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- Obchodni napéti mezi USA a Cinou je proménlivé a dlouhodobd nejistota by nakonec mohla ovlivnit
rust. V obdobi od dubna do ¢ervna muze dojit ke zpomaleni v souvislosti s cly, ale odvétvi zamérend
na spotrebitele vypadaji relativné odolne.

ozZiveni.

- Dopad americkych cel miize byt mensi neZ v minulosti, protoze Cina je méné zdvisld na americkém
trhu a firmy se prizptsobuji i jinak.

,Na prahu druhého ctvrtleti roku 2025 hodnotime stav ¢inské ekonomiky, odhadujeme dopad
americkych cel a sledujeme vyvoj politiky pred nadchdzejicim zaseddnim politbyra. Obchodni napéti
mezi USA a Cinou ztistdvd proménlivé, Siroce pritom panuji obavy, Ze dlouhodobd nejistota by
nakonec mohla ovlivnit rist. Na¢asovdni ozndmenti prezidenta Trumpa o clech je vzhledem k
postupnému zlepsovdni ¢inské ekonomiky dvojndsob nepriznivé. Zatimco v obdobi od dubna do
¢ervna muze dojit ke zpomaleni v dusledku obchodnich trenic, odvétvi zamérend na spotrebitele
vypadaji relativné odolné. Napriklad riist HDP Ciny v prvnim ctvrtleti byl lepsi, nez se ocekdvalo. To
trzeb s vyssimi vydaji v oblastech, jako je stravovdni, kultura a sportovni zbozi a ndbytek,” vysvétluje
Stuart Rumble reditel Investment Directing, Asia Pacific ve spole¢nosti Fidelity Hong Kong.

Zatim nedoslo ke zhorSeni situace v nemovitostnim sektoru. Investice do zpracovatelského prumyslu
se stabilizuji a investice do infrastruktury také mirné vzrostly diky emisi dluhopist mistnich
samosprav. Tento trend mize pokracCovat i v dal$ich ¢tvrtletich, zejména po fiskalnich opattenich
oznamenych v breznu.

Na strané vyroby vykazuje zpracovatelsky prumysl slusny rust, zejména v oblasti automobilt,
elektroniky a dopravnich prostredki. Cést z toho miZe byt jen urc¢itym predzésobenim pred novymi
cly.

Strasak cel, to neni nic nového

Je zfejmé, ze americka cla budou mit vliv zejména na ¢insky vyvoz. Presto miize byt $irsi dopad
omezengjsi nez v minulosti. Cina je nyni na americkém trhu méné zavisla a jeji vyvoz do USA
predstavuje mnohem mensi podil HDP.

,V reakci na to vse miizeme byt svédky dalsiho rizeného oslabovani jiianu, které zmirni dopady cel.
Cina md i uréitou flexibilitu politiky na podporu ekonomiky. V souc¢asné dobé se orientuje na podporu
spotreby, Fizeni vnéjsich rizik pomoci cilenych stimulit a udrZovdni mirné uvolnéné ménové politiky,”
rikd Stuart Rumble.

I ¢inské spolecnosti jsou odolné. Uz od roku 2018 potykaji s cly a prizpusobily se nékolika zpusoby,
napriiklad snizily svou expozici vii¢i USA a zvySily vyrobu jinde v zahrani¢i. Udrzely si navic cenovou
silu v nékterych odvétvich, jako jsou klimatizace, jizdni kola a elektrické naradi, protoze na



americkém trhu neexistuje mnoho zivotaschopnych alternativ.

V zavislosti na tom, jak budou ostatni zemé reagovat vlastnimi cly, mohou nékteré ¢inské spole¢nosti
dokonce najit prilezitosti k ziskani podilu na globalnim trhu.

Dvouucelovy politicky pristup

Z politického hlediska vyrocni zasedani Two Sessions jasné ukazalo, Ze vlada je pripravena cilené a s
rozvazné podporovat rust.

Vzhledem k uz nizkym urokovym sazbam se pozornost presunula na podporu doméci poptavky,
zejména prostrednictvim opatreni, kterd zvysSuji prijmy domécnosti a podporuji spotrebu. Jednim z
dulezitych dubnovych kroku bylo ozndmeni spole¢ného ak¢niho planu Statni rady a Ministerstva
obchodu na rozsireni sektoru sluzeb. Jedna se o rozumny, dvouucelovy pristup vzhledem k tomu, ze
spotreba sluzeb podporuje rist HDP a vytvari pracovni mista.

,Dlouhodobéjsi iniciativy, jako je rozsireni dichodového a zdravotniho pojisténi, spolu s investicemi
do nové vznikajicich odvétvi, kterd vytvareji pracovni mista, by mohly mit také trvaly dopad na rust.
Miizeme se dockat cilenéjsi podpory trhu s nemovitostmi. Neddvné inspekcni cesty premiéra Li
Cchianga naznaduji, Ze na obzoru by mohla byt dal$f uvolriujici opatfeni,” popisuje Stuart Rumble.

Presto jsou politici opatrni. Pravdépodobné se vyhnou rozsahlym stimula¢nim opatrenim a misto
toho se zaméri na udrzeni flexibility s tim, jak je vnéjsi nejistota, zejména v oblasti obchodu, vysoka.
Ocekavani prinasi nadchdazejici zasedani politbyra, kde se ukaze jasnéjsi smeér.

Burzy v Ciné by mohly tézit z po¢tu firem zde kétovanych

Z pohledu trzniho a investi¢niho, pokud bude z americkych burz vyrazeno vice ¢inskych spolecnosti,
budeme pravdépodobné svédky pokracujiciho posunu smérem k hongkongskym akciim a A-akciim.
Ten zacal jiz v roce 2021. Nyni je priblizné 60 % ¢inskych ADR (¢inskych firem kotovanych mimo
USA, ale obchodovanych na americkych burzach) dudlné kétovano - oproti 30 % pred tremi lety.
Hongkongska burza zaroven vyrazné zrychlila kétovani a globalni investori maji k témto
spolecnostem stéle pristup skrze regionalni trhy. Zvysuje to likviditu a posiluje postaveni zvlastni
administrativni oblasti Hongkong a pevninské Ciny jako kliovych finanénich center.

,Celkové shrnuto, ackoli se do ¢inskych akcii jiz promitlo mnoho spatnych zprav a je prilis brzy na to,
abychom mohli Tici, Ze jsme se dockali konce soucasného obdobi volatility, pro investory s
dlouhodobym vyhledem by se zde mohly objevit prilezitosti,” uzavira Stuart Rumble.
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Informace pro editory:

Fidelity International byla zalozena v roce 1969 a poskytuje investi¢ni sluzby a produkty
soukromym a institucionalnim investorim. 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 diiraz na provadéni podrobnych
specialni tymy investi¢nich analytikti a odbornikd pusobi 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 instituciondalnich i privatnich klientt, vSechny vyznamné banky, pojistovny,
finan¢ni spoleCnosti a nezavisli finan¢ni poradci, ktefi koncovym investorum zprostredkovavaji
investi¢ni fondy této globalni 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 ur¢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 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 CeStingé)
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 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 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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