Aktualni zpravodajstvi
leden 2022

Zacatek roku prinesl na trh vyzvy, vitézi silny

fundament a komoditni expozice

Vlednu zaznamenala vétSina rizikovych aktiv
i dluhopisti na financnich trzich znaéné ztraty.
Vyraznou korekci si prosly akciové sektory
s vyjimkou financnich instituci a energetického
odvétvi. Smérem dold zamitily indexy vladnich
i podnikovych dluhopist v priméru o 1,5 — 3 %.
Naplno se tak na kapitalovych trzich projevily
vSsechny  dlleZité  faktory, které  jsme

Zde je potfeba vyzdvihnout skute¢nost, Ze mana-
Zerllm fondG J&T se dafi témto vyzvam Ccelit
pomeérné Uspésné.

Dluhopisova portfolia se povedlo stabilizovat sni-
Zenim durace, zvySenim podilu hotovosti a odpro-
dejem ruskych dluhopisovych emisi. Diky tomu
nase dluhopisové fondy ztracely v porovnani
s trhem jen nepatrné. U smiSenych a akciovych

zminovali ve wvyhledu na rok 2022. lJen
pro pfipomenuti jsme mezi hlavni vyzvy, kterym
investoti budou nuceni v tomto roce celit, zaradili
inflaci, Sifici se pandemii, energetickou
krizi a zvySené geopolitické napéti. Negativni
scénare krizovych faktor( se zacaly zahy naplno-
vat, coz mélo nepfiznivy dopad na ceny vétsiny
aktiv.

fondd zaméfenych na hodnotovou strate-
gii jako J&T Rentier a J&T Dividend se dokonce
podafilo spravnym vybérem akciovych tituld
dosdhnout v lednu kladného zhodnoceni.
Pozitivné se projevila vyznamna alokace
do financniho a telekomunikacniho sektoru
s preferenci fundamentdlné zdravych spolec-
nosti s pravidelnou vyplatou dividend

Vynosnost Dividendovych akcii vs S&P 500
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K dobrym  vysledkim  akciovych  portfolii
prispivd nemalé zastoupeni ropnych a energe-
tickych spolecnosti, jako jsou Shell, Chevron
a Total Energies. Jednd se predevsim o madlo
zadluzené spolecnosti s vysokym dividendovym
vynosem. Z geografického hlediska se dafi

140%

130%

120%

110%

100%

90%

— S&P Growth

80%

britskym spolecnostem zejména zdlvodu
uvolnéni protipandemickych opatfeni. Nadale
budeme uplatfiovat pfi vybéru selektivni
pristup s preferenci kvalitnich titul( se stabilnim
cash-flow, vyplatou dividend a nizsim zadluze-
nim.

Vynosnost hodnotovych vs rustovych akcii v USA
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Zajisténi proti inflaci — energetické a zemédélské komodity se osvédcily

Ropa a jeji derivaty nadale prokazuji, Ze se mo-
hou poutzit jako zajiSténi proti inflaci a geopolitic-
kému riziku. Zdlvodu nizkych zasob, solidni
poptavky a napéti mezi Ukrajinou a Ruskem
se ceny ropy Brent dostaly nad Uroven 90 USD/b,
coz je nejvyse od roku 2014. Za posledni rok tedy
v obdobi zvysené inflace nefungovalo zajisténi
proti rostoucim cendm prostfednictvim zlata
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nebo treba i kryptomén. Jejich rdst limituje
silny dolar a ocekavané zvySovani urokovych
sazeb. Na druhou stranu technické kovy a vétsi-
na zemédélskych komodit se jako inflacni hedge
rovnéz osvédcila. Nicméné pokud nebudou rlist
redlné vynosy a vyrazné posilovat americky
dolar, mGzeme ocekavat priznivy vyvoj i u zlata
a vzacnych kova.

Marek Janetka | 7.2.2022
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LEDEN VE FONDECH

J&T BOND

V lednu jsme na primarnim trhu koupili dluhopis
International Petroleum 7,25 % 2027, cesky
statni dluhopis splatny 2032 a investovali jsme
také do fondu PIMCO Asia High Yield Bond. Rea-
lizovali jsme castecné zisk na bondech firem
Chemours, Siccar Point, Ardagh a Sazka. Drzeli
jsme vétsi podil hotovosti a posilili jsme zajisténi
urokového rizika v eurech. Modifikovana durace
portfolia byla na konci ledna 2,31. Hruby vynos
do splatnosti portfolia vzrostl na 4,59 %.

J&T MONEY

V lednu jsme ve fondu J&T Money ¢astecné na-
hradili splatny dluhopis Ceské zbrojovky novym
bondem stejného emitenta. Realizovali jsme
zisk na dluhopisu realitni firmy Vonovia a ¢as-
te¢né také na bondech Sazka a CPI Property
Group. Drzeli jsme vétsi podil hotovosti a posilili
jsme zajisténi drokového rizika v eurech. Modifi-
kovana durace portfolia klesla na 2,0. Hruby
vynos do splatnosti portfolia byl 4,71 %.

J&T HIGH YIELD Il

V lednu jsme ve fondu J&T High Yield Il udélali
prvni nakup ceského statniho dluhopisu, splat-
ného v roce 2032. Nakoupili jsme kanadského
téZare ropy a plynu IPC 7,25% 2027, naopak
jsme odprodali téZafe Siccar Point 9% 2026.
EPH 4,5% 2025 jsme vyménili za J&T Energy 0%
2025. Modifikovana durace vzrostla na 2,4, vy-
nos do splatnosti portfolia vzrostl na 5,3 %.

