Aktualni zpravodajstvi

cerven 2026

Horska draha SpaceX, novy séf Fedu

a uleva na ropé. Co prinesl zlomovy cerven

na financnich trzich?

Cerven 2026 pfinesl na globalni finanéni trhy
citelny narlst volatility. Po silném dvodu roku,
kdy akciové indexy opakované posouvaly histo-
rickd maxima, doslo v uplynulych tydnech k vy-
razné rotaci kapitalu. Siréi index S&P 500 sice
na zacatku mésice dosahl nového historického
maxima, nasledné vsak zamifil dold a mezimé-
si¢né odepsal 1,3 %. Za druhy kvartal ale pfipisu-
je 14 % a YTD skoro 10 %.

Tvrdsi zdsah dostal technologicky index Nasdagq,
ktery v Cervnu klesl o 3,2 %, YTD u néj sviti
nicméné krasnych 13 %. Ackoliv index Nasdaqg
jako celek ztracel, pfibéh umélé inteligence ne-
skoncil, pouze se transformoval. Zatimco nejvét-
Si  softwarovi a cloudovi giganti klesali
(Microsoft, Oracle, Nvidia, Meta, Aphabet), po-
zornost se presunula hloubéji do dodavatelské-
ho fetézce — konkrétné na vyrobce pamétovych
¢ipu. Ukazuje se, Ze uzkym hrdlem dalsiho roz-
voje Al superpocitacli uz neni jen samotny vykon
procesorll, ale schopnost bleskové prenaset
a ukladat gigantické objemy dat. Famdzni vy-
sledky Micronu na konci mésice dodaly energii
Al akciim k dal$imu r{istu.

Velkou udalosti na poli technologii byl historicky
nejvétsi vstup na burzu (IPO) spolecnosti SpaceX
na trhu Nasdaq. Jeji akcie byly jako na horské
draze, kdy nejdrive vyletély z upisovaci ceny
135 USD aZ na uroven 200 USD, aby pak nasled-
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né zkorigovaly na uroven 170 USD.

Naopak stary kontinent ukazal odolnost. Evrop-
sky index STOXX Europe 600 v Cervnu vzrostl
o vice nez 3 %, YTD zaostava za S&P 500 se slus-
nym rlstem 8 %. Evropé pomohla mensi vaha
technologického sektoru a naopak silnéjsi za-
stoupeni defenzivnéjSich odvétvi a cyklickych
firem, kterym svédcil pokles cen energetickych
komodit.

Klicovou udalosti mésice bylo prvni zasedani
americké centralni banky (Fed) pod vedenim
nového predsedy Kevina Warshe. Ten vysttidal
Jeromeho Powella s vizi zeStihleni a moderniza-
ce instituce. Pro trhy bylo prekvapenim jeho
velmi pfisné (jestrabi) vystoupeni na tiskové
konferenci 17. ¢ervna. Warsh jasné deklaroval,
Ze inflace se jiz pét let pohybuje nad 2 % cilem
a prioritou Fedu z(stdva cenova stabilita. Trh
tak musel precenit svd ocekavani a zacal kalku-
lovat s moZnosti, Ze Urokové sazby v USA zlsta-
nou vyse po delsi dobu. Dobrou zpravou tedy je,
Ze Fed zlstavd nadale nezavislym na politické
reprezentaci.

ECB i CNB pfistoupily kvali inflaénim tlakim ke
zvySeni sazeb o 25 bazickych bodl. Véfime, Ze
to neni zacatek nového cyklu zvySovani sazeb,
ale spiSe zdvizeny prst centralnich bank.

Pro energetické trhy byl Cerven mésicem vy-
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znamné Ulevy. Ropa vyrazné zkorigovala — na
konci Cervna atakovala americkd WTI hranici
70 USD za barel a je tak na urovni jako pred po-
¢atkem konfliktu v irdnu. Hormuzsky priliv se
postupné a stfidavé uvolfiuje, uvidime, na jak
dlouho. Posilujici dolar a ocekdvani vyssich
urokovych sazeb srazily cenu zlata pod hranici
4 000 USD za trojskou unci, 26 % pod cenovy
rekord 5428 USD.

| pres aktudlni pokles cen ropy a plynu doslo
valkou v rdnu nezadrzitelné k dal$i akceleraci
energetické transformace. Stejné jako po rop-
nych Socich v 70. a 80. letech mizZeme ocekavat,

