Technologické akcie

opét posouvaji rekordy!

Cerven 2021

Akciové trhy na zaCatku Cervna opét posilovaly, tentokrat se
dafilo i technologickym akciim, kdyZ se zastavil rlst wno-
su americkych statnich dluhopist (u 10letych se vynos sta-
bilizoval okolo 150 %). Pred pUlkou mésice zacal pomérné
razantné posilovat americky dolar, doslo ke korekci na ko-
moditach a nasledné komoditnich titulech (v zasadé kromé
ropy) a dolll se vydaly i akcie ze sektoru klasické ekonomi-

ky. Tim padem nam cerven zakoncil dol(l index Dow Jones,
vzhledem k velkému podilu klasické ekonomiky i evropské
akcie béhem posledniho mésice mirné klesly. Vitézem se
tak stal americky index Nasdaq, s rlistem vice neZ 5 % za
meésic, kdyz hlavni tahouni ,tech” akcii opét rostli a blizili se
nebo prekonali sva historickd maxima (Alphabet, Facebook,
Apple).

Vyvoj na Applu i Nasdaqu byl za ¢erven pfimo ukazkovy

a idealni pro ty, co méli nakoupeno:
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Akcie ukazuiji, ze nefekly v dneSnim obdobi a celkovém eko-
nomickém prostredi (nizké Grokové sazby, rdst inflace..))
posledni slovo. Jen je potfeba bedlivé portfolio vybirat. Ne-
bude uz stacit slepé nasledovat indexy, ale kombinovat vy-
brané akcie z popularniho segmentu rlstovych akcii s témi
hodnotovymi. Na tuto kombinaci sazime a budeme sazet
i my. Sektor producent(l elektfiny ve stfedoevropském regi-
onu diky rdstu cen elektfiny dava dal3i potencial (CEZ, Ver-
bund, EON, RWE), diky cené ropy se maji kam posou-
vat nami oblibeni ,ropaci" (BP, Shell, Motor Oil Hellas).
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AZ se vykoupi soucasné cenové arovné a rozjedou dividendy
a zpétné odkupy, mdzeme vidét pokracovani letosniho rlis-
tu i u bank (sdzime na BNP a KomerZni banku). Z technolo-
gického sektoru je potfeba vybirat — diky faméznim ¢&isliim
dosahovanym na kvartalni bazi v rlistu trzeb, ale i volného
cash-flow se nékteré ,drahé tituly” mohou posouvat jesté
vySe — napr. Apple ¢i Facebook. A pak je to o vybéru sekto-
ru ¢i spolecnosti, ktery/a predvede navrat na vysluni nebo
se tam teprve prodere — za mé napf. Airbnb ¢i producent
vakcin Novavax.



J&X Investicni spolenost

Cerven 2021

Novavax Inc
NVAX:NASDAQ

‘- After Hours: Last | 07/02/21 EDT

Volume
217.30 4 +0.08 (+0.04%) 24,628
Close
Volume 52 week range
A H1. +0.
21 7'22 1 46 ( 0 68%) 4,382,129 75.40 - 331.68
A
D 5D (MM 3M 6M YTD 1Y 5Y AlLL " 4
+ Comparison 1D Display Studies o y -+ B9
» Plots :
1210.00
£ 200.00
/ et r190.00
— +180.00
i
— N T T N . ] }170.00
4 8 10 14 16 18 22 24 28 Jul 2

Celkové se nadale posouvame stale w3 u akcii, protoze in-
vestofi hledaji instrumenty, které jim prinesou vy3si zhodno-
ceni, nez je inflace. A ted nemam na mysli jen inflaci oficial-
né pocitanou, ale inflaci cen realnych aktiv nebo véci bézné
spotreby.

Ano, na trhy — zvlasté akciové — miZe dorazit korekce.
| nyni 0 prazdninach. Prijdou spekulace, ze FED zvedne
sazby drive, ze centralni banky ustoupi od aktivniho pod-
porovani finan¢nich trh a na chvili se ceny financni aktiv
propadnou. Kdy to bude, nedokazeme fict. Ale bude to pfi-
leZitost si pozice do portfolii dokoupit, protoze v dlouhém
obdobi diky rdstu technologického pokroku, ristu bohatstvi
celé spolecnosti a také diky centralnim bankam a jejich poli-
tice nizkych Urokovych sazeb akcie nadale porostou. Neboj-
me se korekce, vzdyt trhy za posledni rok vzrostly opravdu
vyrazné a vybrani zisk( pfijde, stejné to nedokazeme ¢aso-
vat. Udélejme si z toho pfilezitost si nase portfolia vhodné
doplnit a je jen na kazdém, co si koupi, tu svobodu mamel

