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Globalni akcie zazily v 1. ¢tvrtleti 2025 volatilni vyvoj, ktery byl zpocatku podporen dezinflacnim
optimismem, ale pozdéji zasazen obnovenym geopolitickym napétim. Zacatkem dubna pak americka
administrativa ozndmila rozsahla cla a nasledné odvetné hrozby ze strany EU a Ciny zneklidnily trhy
- zejména exportni a rustova odvétvi.

Samotné ¢tvrtleti bylo poznamenéno hrozbou politickych zmén, béhem nichz Evropa zlstala
relativné odolna diky fiskalnim stimuliim, zatimco USA zaostavaly kvili slabindm v technologickém a
spotrebitelském sektoru firem s velkou trzni kapitalizaci. Rozvijejici se trhy vykazaly smiSené
vysledky, pfi¢emz Cina se diky politické podpofe odrazila ode dna a severni Asie dosahla horsich
vysledkd.

Zvysené napéti v obchodovani vyvolalo pozoruhodny obrat ve stylu, kdy se investori presunuli od
globalné exponovanych rustovych akcii k hodnotové orientovanym sektorim zamérenym na domaci
trh, jako jsou finan¢ni, energetické a verejné sluzby. V ramci trhli s pevnym vynosem doséhly
uvérové trhy kladnych celkovych vynost, ale nedosahly lepsich vysledku nez statni dluhopisy,
protoze se rozsirily spready kvuli volatilité souvisejici s obchodem a obavam o rist.

Volatilita na trzich se po konci ¢tvrtleti v dubnu po ozndmeni cel v Den osvobozeni (,,Liberation
Day”) jesté zvysila, protoze dopady obchodni valky byly na trzich zpracovavany. Zvysil se potencial
hospodarské recese v USA a nejistota ohledné odvetnych opatfeni ze strany zemi, jako je Cina, byla
neznama. Podle agentury Bloomberg prekrocil index VIX 8. dubna 2025 poprvé od dubna 20201
hodnotu 50, coz odrazi zvysenou nejistotu na trhu.

Prehled vykonnosti za 1. ctvrtleti 2025

Vykonnost fondu Fidelity Funds - Absolute Return Global Equity Fund (ARGE) v 1. ¢tvrtleti svédcila o
trzné neutralni koncepci strategie, ktera vykazuje neutralitu vuci riziku beta a dal$im faktorum.
Zatimco vétSina ostatnich trid aktiv prosla nerovhomérnym vyvojem, tato strategie vykazovala v
prubéhu volatilniho ¢tvrtleti konzistentni mési¢ni kladné vynosy, které nebyly do zna¢né miry
ovlivnény silnymi pohyby beta a prudkymi zménami stylu na trhu. Vynosy byly urceny prevazné
idiosynkratickou alfou s vyuzitim informaci z vlastniho prizkumu spolecnosti Fidelity.

Fond dosahl v daném ctvrtleti hrubého vynosu 3,4 % (3,2 % Cistého vynosu podle tridy akcii Y-ACC-
PF-USD) oproti trokové SOFR (zajiSténa jednodenni financ¢ni sazba) ve vysi 1,1 %. VétSina alf byla
zpusobena vybérem akcii, zatimco ostatni faktory beta/odvétvi/zemé/stylu atd. byly minimalni. Vybér
akcii v kratkych pozicich v portfoliu byl pozitivni a vice nez kompenzoval marginalni ztraty z
dlouhych pozic. Vybér akcii byl pozitivni ve vétsiné sektort, pricemz nejvétsi hodnotu pridavaly
sektory spotrebniho zbozi a verejnych sluzeb, coz bylo kompenzovano vybranymi akciemi
prumyslovych podnik{. Na regionalni urovni zvysil vykonnost vybér akcii v Evropé bez Velké
Britanie, zatimco vybrané podily v Severni Americe a Tichomori bez Japonska také vyrazné pridaly
na hodnoté. Naopak vybrané podily v Japonsku brzdily zisky.



Na urovni akcii prispély k rustu predevsim dlouhé pozice ve spolecnosti Guardant Health, ktera se
zabyva diagnostikou na bazi tekuté biopsie, ve spolecnosti Nexteer Automotive, ktera je globalni lidr
v oblasti pokrocilych systému rizeni a hnacich stroju, a v evropském telekomunika¢nim operatorovi
Tele2. Akcie spolecnosti Guardant Health v lednu vzrostly o 50 % diky rozsireni pokryti zdravotniho
pojisténi Medicare pro jeji krevni test na rakovinu tlustého streva. Pozici jsme opustili az po zotaveni
cen. Akcie spolec¢nosti Nexteer vzrostly po zvySeni maklérskych doporuceni a konsensualnich odhada
zisku. Zatimco americka cla predstavuji kratkodobé riziko, dlouhodoby potencidl vypada atraktivné.
Spole¢nost Nexteer vykazuje zndmky oZiveni v Severni Americe a dati se ji v Ciné, kde si zajistila
uspéch v oblasti technologii rizeni nové generace, jako je elektricky posilovac rizeni REPS (Rack
Electric Power Steering), elektronické bez mechanického propojeni SbW (Steer-by-Wire) a rizeni
zadnich kol, které jsou nezbytné pro elektromobily a autonomni vozidla. Akcie spole¢nosti Tele2
posilily diky lepS$imu vyhledu na rok 2025 a iniciativé na snizeni nékladl. Pokud jde o kratké pozice,
hodnotu pridal nas podil v obuvnické spolecnosti, ktera Celi problémum s rustovym potencidlem,
protoze jeji akcie po neuspokojivych vysledcich za treti ctvrtleti klesly.

