Aktualni zpravodajstvi

cervenec 2024

Diskontni sazby pro kazdého jedince

Otdzka kam a kdy se zméni urokové sazby, lezZi
v Zaludku nejednomu investorovi. Divod je jed-
noduchy — drokové sazby ovliviuji vynos stat-
nich dluhopist a vynos statnich dluhopist ovliv-
fuje cenu naprosté vétsiny trzné obchodova-
nych aktiv. Vynos statnich dluhopist (minimalné
téch americkych ¢i némeckych) je povaZovan
za bezrizikovou miru vynosu, kterd je na trhu
dostupnd, takzvana diskontni mira, se kterou
se pomérfuji vSechny ostatni typy (rizikovych)
investic.

Nicméné co se opravdu skryvd za principem
diskontnich sazeb? Existuje jedna spravna sazba,
kterou mdZeme objektivné pouzivat vsichni?

Diskontni  sazba jednoduSe reprezentuje
procentni miru zhodnoceni, kterou dokaze
nabidnout  alternativni  pfileZitost.  Jinak
feCeno — je to srovnavaci zdkladna vasich
investic, kde slovo vasich je velmi dullezZité.
Napriklad pokud vlastnite firmu a jste schopni
v ni proménit 100 tisic korun na 120 tisic korun

za rok, vaSe diskontni sazba je 20 procent.

Cili nedava smysl investovat do jakékoliv jiné
prilezitosti, kterd s obdobnym rizikem pfinese
méné nez 20 procent, a naopak alternativni
prilezitost byste méli diskontovat alespon 20pro-
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centni sazbou. Takovy ¢lovék by s velkou prav-
dépodobnosti neinvestoval do akcii ani si ne-
koupi investicni certifikdt s garanci péti
procent. Ma lepsi mozZnosti, jak zhodnotit
penize.

A pravé to je jadro pudla. Cim vice investi¢nich
pfilezitosti mate k dispozici, tim je pravdépo-
dobnéjsi, Ze najdete zajimavé zhodnoceni
a zaroven pro vas budou mit subjektivné nizsi
hodnotu horsi alternativy. Naopak ¢im méné
pfileZitosti na trhu je, tim spiS narostou
na atraktivité relativné horsi prileZitosti a vam
vzhledem k vasi subjektivni diskontni mife bude
davat vétsi smysl platit za né vétsi penize.

| to je jeden z dlvodd, proc rostou ceny aktiv,
at uz jsou to akcie, nebo byty, kdyzZ klesaji uro-
kové sazby, a tedy cena penéz. PfiliS mnoho
penéz a malo investi¢nich alternativ znamena,
Ze pozadovany vynos (diskont) klesa a s nim ros-
te cena, kterou jste ochotni za jednotliva aktiva
zaplatit.

Proto jsme tu my, nasim ukolem v J&T Investi¢ni
spolecnosti je nabidnout Vam co nejvice zajima-
vych investicnich pfilezitosti, abyste se nemuseli
obracet na Spatné alternativy.

Martin Cakl| 05.08.2024
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CERVENEC VE FONDECH

J&T BOND

V Cervenci jsme na primarnim trhu investovali
do dluhopistt KKCG Finance 7,75% splatného
2029 a Banka Creditas 7,5% splatného 2027.
Ucastnili jsme se také nové emise J&T Finance
Group, kde jsme cdastecné provedli vyménu
za emisi splatnou letos na podzim. Modifikovana
durace portfolia mirné vzrostla na 3,06. Hruby
vynos do splatnosti portfolia byl 6,3 %.

J&T Credit Opportunities

V Cervenci jsme investovali do bondd némecké-
ho vyrobce tepelné a klimatizacni techniky Kelvi-
on, Svycarské farmacie Roche a provozovatele
tanker( na ropné produkty Torm. Také jsme
na primarnim trhu koupili dluhopis KKCG Finan-
ce 7,75% splatny 2029. Modifikovana durace
portfolia byla na konci mésice 3,1. Hruby vynos
do splatnosti portfolia byl 6,1 %.

J&T DIVIDEND

Letosni rok prinesl divoky ¢ervenec. Pokles infla-
ce vyprovokoval investory k vife v pokles sazeb
Fedu a zacala rotace z technologii do ostatnich
sektori ekonomiky. To vyhovuje nasemu portfo-
liu. Pokus o atentdt na Trumpa, odstoupeni Bi-
dena a zfejmé nahrazeni Kamalou Harrisovou,
rozjezd vysledkové sezdény. Za cCervenec roste
nase portfolio vice nez +4 %, od zacatku roku
jsme pak v plusu +13,6 a mésic uzavirame
na historickych maximech.

J&T FLEXIBILNI

V cCervenci jsme na primarnim trhu investovali
do dluhopisi KKCG Finance 7,75% splatného
2029 a navysili jsme dlouhodoby dluhopis Svy-
carské farmacie Roche. Mirné jsme snizili pozici
v kratkodobém bondu J&T Finance. Pfedcasné
byla splacena emise Vale2036. Modifikovana
durace portfolia vzrostla na 5,05. Hruby vynos

do splatnosti portfolia byl 4,16 %.

J&T KOMODITNI

V Cervenci oslabovaly témér vSechny komodity,
zejména pak energetické suroviny. Zatimco ce-
ny ropy Brent klesly o 6,6 %, ceny zemniho ply-
nu v USA se propadly o vice nez 20 % pod vli-
vem slabsi poptdvky. Dale oslabovaly zemédél-
ské komodity, nejvice pak ceny séji a kukuftice.
Vyrazné oslabily technické kovy pod vlivem sla-
bsich ekonomickych dat z Ciny, kdy? ztraty oko-
lo 10 % zaznamenaly hlinik a zinek. Ze vzacnych
kovu posilily jen ceny zlata, a to o 3,7 %.