Vyvoj nasich fondu:
J&T BOND

Bé&hem ¢ervna jsme navy3ovali podil emisi firem plsobi-
cich ve stfedoevropském regionu. Jednalo se o emise NU-
PEH 2025, Alpha Quest 2025, J&T Energy Financing 2025,
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Sazka 2027 a na primarnim trhu jsme investovali do Cze-
choslovak Group VAR 2026. Snizovali jsme podil v konver-
tibilnich bondech a ve fondu dluhopist rozvijejicich se trhu.
Modifikovana durace portfolia mirné vzrostla na 2,28. Hruby
vynos do splatnosti portfolia byl 3,85 %.

J&T MONEY

Podobné jako u Bondu jsme navysovali podil emisi firem pUi-
sobicich ve stfedoevropském regionu. Investovali jsme i do
developera a provozovatele logistickych park( CTP 2025.
Koupili jsme také novy Cesky statni dluhopis s promeénlivou
sazbou splatny v roce 2031. Modifikovana durace portfolia
stagnovala na 218. Hruby vynos do splatnosti portfolia byl
399 %.

J&T RENTIER

V Cervnu jsme se Gcastnili navySeni emise realitni spolec-
nosti NUPEH 59 % / 2025 a také jsme do fondu zaradili
emisi Fidurock 56 % / 2024. Modifikovana durace cini 2,5,
vynos do splatnosti €ini 39 %. V akciové ¢asti jsme vybra-
li polovinu zisk(l z Deutsche Telekom a CEZu. Strategicka
alokace byla ponechana na 50 % akcie vs. 50 % dluhopisy.
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J&T DIVIDEND

V pribéhu cervna jsme museli reagovat prodejnimi prikazy
na vétsi redempce z naseho fondu, proto jsme vybrali kom-
pletné zisky na pozicich Komercni banky, akciich HP, snizili
jsme po ristu nad 630 K¢ i ¢astecné vahu akcii CEZ. Naopak
jsme prikoupili akcie developerské spolecnosti CTP, ktera
ma byt zafazena do indexu amsterdamské burzy, nove jsme
naSe portfolio rozsifili o Merck z farmaceutického sektoru,
ktery nam pfijde trhem nedocenény.

Zdvojnasobili jsme i vahu spole¢nosti Intel, kdyZ nedostatek
CipQ v fadé sektor( plsobi pfi vyrobé problémy a poptavka
prevysuje nabidku. Z toho by producenti ¢ipl méli profito-
vat, a to po dobu nékolika pristich let. Prestoze Intel oproti
konkurenci svymi produkty o néco ztracel, domnivame se,
Ze tuto mezeru pomeérné rychle dozene a jeho podstrelenou
valuaci trhem postupné dozene.

Mezi top pozice fondu patfi akcie CEZu, IBM, Telefoniky,
Avastu a Sainsburys. Eurové pozice ménové zajistujeme,
dolarové pak ¢astecné (realizovali jsme nyni pfi posileni do-
laru), librové pozice jsou aktualné bez zajisténi. Brutto divi-
dendovy vynos portfolia ¢ini vice nez +4,50 % p. a., hotovost
byla ke konci mésice cca 8 % portfolia.

J&T KOMODITNI

Komoditam v Cervnu vévodily energie, které posilily diky dal-
Simu rdstu cen ropy a plynu. Jejich ceny byly podporeny stale
silici poptavkou a jen pozvolnym zvySovanim produkce ze
strany zemi organizace OPEC. V(ibec se nedafilo vzacnym
kovlim, kdyz ceny zlata i stfibra oslabily o vice neZ 6 % pre-
vazené v reakci na silici dolar a signaly bliziciho se zvySovani
Urokovych sazeb. Viyraznou korekci si prosly ceny médi po
zpravach o slabnouci poptavce. Ze zemeédélskych komodit
se nedarilo veprovému masu, naopak posilily ceny kukurice
i kavy.

