Aktualni zpravodajstvi
duben 2025

Jak se zachovat v pripadé extrémni

volatility na trhu?

Pfi pohledu na akciovy trh byl duben velmi tur-
bulentni. Trhy na pocatku mésice zazily nejvétsi
jednodenni pokles od covidu-19, kdy index
S&P 500 ztratil 3. dubna pres 4,8 %, nasledujici
den dokonce 5,97 %. Zaroven za ony pouhé dva
dny ztratily americké akcie celkové na hodnoté
6,6 bilionu USD, cozZ je nejvétsi dvoudenni ztrata
hodnoty v historii. VSe se udalo v ndvaznosti
na zavedeni plosnych globalnich cel ze strany
amerického prezidenta Donalda Trumpa.

Obchodni véalky v podobé zavadéni cel jsme
v minulosti jiZ vidéli, nicméné pokazdé se jedna-
lo viceméné o zalezitost bilateralni. V tomto

Major single-day S&P 500 drops

ohledu byla nynéjsi udalost bezprecedentni.
Investofi v plné nahoté poznali silu slov Trumpa,
ktery svymi prohlasenimi dokdZe roztocit
kolo uddlosti pofadnou rychlosti. Trhu takova
nalada samoziejmé nesvédci, nicméné po prvot-
nim Soku nasledovaly ¢astecné pozitivni zpravy
s ohledem na odklad platnosti cel, coZ pomohlo
akciim v prlbéhu mésice alespori castecné
zahojit nejbolestivéjsi rany.

V niZe uvedené tabulce jsou zaznamenany
udalosti s nejvétSimi dennimi poklesy indexu
S&P 500 v tomto stoleti:

DATE EVENT DROP

April 2000 Dot-com crash -5.8 %
September 2001 Sept. 11 attacks -4.9 %
October 2008 Global financial crisis -9.0 %
August 2011 U.S. credit downgrade -6.7 %
May 2020 Covid -12.0%
April 4, 2025 Trump tariffs -6.0 %

Zdroj: Bloomberg, By The New York Times
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Udalosti z po¢atku mésice kazdy zainteresovany
nejspiSe vnimal trochu jinym zplsobem. Obecné
se fika, Ze z tak extrémné volatilniho obdobi
vychazi vitézné ti, ktefi zachovaji pevné nervy
a neuhnou ze svych zasad investovani. Zni to
jako klasické klisé, avsak je treba fici, Ze panické
chovéni skute¢né malokdy vede k Uspéchu. Asi
kazdy si umime vysnit scénar, kdy do svych po-
zic vstupujeme na lokdlnim dné a opoustime je
na vrcholu. Nicméné pojdme si pfiznat, Ze tako-
vé nacasovani je velmi sloZité a ¢asto ndhoda se
$téstim jsou faktory, které hraji velmi dileZitou
roli. Nikdo z nas nema kfistalovou kouli a nedis-
ponujeme vnitfnimi informacemi, které by nam
spravny cas pro obchod predpovédély. Zaroven
s kolegy z J&T Investi¢ni spole¢nosti razime vizi
dlouhodobého investovani, kdy nacasovani hra-
je prece jenom mensi roli nez u kratkodobého
obchodovani. Sami se snazime pfi poklesech
postupné dobirat tituly ve slevé a naopak
v obdobach ristu ¢astecéné vybirat zisky, pokud
se domnivame, Ze rlstovy potencial chladne.

DUBEN VE FONDECH

J&T BOND

Ve fondu jsme dale sniZovali riziko prodejem
konvertibilnich dluhopis(l, redukovali jsme také
podfizené dluhopisy Erste Bank a Santander
a prodali jsme manaZzera pohledavek Encore.
Splaceny byly bondy PHM Group. Investovali
jsme do osmiletych Spanélskych statnich dluho-
pist a firemnich bondd firem s nizkym kreditnim
rizikem — Heineken a Philip Morris. Ucastnili
jsme se refinancovani britského developera ro-
dinnych dom{ Miller Homes a nové jsme zaradili
Spanélského producenta hnojiv Fertiberia. Mo-
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Pfi investovani jsou v zdsadé dvé moznosti, jak
k dané zdlezitosti pristoupit. Jednorazova inves-
tice s sebou nese jiz vySe zminéné riziko Spatné-
ho nacasovani, zdroven se ovSem investor vyva-
ruje moznosti, Ze mu ujede vlak. Oproti tomu
pravidelné investovani ma schopnost sniZit vliv
volatility na vynosy a ty v ¢ase vyhladit. Zaroven
pravidelné investovani je ze své podstaty méné
emocné narocné a pravdépodobnost, Ze svoji
strategii opustime, je podstatné mensi nez
u jednorazového investovani.