CERVEN VE FONDECH

J&T ENERGY

CZK trida J&T ENERGY vykazala tento rok zhod-
noceni 29 %, za Cerven bez mezimési¢ni zmény.
Od spusténi fondu v zafi 2025 jsme pripsali
41,2 % a mame cca 2,5 miliardy K¢ pod spravou.
V Cervnu jsme realizovali zisky na ¢asti pozice
Doosan Skoda Power (Eeské parni turbiny)
a R&S Group (Svycarské transformatory). Do
portfolia jsme pfridali kanadskou spolecnost
AtkinsRéalis, kterd je majitelem technologie ja-
dernych reaktor CANDU v Kanadé. Spolec¢nost
benefituje z potreby prodluZovani Zivotnosti
téchto reaktorl a pravidelného servisu. Dale
¢eka na oznameni zakazek budovani novych re-
aktord v Kanadé i ve svété. Spole¢né s Cameco
(které kromé tézby uranu také vlastni 49 %
Westinghouse) tvofi AtkinsRéalis patef nasi in-
vestitni teze na renesanci jaderné energetiky.
NavySovali jsme naSe top pozice Nexans
kabely),
(némecké vétrné turbiny) a Siemens Energy

(francouzské  elektrické Nordex

Ze Evropa a Asie budou chtit diverzifikovat své
energetické zdroje a omezit zavislost na dovozu
fosilnich zdrojl. To pfinese dalsi budovani obno-
vitelnych zdroj, bateriovych ulozist, ale hlavné
tlak na obnovu a rozsifeni elektrickych siti. Ja-
derna renesance nepfijde sice hned, ale mini-
malné uvidime snahu o zrychleni. Na konci Cerv-
na dokonce vysla vyzva byvalych $éfi némec-
kych jadernych elektraren k obnové tohoto
zdroje — uvidime, jestli je to jesté redlné. Portfo-
lio fondu J&T ENERGY je na akceleraci investic

v o

do ,lopat a krumpdach“ energetické transforma-

ce pfipraveno.

Martin Seyéek| 03.07.2026

(némecké plynové a vétrné turbiny, transforma-
tory) a RWE (némecky vyrobce elekttiny se sil-
nou pozici v UK a USA). Nasimi nejvétsimi pozi-
cemi zUstavaji hlavné evropské industrialni fir-
my, které benefituji z nedostatku vyrobnich ka-
pacit energetickych komponent a obsluhuji jak
evropsky, tak americky trh. ,Lopaty a krumpa-
¢e” budou podle naseho nazoru kopat daleko za
horizont 2030.

J&T GLOBAL INDEX

Ve fondu Global Index doslo k navySeni expozice
na Spojené staty, Emerging Markets a Kanadu,
zatimco expozice klesla u Ciny. V USA jsme
zvySovali expozici na mid-cap index S&P 400,
ktery je pro nas lepsi proxy na americkou
ekonomiku. V cervnu rostl fond Global Index
o 0,78 % a od zacatku ropu si pfipisujeme
11,31 %.

J&T WOOD Defense

Cervnové korekce znamenaly pro fond ztratu
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4,78 %, latku
pro spolecnosti, které maji v nadchazejici vy-

ale zaroven zdravé upravily

sledkové sezéné redlné co nabidnout.
J&T OPPORTUNITY

Realizovali jsme zisky na Svycarské UBS, ¢dstec-
né na Koncaru, QCOMu, Viohalcu, zavreli jsme
nasi expozici v Salesforce. Pokracujeme v budo-
vani pozic na Allwynu, Vistfe, Nvidii, nové
byly po opadnuti manie a poklesu do fondu za-
fazeny akcie Space X. Konéime meésic s cashi
na urovni 7 %, v prabéhu cervna fond mirné
klesl (-0,14 %), od zacatku roku naSe portfolio
roste o +13,50 %. K nejvétSim pozicim nadale
patii akcie Micronu, CEZu, UnitedHealth Group,
Mety a Viohalco.

J&T NextGen

V pribéhu cervna jsme vybrali cast ziskd
na Crowdstriku a Palo Alto, kompletné jsme rea-
lizovali profit na Nebiusu a UZNF, prodavali jsme
i na Credu. Naopak jsme portfolio doplnovali
o0 zminénou Metu, Vistru, Servicenow ¢i Applied
Digital. Nové jsme pak fond rozsifili o pozici ve
spole¢nosti Reddit. Cash na konci ¢ervna tvofila
cca 9 % portfolia, pfece jen jsme na trhy trochu
opatrni, kdyZ akcie za posledni mésice pfinesly
vysoké zhodnoceni. Nas fond pordzi nyni na roc-
nim porovnani nejen S&P, ale i Nasdaq, od za-
Catku roku rosteme o +18 %, za Cerven jsme
odepsali -1,20 % z nasi hodnoty. Na konci prvni-
ho pololeti 2026 patfi k nejvétSim pozicim u nas
ve fondu Vistra, Amazon, Harrow, Nvidia, Palo
Alto, Meta a FTAI.

