti naseho pristupu. Nase alokace se méni v zavislosti na trznim vyvoji.
Napriklad expozice vuci dluhu investi¢niho stupné se pohybovala mezi 35 % a 60 %, zatimco
expozice vuci high yield dluhopisim se pohybovala mezi 25 % a 40 %. Dluh rozvijejicich se trht jsme
béhem konfliktu na Ukrajiné snizili pod 5 %, ale pozdéji diky zlepSeni poméru vynosu a rizika opét
navysili na 20 %. Aktivné jsme také ridili duraci, kterd se historicky pohybovala mezi tremi a péti a
pul lety, coz je hodnota mezi typickou primérnou duraci investi¢niho stupné a dluhopisu high yield.

Vysledkem je portfolio, které je skutecné globalni, diverzifikované napric regiony a emitenty a
transparentni, pokud jde o zdroje vynosu. Vyhyba se koncentra¢nim rizikiim strategii zalozenych na
sledovani benchmarku nebo zamérenych na strukturované produkty a zaroven si zachovava
flexibilitu potrebnou v situacich, kdy se objevuji nové prilezitosti.

Vysoce kvalitni dluhopisy a disciplinovany risk management

Na jedné strané vyuzivame prilezitosti na globalnich trzich, na strané druhé klademe jasny duraz na
uvérovou bonitu, kterou posuzujeme nejen na zékladé ratingtl, ale také na zakladé zékladnich
fundamentalnich ukazatelu. Prostredky investujeme do emitent se silnym nebo zlepSujicim se
uvérovym profilem, at uz se jedna o cenné papiry s investicnim ratingem nebo o “crossover”
segment. V pripadé horsici se bonity peclivé ridime riziko pomoci stop lossl, a vyhybame se tak
riziku prudkych poklest.

K rizeni rizika pristupujeme proaktivné a disciplinované. Pokud se investi¢ni teze ukaze jako
neplatnd, pozice je co nejrychleji uzavrena. Fond nedrzi dluhopisy s prudce se zhorSujicim
fundamentem v nadéji na oziveni. Tato disciplina pomé&héa predchézet defaultum a velkym ztratdm
kvuli individualnim emitentim.

N4&sS pristup se v obdobich vétsich trznich otrest skute¢né vyplatil. Béhem poklesu v letech 2020 a
2022 prokazalo nase portfolio ve srovnani s rizikovéjSimi ¢astmi trhu své defenzivni vlastnosti. Ztraty
jsme dokézali limitovat a kapital zustal zachovan, coz poskytlo hladsi svezeni zejména investortm,
kteri se na pravidelny prijem spoléhaji. Mensi poklesy vsak hraji také svou roli, protoze snizuji
potrebu prodavat aktiva ve Spatnou dobu a umoznuji dlouhodobé stabilnéjsi rust prijma. Poméhaji
také tlumit volatilitu portfolia a udrzovat prijmy stabilni i v obdobich turbulenci na trhu.



Crossover dluhopisy s ratingem BBB a BB se ukéazaly jako obzvlasté dulezity zdroj prijmu. Se
zdravym fundamentem mohou nabidnout vyssi kupon nez dluhopisy nejvyssi investicni kvality, a
pritom zustat relativné bezpecné. V této oblasti se umime zamérit na nejsilngjsi emitenty a
dosahnout zajimavych vynosu, aniz bychom podstupovali nadmérné kreditni riziko.

Ackoli v nékterych oblastech vypadaji kreditni spready nizké, nas bottom-up postup pri vybéru
dluhopisti nadale umoznuje realizovat potencial pro celkovy vynos, aniz bychom prili$ slevovali v
narocich na Gvérovou kvalitu.

Graf 2: Alokace podle uvérového ratingu
Véaha v portfoliu (v %)*

Zdroj: Fidelity International, 31. srpna 2025. *Zdklad grafu: % celkovych cistych aktiv (split fondu
nezahrnuje vliv hotovosti a derivdtii). Uvérové ratingy se ridi basilejskou metodou.

Reseni pro nové prostiedi

Dnesni trh se vyrazneé lisi od situace v obdobi po globalni finan¢ni krizi, kdy vynosy spadly témér na
nulu. Vzhledem k vy$$im kup6éntim, ale také vétsi zadluzenosti a nerovnomérnému rustu, které
vSechny ovliviuji vyhled do budoucna, se domnivame, Ze pravidelny prijem zustane tstfednim
prvkem portfolii - musi vSak zarucit nejen rozumny vynos, ale také stabilitu.

Strategie Fidelity Global Income je navrzena tak, aby této rovnovahy dosahovala. Diky konzistentni
vykonnosti s nizsi volatilitou poméha investorum s jistotou prochdzet ménicimi se cykly. Vzhledem k
tomu, Ze vyssi sazby a volatilita budou pravdépodobné pretrvavat, maji tyto vlastnosti pro investory
jasnou pridanou hodnotu v podobé prilezitosti k dosazeni vynosu pri zachovani odolnosti napric
trznimi cykly.