J&T RENTIER

V lednu jsme se na fondu J&T Rentier ucastnili
primarniho Upisu Ceska zbrojovka Float 2029.
Také jsme pfi rostoucich sazbach nakoupili stat-
ni dluhopis splatny v roce 2032. Modifikovana
durace ¢ini 3,0, vynos do splatnosti ¢ini 5,0 %.
V akciové c¢asti jsme béhem poklesd trhu
doplnili pozice JPMorgan, Goldman Sachs, Bro-
adcom nebo AstraZeneca. Oficidlni strategicka
alokace byla ponechana na 50 % akcie vs. 50 %
dluhopisy.

J&T FLEXIBILNi DLUHOPISOVY

V lednu jsme navysili pozici v ¢eskych statnich
dluhopisech nakupem CZGB 1,75% 2032 a c¢as-
te¢né jsme nahradili splatny dluhopis Ceské
zbrojovky novym bondem stejného emitenta.
Realizovali jsme zisk na dluhopisu realitni firmy
Vonovia. Drzeli jsme vétsi podil hotovosti a po-
silili jsme zajiSténi urokového rizika v eurech.
Modifikovand durace portfolia klesla na 1,59.
Hruby vynos do splatnosti portfolia vzrostl
na 3,28 %.

J&T DIVIDEND

V lednu jsme ve fondu J&T Dividend realizovali
nasledujici obchody: prodali jsme akcie S Immo
a realizovali profit na Qualcommu. Diky
velkému narlstu ceny jsme nad 170 dolar(
doprodali akcie Applu. Naopak jsme portfolio
rozsifili o akcie Facebooku, navysili jsme vahu
Volkswagenu, komoditnich  gigantd Vale
ruského Norilsku. Ve farmaceutickém sektoru
jsme snizili Glaxo a naopak navysili Merck.
Eurové pozice ménové zajistujeme, dolar mame
zajiStén z vétsi ¢asti. Brutto dividendovy vynos
portfolia Cini cca pres +4,50 % p. a. Hotovost
byla ke konci mésice okolo 15 % portfolia.
K nejvétsim pozicim v portfoliu patfi CEZ,
Telefdénica, E.ON, IBM a Volkswagen.

J&T OPPORTUNITY

V pribéhu ledna jsme ve fondu J&T Opportuni-
ty realizovali zisky na trhu u téchto emisi: RWE,
Alpha Bank (¢astecné) a Pilulka. Naopak z obavy
pred vétsim propadem a potencidlné vyssi
ztrdtou jsme do trhu pustily akcie Palantiru,
odehrali jsme uUspésné kratkodobé spekulace
na Novavaxu, Twitteru a jiZz zminéném
Palantiru.  Znasich  dlouhodobych  pozic
jsme na nakupni strané byli nejvice aktivni
na akciich Facebooku a Komerc¢ni banky. Zcela
nové jsme otevieli pozice na evropském
leaderu ve vyrobé kabell Cenergy, dokupovali
jsme akcie EDF a otevreli jsme spekulativni po-
zici na Sberbank. S hotovosti chceme byt pfipra-
veni na pripadné dalsi poklesy, a proto jeji vysi
drzime cca okolo 17 %.
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J&T Komoditni ETF na cukr kvali spojitosti s produkci etanolu.
Vyhled pro nasledujici obdobi zlistava nadale
Vlednu jsme na komoditnim fondu navysili pozitivni zejména pro energetické komodity.
podil venergetickém sektoru, kdyZz jsme se V nasledujicim obdobi zvaZzime investice do akcii
po vyraznéjsi korekci vratili do akcii Gazpromu. tézarskych spole¢nosti a energetickych komodit.
Pfikoupili jsme rovnéZ ETF s expozici na obnovi- Po cenové korekci pFedstavuji prileZitost akcie
telné zdroje energii iShares Global Clean Ener- spole¢nosti s expozici na alternativni a obnovi-
gy. Do portfolia fondu jsme pfikoupili rovnéz telné zdroje energie.
Upozornéni:

Tento materidl, ktery vytvofila J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s., predstavuje nazor spole¢nosti,
ktery vychazi z aktualné dostupnych informaci v ¢ase jeho zhotoveni k vySe uvedenému dni. Uvedené
informace nepredstavuji nabidku, investicni poradenstvi, investicni doporuceni k nakupu ¢i prodeji
jakychkoliv investi¢nich néstrojd ani analyzu investi¢nich prileZitosti. Uvedené progndzy nejsou spolehli-
vym ukazatelem budouci vykonnosti. J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s. nenese 7adnou odpovédnost,
kterd by mohla vzniknout v disledku pouZiti informaci uvedenych v tomto materidlu. S investi¢nimi
nastroji je spojeno riziko kolisani aktudlni hodnoty investované Castky a vynosl z ni a neni zarucena
navratnost plvodné investované ¢astky. O pfipadné vhodnosti investi¢nich nastrojd se poradte se svym
bankérem, investicnim zprostfedkovatelem nebo jeho vdzanym zdstupcem.

Sdéleni mlZe obsahovat informace tykajici se investicnich nastrojii nebo emitent, u kterych ma
spolecnost své vlastni zajmy. Za zprostfedkovani Upisu investi¢nich nastrojli mizZe spolecnost vyplatit
svym smluvnim partnerdm provizi z objemu zprostiedkovanych investic. Obecné informace o pobidkach
jsou zvefejnény na www.jtis.cz.
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