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Drtivé vitézstvi premiérky Sanei Takaichi v predc¢asnych volbach posiluje duvéru investoru
v dalsi fazi japonského ekonomického obratu.

Miyuki Kashima

Predc¢asné parlamentni volby daly premiérce Sanee Takaichi zna¢ny politicky mandat k podpore
ekonomiky. Liberalné-demokraticka strana (LDP) nyni kontroluje vice nez dvé tretiny kresel v dolni
komore parlamentu a spolu s koali¢ni Stranou japonské inovace disponuje az 352 mandaty. Politicka
stabilita tak vyrazné vzrostla. KliCova otédzka zni: podari se navazat na dosavadni tempo pri vyvadéni
jedné z nejvétsich ekonomik svéta z vleklé deflace a strukturalné slabého rustu?

Z pohledu akciovych trhu je vysledek voleb jednoznac¢né pozitivni. Snizuje politickou nejistotu a
zvySuje pravdépodobnost kratkodobé fiskélni podpory. Firmy tak mohou planovat investice s vétsi
mirou predvidatelnosti. Uz$i ekonomicka koordinace se Spojenymi staty navic muze japonské
podniky motivovat k aktivnéjsi ucCasti na globalnich investi¢nich cyklech.

Strukturalni obrat je jiz v béhu

Zasadni zmény nezacaly s poslednimi volbami. Japonsko prochézi hlubs$i transformaci: roste diraz na
kapitalovou efektivitu, ekonomika se vraci k mirné inflaci a firemni zisky vykazuji strukturalni
zlepSeni.

Po trech dekadach deflac¢niho prostredi se ekonomika postupné normalizuje. Firmy zvysSuji ceny,
mzdy rostou v diisledku dlouhodobého nedostatku pracovnich sil a napric¢ sektory se obnovuje
cenova sila. Bank of Japan zaroven postupuje pri normalizaci ménové politiky obezietné - sazby
zvySuje tempem, které ma stabilizovat inflacni o¢ekéavani, aniz by se omezil rust.

Zretelny posun je patrny i v oblasti korporatni spravy. Japonské firmy byly dlouhodobé kritizovany za
nizkou navratnost kapitalu a slaby duraz na akcionarskou hodnotu. Od roku 2023 vSak Tokijska
burza systematicky tlaci na zvySovani kapitalové efektivity. Roste vyplatni pomér dividend, ptibyva
zpétnych odkupt akcii a transparentnost v rizeni firem se zlepSuje. OCekavana aktualizace kodexu
korporéatni spravy letos muze tento trend dale posilit.

Vysledkem by mél byt strukturdlni rust ziskovosti. Primérna névratnost vlastniho kapitalu (ROE),
ktera se v minulych dvou dekadach pohybovala prevazné mezi 6-8 %, by méla podle projekci
dosahnout 10 % ve fiskalnim roce 2026 a 11 % do roku 2028. Pokud se tento trend potvrdi, muze se
postupné zuzit dlouhodoby valuac¢ni diskont japonskych akcii viici globalnim trhtim.

Strategicka odvétvi a fiskalni impuls

Vlada avizovala rozsahly stimulac¢ni program v radu bilionta jenl, zaméreny na 17 strategickych
sektort - od obrany a prevence katastrof pres kyberbezpecnost a kvantové technologie az po
jadernou fuzi. Z toho by mélo tézit zejména stavebnictvi, ale i infrastruktura, polovodice a
energetika.

Priznivé prostredi se rysuje také pro financ¢ni sektor. Postupna normalizace sazeb zlepsSuje Grokové



marze a oziveni investicni aktivity zvySuje poptavku po uvérech. Soucasné firmy omezuji krizové
vlastnické vazby a navysuji ndvratnost kapitalu, coz podporuje investice japonskych bank a
financ¢nich instituci.

Rizika zustavaji

Kratkodobé nelze prehlizet fiskalni rizika. Japonsko nese nejvyssi dluhovou zatéz mezi vyspélymi
ekonomikami. Vldda bude muset vybalancovat sliby o snizeni dani a vy$$ich vydajich s davérou
dluhopisovych investoru. Trvalejsi rust vynosu statnich dluhopist by zvysil diskontni sazbu pro
ocenovani akcii, stlacil valuace a zprisnil finan¢ni podminky.

Trh proto bude v nadchézejicich mésicich citlivy zejména na strukturu financovani fiskalnich balicka
a toho, jak pevneé jsou nastaveny vystupni mechanismy.

Navzdory témto rizikim vS$ak Japonsko vyniké diky kombinaci politické kontinuity a reformniho
tempa. Pokud se podari udrzet strukturdlni rust ziskovosti a disciplinovany pristup k reformam,
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Fidelity International byla zaloZena v roce 1969 a poskytuje investic¢ni sluzby a produkty
soukromym a institucionalnim investoriim. Od ostatnich globalnich investi¢nich spole¢nosti 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
celéd rada vyznamnych institucionélnich i privatnich klientt, vSechny vyznamné banky, pojistovny,
finan¢ni spoleCnosti a nezavisli finan¢ni poradci, ktefi koncovym investorim zprostredkovavaji
investic¢ni fondy této globdlni 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 investicni
poradenstvi na zékladé 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 urc¢enych 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
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 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 ucely. Tento material byl
vytvoren spolecnosti Fidelity International.

Minula vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument muize 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 materiald 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 aktuadlniho 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 distributort 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 tiid. 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, autorskd 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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