Stabilni vynos

Od svého zalozeni v dubnu 2013 doséhl fond Fidelity FF - Global Income Fund anualizovaného
vynosu témeér 5 % v americkych dolarech (pred odeCtenim poplatkl). Tento vysledek byl dosazen v
obdobi nejhorsiho poklesu trhu s vladnimi dluhopisy v historii. Vynosy oc¢iSténé o riziko byly rovnéz
konzistentné dobré. Sharpe ratio je ve srovnani se vSemi hlavnimi dluhopisovymi trhy velmi priznivé,
coz odrazi atraktivni vysledky vzhledem k mire podstoupeného rizika. Zatimco specializované
strategie s vysokym vynosem nékdy prinesly podobné nebo vyssi absolutni vynosy, fond FF Global
Income Fund doséahl srovnatelnych vysledki s podstatné nizsi volatilitou.

Graf 3: Fidelity Global Income Fund

Minula vykonnost neni zarukou budoucich vynosu. Vykonnost fondu muze v dusledku
vykyvii ménovych kurzu vzrust nebo poklesnout.

Zdroj: Fidelity International, Bloomberg, 31. srpna 2025.* *Vykonnost odrdzi akcie FF Global Income
A-MINCOME(G)-USD Hedged, nav-nav s reinvestovanym vynosem, pred odectenim poplatkt (rocni
ndklady ¢ini 1,32 % pro akcie tridy A a 0,80 % pro akcie tridy Y) - na zdkladeé mésicnich dat od 31.
ledna 2014 (trida akcii byla zavedena 10. ledna 2014). Reference ICE BofA indexy (uvedené pouze
pro ilustracni ucely); globalni statni dluhopisy = ICE BofA Global Government Index (,W0G1“),
globdlni dluhopisy investi¢niho stupné = ICE BofA Global Corporate Index (,GOBC”), globalni high
yield dluhopisy = ICE BofA Global High Yield Constrained Index (,HW0C*), dluhopisy rozvijejicich se
trhii = ICE BofA US Emerging Markets Liquid Corporate Plus Index (,EMCL”), sekuritizované cenné
papiry = ICE BofA Global Collateralized Index (,,GOBL”), hotovost = ICE BofA SOFR Overnight Rate



Index (,LOUS”) - na zdkladé mésicnich dat zajistéenych do USD od 31. ledna 2014.

12meésicni klouzavé vynosy fondu FF - Global Income Fund

Minula vykonnost neni zarukou budoucich vynosu. Vykonnost fondu muze v dusledku
vykyvii ménovych kurzu vzrust nebo poklesnout.

Zdroj: Fidelity International, Bloomberg, 31. srpna 2025. Vykonnost odrazi akcie FF Global Income
A-MINCOME(G)-USD Hedged, nav-nav s reinvestovanym vynosem, pred odectenim poplatkil.

Investicni cil a politika fondu:

Cilem fondu je dosdhnout v prubéhu Casu rustu kapitalu a poskytovat vysoky prubézny prijem. Fond
investuje nejméné 70 % svych aktiv do dluhovych cennych papiru z celého svéta, véetné rozvijejicich
se trhi. Investice mohou zahrnovat dluhové cenné papiry s investi¢nim ratingem a pod investi¢nim
ratingem s ruznou splatnosti, high yield dluhopisy a dluhopisy rozvijejicich se trhi denominované v
ruznych ménach.

Fond je charakterizovéan jako produkt podle ¢lanku 8 (kategorie produkti EU SFDR) a podporuje
environmentdalni a/nebo sociadlni charakteristiky. Fond se snazi dosahnout ESG skore svého portfolia
vyssiho neZ skore svého investicniho universa. Plati celofiremni vylouceni, screening zaloZeny na
normach a negativni screening urcitych sektoru, spole¢nosti nebo praktik.

Pred prijetim konecného investicniho rozhodnuti si prosim prostudujte prospekt a klicové
informace o fondu (KID). Investice, ktera je propagovana, se tyka nabyti podilovych listu
nebo akcii fondu, nikoli podkladového aktiva ve vlastnictvi fondu. Uplné informace o
rizicich naleznete v prospektu.

Pro vice informaci kontaktujte:
Eliska Krohova

Crest Communications, a.s.
Ostrovni 126/30

110 00 Praha 1

gsm: + 420 720 406 659

e-mail: eliska.krohova@crestcom.cz
Informace pro editory:

Fidelity International byla zaloZena v roce 1969 a poskytuje investi¢ni sluzby a produkty
soukromym a institucionalnim investoriim. 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. Spolecnost 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 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).

http://www.crestcom.cz/cz/tiskova-zprava?id=5900
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