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Ocekavani kolem , Islamabad talks 2.0“ postupné rostla, pretrvavajici neshody mezi
stranami vSak zabranily jakémukoli smysluplnému pokroku. Tato patova situace
pokracovala az do chvile, kdy prezident Trump oznamil casové neomezené primeéri
podminéné navratem Iranu k jednacimu stolu.

Kde se situace nachazi nyni

Pozitivni zpravou je, ze chut k obnoveni boju vypadd, Ze je na obou stranach nizka. Prodlouzeni
primeéri vyrazné snizuje kratkodoba rizika eskalace a zaroven omezuje bezprostredni hrozby pro
regionalni energetickou infrastrukturu.

Komplikovangjsi a pro trhy relevantnéjsi skutecnosti vSak je, ze pruliv zistava uzavien v ramci de
facto oboustranné blokady. Ta nadale narusuje tok priblizné 11-13 milionl barela ropy denné a
udrzuje fyzické energetické trhy napjaté.

Geopolitika a vnéjsi tlak

Americké blokédda m4 i vyrazny nepiimy dopad: Cina se stéle hlasit&ji zasazuje o znovuotevieni
prilivu. Z hlediska reSeni situace jde o konstruktivni vyvoj. Cina si v frdnu zachovavé vyznamny vliv
diky strategickému partnerstvi i idajné zpravodajské spolupraci a mohla by sehrat aktivnéjsi roli pri
navratu obou stran k jednani.

Situace vSak zustavé krehka. Je pravdépodobné, Ze soucasny stav potrvd, dokud jedna ze stran
nebude donucena ustoupit. Prezident Trump opét zhodnotil oéekavani ohledné jednani, postoj frdnu
k blokadé vSak zatim zustéva, coz pravdépodobné odréazi vnitini rozpory mezi jestrabimi a holubi¢imi
frakcemi.

Dopady na trhy

Zakladni scénar pocitajici s komplikovanym a zdlouhavym reSenim zustava beze zmény. Nadale
prisuzujeme priblizné 30% riziko obnoveni eskalace konfliktu.

Soucasna patova situace, zejména uzavreni prilivu, zaroven znamena pokracujici napéti na
energetickych trzich. Ceny ropy by za téchto podminek mély mit jasnou tendenci k rustu.

Sirsi trhy zatim geopolitické napéti do znaéné miry prehliZeji, pravdépodobné i v diisledku ¢astych
zmén politickych postojii. Dlouhodobé uzavreni prulivu vSak nelze ignorovat donekonec¢na.

Klicové faktory ke sledovani
Shrnuti:
Ackoli je prodlouzeni priméri jednoznac¢né lepsi nez otevireny konflikt (ktery zistava okrajovym

rizikem), pokracujici uzavreni prulivu predstavuje vyznamnou a rostouci vyzvu - nejen pro regionalni
aktéry, ale i pro globalni trhy, zejména v energeticky zavislé Asii.
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Informace pro editory:

Fidelity International byla zalozena v roce 1969 a poskytuje investi¢ni sluzby a produkty
soukromym a institucionalnim investorum. Od ostatnich globalnich investi¢nich spolecnosti se lisi
zejména formou vlastnictvi. Jedna o cisté privatni, soukromou spolecnost vlastnénou primo cleny
zakladajici rodiny a managementem firmy. Spolecnost klade veliky diiraz na provadéni podrobnych
specialni tymy investi¢nich analytikti 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 patti
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 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 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
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 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 aktualni a spolecnost 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 spolec¢nosti Fidelity International.

Minulé vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument miize obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavéany spoleCnostmi, jez
nejsou spojeny s zadnym subjektem Fidelity (obsah tretich stran). Spole¢nost Fidelity se nepodilela
na pripravé, prijeti ani upravé takovych materiala tretich stran a vyslovné ani implicitné takovy
obsah neschvaluje ani nepodporovala.

Udaje nejsou auditované. Odbornici provadéjici prizkum zahrnuji spole¢niky a analytiky.
Doporucujeme, abyste si pred uskutecnénim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti opatrili podrobné
informace. Investice by mély byt provadény na zakladé aktudlniho prospektu (v angliCtiné a CeSting)
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 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 oteviena investic¢ni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi riznych trid. Spole¢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 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).
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