J&T DIVIDEND

V prabéhu cervna jsme navysili pozici v CSG
a zahdjili mensi pozici v Pepco Group. Fond
v ¢ervnu odepsal -0,45 % a od zacatku roku ros-
te o +9 %. Mezi nejvétsi pozice patfi Generac,
Koncar, Bank of Cyprus, UnitedHealth Group,

CSG, Vonovia, Meta. Podil hotovosti se pohybu-
je okolo 10 %.

J&T RENTIER

V Cervnu jsme nakoupili dluhopis Sampa 2031.
Také jsme dokoupili desetilety Cesky statni dlu-
hopis s vynosem cca 5 %. Modifikovand durace
¢inila 4,3, vynos do splatnosti 5,9 % p. a. Dokou-
pili jsme CSG, Colt, Huntington Ingalls, Sanofi,
Metu a Deutsche Telekom. Strategickd alokace
Cinila 55 % akcii a 45 % dluhopis(.

J&T Realitnich akcii a dluhopisti

V Cervnu byl fond pIné zainvestovan, Zzadné no-
vé pozice jsme nebudovali. Vynos do splatnosti
dluhopisové ¢asti Cinil 6,7 %, modifikovana du-
race 2,3. Podil akcii Cinil lehce pres 60 %.

J&T FLEXIBILNI

V ¢ervnu jsme vzali profit na ¢asti britskych stat-
nich bondd. Modifikovana durace portfolia mir-
né stoupla na 5,51. Hruby vynos do splatnosti
portfolia byl ke konci mésice 4,54 %.

J&T BOND

Na primarnim trhu jsme investovali do britské-
ho téZare ropy Neo Next a do producenta auto-
dild Sampa. Ucastnili jsme se refinancovani ¢es-
ké realitni firmy 3M, némeckého producenta
plastovych profild Profine a firmy Borr, ktera
provozuje ropné plosiny. Dokupovali jsme
J&T Securities, Ask Chemicals a némecké Grand
City Properties. Splaceny byly bondy Alphaquest
a CPl. Dale jsme sniZovali pozice ve Francii
(Société Générale) a v Rumunsku. Brali jsme
profit na ¢asti britskych statnich bondd. Modifi-
kovana durace portfolia vzrostla na 3,4. Hruby

vynos do splatnosti portfolia byl 6,18 %.
J&T MONEY

Investovali jsme do dluhopis( letisté Heathrow
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a do producenta autodilé Sampa. U¢astnili jsme
se refinancovani ceské realitni firmy 3M. V rdm-
ci investic do holdingu J&T Private Equity jsme
nahradili koncici sménku dluhopisem JTSECS
5,75% 2031. Pfedcasné byly splaceny dluhopisy
pivovarQ Carlsberg a realitni firmy CPIl. Modifi-
kovana durace portfolia byla 2,20. Hruby vynos
do splatnosti portfolia mirné vzrostl na 5,98 %.

J&T Credit Opportunities

Na primarnim trhu jsme investovali do britské-
ho tézare ropy Neo Next a do producenta auto-
dild Sampa. U¢astnili jsme se refinancovéni ¢es-
ké realitni firmy 3M, némeckého producenta
plastovych profild Profine a firmy Borr, ktera
provozuje ropné plosiny. Dokupovali jsme Ask
Chemicals, rakouskou Erste Bank a némeckého
pronajimatele byt Grand City Properties. Spla-
ceny byly bondy Alphaquest a CPl. Ddle jsme
snizovali pozice ve Francii (Société Générale)
a v Rumunsku (Transilvania). Brali jsme profit
na Casti britskych statnich bond(. Modifikovana
durace portfolia vzrostla na 2,84. Hruby vynos
do splatnosti portfolia byl 6,15 %.

J&T LIFE Balancovany a Dynamicky

V Cervnu napéti kolem Hormuzského prilivu

vyustilo v reakci ménovych politik. ECB
po témér tfech letech znovu zvysila sazby o 25
bazickych bod( v reakci na zrychlenou meziroc-
ni inflaci, nasledn& CNB rovné? reagovala zvyse-
nim o ctvrt procentniho bodu. FED na svém za-
sedani sazby nezvysil, nicméné prohlaseni bylo
trhem interpretovano spiSe jako jestiabi. Akcie
reagovaly tento mésic negativné, a to primarné
ty technologické. Naopak dluhopisovd slozka
portfolia trochu pfibrzdila akciové ztraty a splni-

la svUj ucel ve fondu.
J&T LIFE Konzervativni

V Cervnu jsme byli plné zainvestovani. Béhem

mésice fond vzrostl 0 0,23 %.
J&T CASH

V Cervnu jsme nové ziskané financ¢ni prostfedky
vloZzili do repo operaci zajisténych pokladni¢nimi
poukazkami CNB a statnimi dluhopisy. Vykon-
nost fondu od zahdjeni ¢innosti ¢ini 2,91 % p. a.