Béhem Cervna jsme zainvestovali ¢ast volnych financnich
prostfedkd. Investovali jsme do fond( na Sirsi komoditni
indexy, jako jsou iShares S&P GSCI Commaodity a Invesco
Bloomberg Commodity. Vyuzili jsme korekci na trzich
a do portfolia fondu prikoupili ETF na méd, nikl a platinu.
Dale jsme nawysili podil v ETF na tézare lithia Global X Lithi-
um & Battery a prvky vzacnych zemin Vankck Vectors Rare
Earth Metal. Do portfolia jsme nové zaradili ETF na hlinik,
u kterého spatfujeme potencial k ristu.
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J&T LIFE 2025

Béhem cCervna jsme Castecné vyrovnali podvazenou po-
zici v dluhopisové slozce portfolia a do fondu jsme zaradili
novy dluhopis NUPEH 2025, jehoz emitent investuje do ko-
mercnich nemovitosti na Ukrajiné. Dluhopis nabizi kupon
59 % p. a. se splatnosti v roce 2025. Vyuzili jsme také vy-
sokych cen na akciovém trhu a dale jsme realizovali zisky
z prodeje S&P 500 ETF TRUST. Rovnéz jsme mirné snizili
zastoupeni ve fondu J&T Opportunity.

J&T LIFE 2030

Béhem cervna jsme castecné vyrovnali podvazenou po-
zici v dluhopisové slozce portfolia a do fondu jsme zaradili
novy dluhopis NUPEH 2025, jehoz emitent investuje do ko-
mercnich nemovitosti na Ukrajiné. Dluhopis nabizi kupon
59 % p. a. se splatnosti v roce 2025. Wyuzili jsme také vy-
sokych cen na akciovém trhu a dale jsme realizovali zisky
z prodeje S&P 500 ETF TRUST. Koupili jsme ETF na zlato
SPDR Gold Shares a ETF J. P. Morgan USD Emerging Mar-
kets. Rovnéz jsme mirné snizili zastoupeni ve fondu J&T Op-
portunity.

J&T LIFE 2035

Béhem Cervna jsme vyuzili vyhodné ceny zlata a koupili ETF
SPDR Gold Shares. Také jsme mirné zvysili zastoupeni v ETF
J. P.Morgan USD Emerging Markets.

J&T OPPORTUNITY

V priibéhu mésice jsme kompletné odprodali ziskové pozice
na Moderné a také S IMMO nad 22 eur, po dosazeni novych
maxim jsme snizili mirné pozici na Deutsche Post. Do port-
folia pFibyla spole¢nost Novavax (ndhrada za Modernu, po-
tencial vakciny s wssi Gcinnosti) a také Airbnb, kde sazime
s rlistem ockovani na pfiziveni cestovniho ruchu, ale mimo
velké hotelové Fetézce. V priibéhu mésice jsme se vratili do
Komercni banky, kdyz sazime na obnoveni vyplaty dividend
a rlist sazeb v Ceské republice, nawysili jsme vahu Pilulky,
tam vidime nadale prostor v rlistu e-commerce v tomto
segmentu.

Michal Semotan | 3.7. 2021
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Upozornént:

Tento material, ktery vytvorila J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s., predstavuje nazor spolecnosti, ktery vychazi z aktualné
dostupnych informaci v ase jeho zhotoveni k vySe uvedenému dni. Uvedené informace nepredstavuji nabidku, investicni po-
radenstvi, investicni doporuceni k nakupu ¢i prodeji jakychkoliv investi¢nich nastrojd ani analyzu investicnich pilezitosti. Pokud
sdéleni obsahuje informace o vykonnosti v minulosti, nejedna se o spolehlivého ukazatele budoucich vysledkd. S investi¢nimi
nastroji je spojeno riziko kolisani jejich vynost a hodnoty investované ¢astky (ani neni zarucena jeji navratnost). Sdéleni mdze
obsahovat informace tykajici se investi¢nich nastroji nebo emitent(, u kterych ma spole¢nost své vlastni zajmy. Za zprostred-
kovani Gpisu téchto investi¢nich nastroji mdze spole¢nost vyplatit svym smluvnim partnerdim provizi z objemu zprostfedko-
vanych investic. Obecné informace o pobidkach jsou zvefejnény na www jtis.cz. J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s., nenese
Zadnou odpovédnost, ktera by mohla vzniknout v ddsledku pouziti informaci uvedenych v tomto materialu. O pfipadné vhod-
nosti investi¢nich nastroj se poradte se svym bankérem, investicnim zprostfedkovatelem nebo jeho vazanym zastupcem.
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