J&T LIFE STABILNI

Béhem cervence jsme byli plné zainvestovani
a ukladali jsme volné prostfedky na depozitum
a pokladniéni poukdzky CNB za atraktivni
urokovou sazbu. Béhem mésice fond posilil
0 0,89 %.

J&T LIFE DYNAMICKY

V cervenci fondu pomahala k vykonnosti
primarné dluhopisovd slozka, kde rostl jak
J&T Credit Opportunites, tak J&T Bond. Rlstova
alokace fondu doznala pozitivniho vyvoje diky
solidni vykonnosti vSech fondG kromé ztraty
na J&T Opportunity a Goldman Sachs Global
Sustainable, kde technologické a komoditni ak-
cie korigovaly svlij dosavadni rast, a J&T Komo-
ditni, ktery taktéZ postihly propady cen komo-
dit.

J&T MONEY

V cervenci jsme na primdarnim trhu investovali
do dluhopisu KKCG Finance splatného 7,75%
2029 a Banka Creditas 7,5% splatného 2027.
Nové jsme investovali do némeckého vyrobce
tepelné a klimatizacni techniky Kelvion. Modifi-
kovana durace portfolia mirné vzrostla na 1,37.
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Hruby vynos do splatnosti portfolia byl 6,9 %.

J&T NEXTGEN

Bé&hem cervence Zzadné pohodové prazdninové
obchodovani nepfislo. Akcie nejdfive rostly tak
jako od zacatku roku, kdy se nahoru tlacil ,big-
tech”, ostatni pabérkovaly. Pak vsak pfisla in-
flacni Cisla v USA a dopadla tak dobfe, Ze trh
vzal minimalné dvoji sniZeni sazeb za své. Zacala
rotace od techu k podhodnocenym akciim sek-
tor( klasické ekonomiky a malym spolecnostem.
Podafilo se ndm zainvestovat nad 90 % objemu
penéinich prostfedkd ve fondu na konci ¢erven-
ce 2024.

J&T OPPORTUNITY

Béhem cervence z4adné prazdninové obchodo-
vani nebylo. Akcie nejdfive rostly klasickym zp(-
sobem, kdy to tlac¢i ,tech” nahoru, a ostatni
pabérkovaly. Pak vSak pfisla inflacni Cisla v USA
a dopadla tak dobre, Zze trh bere minimalné
dvoji snizeni sazeb jako jisté. Nas fond v cerven-
ci uzavrel -0,23 %, od zacatku roku jsme plus
5,55 %.

J&T Realitnich akcii a dluhopisti

V Cervenci jsme navySovali stavajici pozice diky

novym investicim do fondu. Z dluhopist
jsme doplnili Santovka 8 % / 2028 a Natland
7,75% / 2029. Vynos do splatnosti dluhopisové
¢asti Cinil 7,0 %, modifikovana durace 2,3. Podil
akcii €inil 60 %.

J&T RENTIER

V dluhopisové ¢dasti jsme nakoupili Roche
3,564% / 2044, namorniho prepravce Torm
8,25% / 2029, KKCG 7,75% / 2029 a J&T Finance
Group 7,75 %/ 2029. Modifikovana durace cinila
3,3, vynos do splatnosti 6,6 % p. a. V akciové
Casti jsme nové nakoupili Freeport-McMoRan
a dokoupili AstraZeneca spolu s LyondellBasell.
Strategickd alokace byla v ¢ervenci 55 % akcii

a 45 % dluhopis(.

NASE CESKO

Cervenec byl pro fond Nase Cesko o poznani
lepsi mésic neZ Cerven. Eurowag se zacal vracet
k 70 centim, Moneta po péknych vysledcich
prekrocila hranici 105 korun a déle rostly i dlu-
hopisy spole¢nosti CPI, kde se rozdil mezi junior-
nim a seniornim dluhem zmensil na pouhych 5
bod(. Podepsali jsme smlouvu s fondem ARX V.
Za Cervenec fond rostl 0 +1.93 %.
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Upozornéni:

Toto propagacni sdéleni vychazi z aktudlné dostupnych informaci v ¢ase jeho zhotoveni k vysSe uvedené-
mu dni. Uvedené informace nepredstavuji nabidku, investi¢ni poradenstvi, investi¢ni doporuceni k naku-
pu Ci prodeji jakychkoliv investi¢nich ndstroji ani analyzu investicnich pfrileZitosti. Jsou-li uvedeny
v tomto sdéleni vynosy, uvadi se v hrubych hodnotach, pficemzZ pro ziskani Cistych hodnot vynosu
je tfeba zohlednit také Uctované poplatky a pfipadné zdanéni, které zavisi na osobnich pomérech inves-
tora a mlze se ménit. Uvedené progndzy nejsou spolehlivym ukazatelem budouci vykonnosti.
J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s. nenese 7adnou odpovédnost, ktera by mohla vzniknout v ddsledku
pouziti informaci uvedenych v tomto materialu. S investi¢nimi ndstroji je spojeno riziko kolisani aktudlni
hodnoty investované ¢astky a vynosl z ni a neni zarucena navratnost plvodné investované castky.
O pripadné vhodnosti investi¢nich nastrojd se poradte se svym bankérem, investi¢nim zprostfedkovate-
lem nebo jeho vazanym zastupcem. Sdéleni miZe obsahovat informace tykajici se investi¢nich nastroj(
nebo emitent(, u kterych ma spolecnost své vlastni zajmy. Za zprostiedkovani Gpisu investi¢nich nastro-
ji muZe spolecnost vyplatit svym smluvnim partnerim provizi z objemu zprostifedkovanych investic.
Obecné informace o pobidkach jsou zvefejnény na www.jtis.cz.
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