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Dluhopisy s ultra dlouhou splatnosti - tedy se splatnosti delsi nez 10 let - byvaly jednémi z
nejnudnéjsich cennych papirt na ¢inském dluhovém trhu, které se kupovaly jen proto, aby
se drzely az do splatnosti. V roce 2024 se ale investice do tricetiletych statnich dluhopisu
staly horkym zbozim na sekundarnim trhu.

Na&s graf ukazuje, ze robustni poptavka vede k poklesu vynosu 30letych dluhopisu na nejnizsi uroven
za poslednich 19 let. Rozdil ve vynosech desetiletych a tficetiletych statnich dluhopisu se na zacatku
brezna snizil na pouhych 12 bazickych boda.

Rally je z velké ¢asti dusledkem honby investoru za relativné vy$$imi vynosy, protoze vynosy
dluhopisti po celé krivce prudce Klesly. Slaba poptavka po Gvérech a staly rust vklada zplsobuji, ze
banky, nejvétsi investori na ¢inském dluhovém trhu, prelévaji penize do dluhopist. Na druhé strané
trh nemovitosti (tradi¢né oblibena trida aktiv ¢inskych investorll) se zatim nestabilizoval, akciovy trh
zustava volatilni a preshrani¢ni kapitalova omezeni brani domacim investorum hledat lepsi vynosy
jinde.

Zplosténi kiivky také odrazi otekavani investord, Ze oziveni v Ciné bude néjakou dobu trvat, protoze
vlada se zdrzi velkych stimula¢nich opatteni. Cinsti politici moZna budou potiebovat agresivni
ménové stimuly, aby dosahli ambicidzniho cile pétiprocentniho ristu pro rok 2024. S o¢ekavanim, ze
¢inska centralni banka snizi irokové sazby - pravdépodobné po obratu Federalniho rezervniho
systému, existuje také snaha uzamknout vy$si vynosy. Siroky turokovy diferencial mezi USA a Cinou
omezuje PBoC.

Vzhledem k tomu, Ze Cina planuje v leto$nim roce vydat statni dluhopisy s velmi dlouhou maturitou v
hodnoté 1 bilionu RMB (139 miliard americkych dolard), mize dojit ke kratkodobym vykyvum na
del$im konci vynosové krivky. Protoze vSak hospodarské oziveni zemé muze byt pomalé a hrbolaté,
boom dluhopist bude pravdépodobné pokracovat.

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. Jedna o Cisté 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 odbornikt 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 pat¥i cel4 fada
vyznamnych institucionélnich i privatnich klientd, vSechny vyznamné banky, pojistovny, finanéni
spoleCnosti a nezavisli financ¢ni poradci, ktefi koncovym investoriim zprostredkovévaji investicni
fondy této globdlni 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 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 zndmkami
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 papir(, 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 muze obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavany spole¢nostmi, jez
nejsou spojeny s zadnym subjektem Fidelity (obsah tretich stran). Spolecnost Fidelity se nepodilela
na pripravé, prijeti ani upravé takovych materialt 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 Cestiné)
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 oteviena investic¢ni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi riznych trid. 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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