Mezi hlavni kritické prvky, pokud jde o vybér akcii, patrily dlouhé pozice v odévni spolecnosti PVH a
nékolik prumyslovych firem, jako je americky dodavatel obrannych technologii L3Harris
Technologies. Akcie spole¢nosti PVH klesly kviili obavam ze sankci vii¢i Ciné, ackoli jsme celni rizika
povaZovali za omezend vzhledem k relativné nizké expozici PVH viigi Ciné. Akcie spoleénosti
L3Harris na zacCatku ctvrtleti klesly kvili obavam z moznych Skrti v obranném rozpoctu, ackoli
americka administrativa pozdéji navrhla rekordni rozpocet na obranu ve vysi 1 bilionu USD. Kratké
pozice v nékterych titulech v sektoru obrany se vyvijely Spatné, protoze akcie rostly v dusledku
oc¢ekavani zvySenych vydaji na obranu v USA a Evropé.

Vyhlidky a pozice

V situaci, kdy se investori snazi o ,uték do bezpeci”, se muze stat, ze budou hledat reSeni s mensi
volatilitou nez celkové akciové trhy. Defenzivni strategie, jako jsou strategie vyuzivajici trzné
neutralni pristup k akciim, mohou v takovém prostredi nabidnout diverzifika¢ni vlastnosti. Jsou
navrzeny tak, aby mély nizkou korelaci s akciovymi a dluhopisovymi indexy. Strategie, jako je nas
fond Absolute Return Global Equity Fund, proto dokazaly generovat konzistentni pozitivni vynosy
bez ohledu na $irsi pohyby na trhu, zmény stylu a volatilitu trhu. V niZze uvedeném grafu naleznete
prehled vykonnosti fondu v jednotlivych trznich cyklech.

NasSe makroanalyza naznacuje, ze jednim z hlavnich rizik do budoucna je moznost, Ze se obchodni
jednani stanou zdlouhavym procesem, coz prodlouZzi nejistotu a zvysi potencidl celkovych
hospodarskych Skod. Ac¢koli nedavné oznameni o 90dennim moratoriu na zavedeni reciprocnich cel
bylo pro trhy doc¢asnou ulevou, situace v oblasti cel se nadale rychle méni. Budeme i nadale
zohlednovat nézory analytiku na nase jednotlivé podily a podle toho sledovat jejich cenovou politiku.

Z dlouhodobého hlediska se i nadale domnivame, ze alokace do strategii, jako je Fidelity Absolute
Return Global Equity s nekorelovanymi charakteristikami rizika a vynosu, muze diky diverzifikaci
vyznamneé zlepsit celkovy profil rizika a vynosu globalnich vyvazenych portfolii a plisobit jako reSeni
vhodné pro umistovani aktiv za kazdé situace bez ohledu na trzni prostredi.
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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. Jednd o Cisté privatni, soukromou spolecnost vlastnénou primo cleny
zakladajici rodiny a managementem firmy. Spolecnost klade veliky diraz na provadéni podrobnych
analyz, na jejichz zakladé pak identifikuji pro klienty nejvyhodnéjsi investicni prileZitosti. Jeji
specialni tymy investi¢nich analytikli 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 patii
celd rada vyznamnych institucionalnich i privatnich klientt, vSéechny vyznamné banky, pojistovny,
finan¢ni spoleCnosti a nezavisli finan¢ni poradci, ktefi koncovym investorim zprostredkovavaji
investi¢ni 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 investi¢ni
poradenstvi na zakladé 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 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 ¢i 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 néazory 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 miize obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavany spoleCnostmi, 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 provadsjici 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 aktualniho prospektu (v angliCtiné a cestiné)
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 distributorti a naseho evropského Centra sluzeb v Lucembursku, sidlici na adrese FIL
(Luxembourg) S.A. 2a, rue Albert Borschette BP 2174 1-1021 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 ttetich stran, autorska prava a dalsi prava
dusevniho vlastnictvi zistavaji majetkem jejich konkrétnich vlastnika.

Investori a potencialni investori mohou ziskat informace o svych pravech ve spojeni se stiznostmi a
soudnimi spory na tomto odkazu: https://www.fidelity.cz (v ¢estiné).

https://www.crestcom.cz/cz/tiskova-zprava?id=5608
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