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Existuje zde analogie pro asijské trhy, z nichz mnohé jsou podporovany nejen politickymi
opatrenimi pro stimulaci ekonomik ("sila"), ale také reformami kapitalového trhu a
ekonomickymi zménami zamérenymi na dlouhodoby rust (*hlava"). Kdyz oboji dohromady
funguje, region pritahuje investory.

Reformy odménujici akcionare

Reforma spravy a fizeni spole¢nosti je v poslednich mésicich tématem v celé Asii. Cina, Japonsko a
Jizni Korea zintenzivnily snahy tlacit spolecnosti k vy$sim dividenddam a zpétnému odkupu akcii.

Cinska smérnice Nine-Point, kterd byla piedstavena v dubnu, obsahuje opatieni na podporu vyplaty
dividend a odstranéni mezer v rizeni spolec¢nosti. Zacatkem letoSniho roku zavedla Jizni Korea
program Corporate Value-Up, jehoZ cilem je snizit tzv. korejsky diskont. V Japonsku se rozjely plany
na reformu spravy podnikl uz pred vice nez rokem, kdy tokijska burza zacala tlacit na spole¢nosti,
aby zvysily vynosy pro akcionare.

Probihajici zmény by mély zvysit pomér vyplaty dividend v celém regionu. Primérné vyplatni poméry
¢inskych, jihokorejskych a japonskych spolec¢nosti za poslednich pét let (viz graf 1) Cinily 31 %, 33 %
a 40 %. Celosvétovy prumeér je 48 %, v Evropé 65 % - pred nami jesté poradny kus cesty. ,MuZe trvat
néjakou dobu, ne? asijsti "Zelezni kohouti" - coz je termin, ktery Citiané pouzivaji pro spoleé¢nosti,
které nevypldceji akciové dividendy - zméni své zptisoby, ale v letosnim roce jsme uz zaznamenali
zretelné zlepseni. Reformy, jako jsou tyto, pomohou zvysit atraktivitu spolecnosti s konzistentnim
rustem dividend a prinesou vitany pokrok na mistnich kapitdlovych trzich," vysvétluje Martin
Dropkin, ktery se ve Fidelity International specializuje na Asii.

Cina: zelené vyhonky a nemovitosti

Vyhled Fidelity International na ,fizenou stabilizaci" Ciny v leto$nim roce ziistava zachovéan. V
ruznych Castech ¢inské ekonomiky se nadale objevuji zndmky ,pucicich zelenych vyhonka".

.....

a zamérenim Pekingu na vyrobu $pickovy technologii. Vyrobci elektromobili, 1ékarskych
zobrazovacich zarizeni a tézkého strojirenstvi sleduji zahranicni trhy, protoze doméci poptavka
zustava utlumena.

Optimistické signaly nékde prichéazeji i v pripadé spotreby, napriklad v oziveni prazdninového
cestovani. Celkové na néladu spotiebitelt nadéle doléha stagnujici sektor nemovitosti, jenz tvori
velkou Cést bohatstvi ¢inskych domacnosti.

Cina v kvétnu zvysila podporu tohoto trhu, ktery se potyka s problémy, pfi¢em? byla snaha o
absorbovéani neprodanych bytu a zaroven potreba zabranit vzniku novych bublin na trhu s aktivy.
Cilem téchto opatreni vSak neni nastartovat opétovné zrychleni hospodarského rustu, ale je spise
dosahnout stabilizace v oblasti nemovitosti, aby se usnadnil probihajici nékolikalety prechod k



novému modelu rustu, jehoZ hnaci silou je spotreba a $pickova vyroba.
,OCekavame, Ze tvurci politiky se budou i nadéle soustredit na cile ekonomického prechodu, ale
budou také vyuzivat cilené a proticyklické uvolnovani politik ke stimulaci ekonomiky a obnoveni
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duvéry podnikatell a spotrebitell," rika Martin Dropkin.
Jiné zemé: dalsi zdroje svétla

Cina se snaZi o oziveni a jeji asijsti kolegové se také snaZi o rist. Indie téZi ze silného tempa ristu,
pocetné populace v produktivnim véku a silnych spotfebitelskych vydaju. Prekvapivy vysledek voleb,
v nichz premiér Naréndra Modi nedosahl ocekavané vétsiny, zaroven vnesl na indické trhy urcitou
volatilitu. Ocekavame, ze vlada Narodni demokratické aliance (NDA) bude mit omezené moznosti,
coz vSak nenarusi dlouhodoby ristovy trend zemé. Koali¢ni vlidda by méla prispét ke zvySeni duvéry
investoru s vét$im po¢tem kontrolnich mechanismi. V kratkodobém horizontu o¢ekavame urcitou
konsolidaci v sektorech s malou a stredni kapitalizaci, kde je ocenéni trochu nabubrelé, zatimco
financCni a spotrebitelské podniky by mély zaznamenat pozitivni zmény.

V neposledni radé je tu Tchaj-wan - domov prednich svétovych spolec¢nosti v oblasti polovodicu a
$pickovych technologii, které dnes tvori vyznamnou soucast globalnich dodavatelskych retézcu. Stale
se nachazime v pocatecnich fazich technologického cyklu umélé inteligence a rozvijejici se pribéh
prednich tchajwanskych firem.

I kdyz je jasnych mist ¢im dél vic, uvédomujeme si rizika nadchézejicich mésict, od geopolitiky az po
dopad vyssich a dlouhodobéjsich urokovych sazeb v USA na asijské mény. Podpurné politiky a
dlouhodobé reformy by ale mély investorum ve tretim ¢tvrtleti poskytnout mnoho dvoda k radosti.
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Informace pro editory:

Fidelity International byla zaloZena v roce 1969 a poskytuje investicni sluzby a produkty soukromym
a institucionalnim investorum. Od ostatnich globalnich investi¢nich spolecnosti se lisi zejména
formou vlastnictvi. Jednd o ¢isté privatni, soukromou spolec¢nost vlastnénou primo Cleny zakladajici
rodiny a managementem firmy. Spole¢nost klade veliky duraz na provadéni podrobnych analyz, na
investi¢nich analytika a odborniku ptsobi 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 cela fada
vyznamnych institucionélnich i privatnich klientd, vSechny vyznamné banky, pojistovny, finanéni
spoleCnosti a nezavisli finan¢ni poradci, kteri koncovym investoriim zprostredkovévaji investicni
fondy této globalni investi¢ni spolec¢nosti.

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 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 uréenych 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 zdkony 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
védomli, ze vyjadrené nazory jiz nemusi byt aktualni a spolecnost Fidelity jiz mohla jednat. Pruzkumy
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.

Minulé 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 uskute¢nénim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti opatrili podrobné
informace. Investice by mély byt provadény na zakladé aktualniho prospektu (v angliCtiné a Cestingé)
a dokumentu KIID (Klicové 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 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 investi¢ni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi riznych 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 zndmky 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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