Nase CESKO

V Cervnu jsme se dostali pod lehky tlak, nebot
Ceské akcie se dostaly pod tlak. KdyzZ se podiva-
me na slozeni ceského PX Indexu, zjistite,
Ze rostly hlavné neceské firmy Erste (velka vaha
v indexu) a VIG, tedy firmy, které jako Nase Ces-
ko ve fondu nemdme. Trochu to kompenzovaly
akcie Doosan Skoda Power, ale ty maji v indexu
i v Nasem Cesku nizsi vahu. Vytrestala nas Strna-
dova CSG, bohuzel podobné jako Eurowag, je to
firma, kde fundament hraje druhé housle. Nas-
tésti pro nas, diky strategii pozvolného budova-
ni pozic, je vdha CSG na celkovém portfoliu stéle
pod 1 %.

J&T Hedge Funds

Cerven byl do velké miry zvla$tnim mésicem.
Strany val¢ici v Hormuzu se zmatené posouvaly
k priméri, coz mélo samoziejmé negativni do-
pad na cenu ropy, industridlnich kov(i i zemédél-
skych komodit. Logicka néaslednost by byla, Ze se
tak odstrani ze hry podstatnd ¢&ast inflacnich
tlak(, a tedy i mozného letosniho zvysSeni sazeb
americkym Fedem. To se vSak i kv(li jestfabimu
proslovu nového $éfa Fedu nestalo, a za své tu-
diz vzaly i vzdcné kovy. Neutichajici diskuse
o budoucnosti Al rally pak zasahly i akcie a vy-
sledkem je, Ze témér zadna trida aktiv v ¢ervnu
poradné nefungovala, coZ neni dobré ani pro
nas Siroce diverzifikovany fond. Podkladovi
portfolio manazZefi sice Uspésné branili své pozi-
ce a zaznamenali jen mirné poklesy, nicméné
dle predbéznych odhadi to vypad3, Ze nas ceka
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lehounce negativni mésic. Jak vSak porad pfipo- jsme onboardovali 13. manaZera a taky jsme se
miname, u fondu J&T Hedge Funds je absolutné zUcastnili hedgeové fondové konference v Can-
nutna trpélivost a dlouhy investi¢ni horizont. nes, kde jsme hledali nové tvare a pfipominali si
Portfolio navic nadale dostavujeme. V cervnu ty, které jiz zname.

Upozornéni:

Toto propagacni sdéleni vychazi z aktualné dostupnych informaci v ¢ase jeho zhotoveni k vySe uvedené-
mu dni. Uvedené informace nepredstavuji nabidku, investi¢ni poradenstvi, investi¢ni doporuceni k naku-
pu Ci prodeji jakychkoliv investi¢nich néastrojl ani analyzu investi¢nich pfileZitosti. Jsou-li uvedeny v tom-
to sdéleni vynosy, uvadi se v hrubych hodnotach, pricemz pro ziskani Cistych hodnot vynosu je tfeba
zohlednit také Uctované poplatky a pfipadné zdanéni, které zavisi na osobnich pomérech investora
a mlZe se ménit. Informace o minulé vykonnosti a uvedené progndzy nejsou spolehlivym ukazatelem
budouci vykonnosti. J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s. nenese 7adnou odpovédnost, kterd by mohla
vzniknout v disledku poufZiti informaci uvedenych v tomto materialu. S investicnimi nastroji je spojeno
riziko kolisani aktudlni hodnoty investované Castky a vynosd z ni a neni zaruéena navratnost plvodné
investované castky. O pfipadné vhodnosti investi¢nich nastroj se poradte se svym bankéfem, investic-
nim zprostredkovatelem nebo jeho vazanym zastupcem. Sdéleni miZe obsahovat informace tykajici se
investi¢nich nastrojl nebo emitentdl, u kterych ma spolecnost své vlastni zajmy. Za zprostfedkovani Upi-
su investi¢nich nastrojd muze spolecnost vyplatit svym smluvnim partnerim provizi z objemu zprostred-
kovanych investic. Obecné informace o pobidkach jsou zverejnény na www.jtis.cz.
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