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Dluhopisy trhu rozvijejicich se zemi jsou casto povazovany za exotické a riskantni, zatimco
jejich protéjsky v rozvinutych trzich nabizeji bezpeci a stabilitu. Fidelity International
ukazuje realné urokové sazby v hlavnich rozvijejicich se a rozvinutych zemich a upozornuje,
Ze se situace obratila.

Mezi zemémi prezdivanymi ,Krehka pétka", kde na jare 2013 probéhlo ,taper tantrum" neboli
nastvani trhu z toho, Ze uvolnéna politika tu nebude navzdy, Indie a Indonésie jsi horko tézko
vybojovaly zachovani fiskalni a ménové kredibility. Nejhorsi obdobi pravdépodobné prekonaly také
Brazilie, Jizni Afrika a Turecko, jenz zvladly ekonomické a institucionalni vyzvy. V Turecku se vratili
k ortodoxnimu pristupu.

Ve vétsiné zemi EM je nyni inflace témér na cilové urovni diky pokracujicim snaham o snizeni
inflace; nékteré zemé, jako je Cina a Thajsko, maji prakticky nulovou inflaci nebo dokonce deflaci.
Ménova politika rozvijejicich se zemi je prisnd, s redlnymi vynosy na urovni jako byly pred globalni
financ¢ni krizi, coz podporuje opatrné snizovani irokovych sazeb. Indonésie dokonce nedavno
provedla jejich prekvapivé zvySeni. Rust se také zacina zvySovat, staci se podivat na vysledky Indie v
poslednim roce.

Rozvinuté zemé se naopak chovaji podle vSeho jako rozvijejici se zemé drive. Hruby dluh vlad G7 je
vice nez dvojnasobny ve srovnani s jeho vysi v rozvijejicich se zemich. Inflace ve Spojenych statech
zustava trvale vysoka a fiskalni politika je nerozvazna. Velka Britanie byla trhem uz na konci roku
2022 potrestana za nedostatek fiskalni discipliny. Prestoze Japonska centralni banka dosahla
znac¢ného pokroku v dosahovani inflacniho cile, je zaroven tak pozadu s krivkou redlnych vynosu v
zapornych Cislech, ze oslabila yen.

To je davod, pro¢ se na desetileté americké vladni dluhopisy s 4,5 % vynosem divdme s malym
nadsSenim. Uz nejsou schopny poskytnout negativni korelaci s akciemi, které si ceni investori, a
Spojené staty tak vypadaji méné vyjimecné. Dnes jsou to zemé jako Brazilie, Mexiko a Jizni Afrika,
které mohou poskytnout vynosy podobné akciovym s dobrou trovni bezpecnosti. Podporeny silnéjsim
rustem a lep$imi ocenénimi jsou rozvijejici se trhy mistem, kde 1ze dosdhnout realnych vynost.
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Informace pro editory:

Fidelity International byla zaloZzena v roce 1969 a poskytuje investicni sluzby a produkty soukromym
a institucionalnim investoram. Od ostatnich globalnich investi¢nich spolecnosti se lisi zejména
formou vlastnictvi. Jedna o Cisté privatni, soukromou spoleé¢nost vlastnénou primo Cleny zakladajici
rodiny a managementem firmy. Spole¢nost klade veliky duraz na provadéni podrobnych analyz, na



jejichz zékladé pak identifikuji pro klienty nejvyhodné;jsi investicni prilezitosti. Jeji specialni tymy
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 pat¥i cel4 fada
vyznamnych institucionélnich i privatnich klient, vSechny vyznamné banky, pojistovny, financni
spoleCnosti a nezavisli financ¢ni poradci, ktefi koncovym investoriim zprostredkovévaji investicni
fondy této globalni investi¢ni spolec¢nosti.

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 zdkladé individualnich potreb, jinak nez konkrétné radné stanovené opravnénou
spolec¢nosti 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 uré¢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 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 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
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.

Minula vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument mize 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 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 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 investicni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi ruznych 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 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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