Z tohoto dlivodu se domnivdme, Ze pravidelné
investovani md, zejména v pripadé podilovych
fondd, nespornou vyhodu v tom, Ze investor je
méné vystaven stresujicim udalostem na trhu,
jelikoZ investuje do produktd s jasnym planem,
ktery nemusi s ohledem na trzni uddlosti tak
intenzivné ménit. Nasim investordm proto staci
zachovat trpélivost, coZ je sice obcas nelehky
ukol, nicméné pfi nepoleveni pfindsi na konci
dne ovoce.

Hynek Soukup | 06.05.2025

difikovana durace portfolia mirné vzrostla
na 3,04. Hruby vynos do splatnosti portfolia byl
na konci mésice 5,62 %.

J&T MONEY

Do fondu jsme zaradili dluhopisy britského de-
velopera rodinnych dom0 Miller Homes, navysili
jsme Cesky statni dluhopis s proménlivym kupo-
nem a nové jsme investovali do Spanélského
producenta hnojiv Fertiberia. Prodali jsme dlu-
hopis manazZera pohledavek Encore a predcasné
byl splacen bond sprdvce nemovitosti PHM
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Group. Volnou hotovost uklddame do depozit
a repo operaci. Modifikovand durace portfolia
se snizila 1,21. Hruby vynos do splatnosti portfo-
lia byl 5,54 %.

J&T FLEXIBILNI

Investovali jsme do osmiletych Spanélskych stat-
nich dluhopisd a firemnich bondl Heineken.
Odprodali jsme Ineos a ¢ast pozice Rohan Finan-
cing. Modifikovand durace portfolia zlstala
v blizkosti 4,7. Hruby vynos do splatnosti portfo-
lia byl 4 %.

J&T Credit Opportunities

Investovali jsme do osmiletych Spanélskych stat-
nich dluhopis a firemnich bondd firem s niz-
kym kreditnim rizikem — Heineken a Philip
Morris. Snizovali jsme riziko prodejem konverti-
bilnich dluhopist, redukovali jsme také podfize-
né dluhopisy Erste Bank a Santander, prodali
jsme manazera pohleddvek Encore, snizili che-
micku Ineos a producenta Iékd Cheplapharm.
Ucastnili jsme se refinancovani britského deve-
lopera rodinnych dom( Miller Homes a nové
jsme zatadili Spanélského producenta hnojiv
Fertiberia. Modifikovana durace portfolia mirné
vzrostla na 3,10. Hruby vynos do splatnosti
portfolia byl na konci mésice 5,42 %.

J&T RENTIER

V  dubnu jsme nakoupili Ceské statni
dluhopisy splatné 2043 a také dluhopis Heine-
ken 3,276% / 2032. Modifikovana durace ¢inila
3,9, vynos do splatnosti 6,0 % p. a. V akciové
¢asti jsme nakoupili Amazon, Sanofi a Hunting-
ton Ingalls. Prodali jsme CEZ a polovinu pozice
v Komerc¢ni bance. Strategickd alokace byla

v dubnu 55 % akcii a 45 % dluhopis.

J&T Realitnich akcii a dluhopisti

V dubnu jsme v dluhopisové ¢asti dokoupili zero

bond Miller Homes 2028. Mezi nejvétsi akciové
pozice nadale patfi Vonovia, Leg Immobilien
a Grand City Properties. Vynos do splatnosti
dluhopisové ¢asti Cinil 6,1 %, modifikovana du-
race 2,6. Podil akcii Cinil 60 %.

J&T MONEY Il

V dubnu jsme se zucastnili primdrni emise
Hieneken 3,276% / 2032. Nakoupili jsme
stavafe Miller Homes 2030 a tézare

Vista 7,625% / 2035. Modifikovana durace
¢inila 2,1. Vynos do splatnosti portfolia Cinil
5,2 % p. a.

J&T OPPORTUNITY

Na zacatku mésice jsme silné kupovali, vratili se
do Mety a Citigroupu, pfikoupili Dell, BUG
a Vistry. Mésic jsme uzavrely s plusem 1,43 %
arok 2025 jsme -2,28 %.

J&T DIVIDEND

J&T Dividend béhem dubna pridava 1,22 %,
od zacatku roku ¢ini zhodnoceni +2,99 %. Hoto-
vostni pozice vzrostla nad 10 %. K titullm s nej-
vy$si vahou v portfoliu patfi tyto spolecnosti:
RWE, BT Group, Vistry, Titan Cement, CEZ, Lei-
dos, Newmont a Fortinet.

J&T NextGen

Béhem dubna jsme navysili vahu akcii Nvidia,
Amazon, Crowdstrike Bluebird, Celestica, Tem-
pus, Chewy, Maplebear, Sally Beauty, nové jsme
do fondu zaradili segment japonskych firem za-
byvajicich se cybersecurity. Zrealizovali jsme
Castecny profit na akciich Theonu, zavreli pozice
na NXT a CCL. Od zacatku roku americké indexy
ztraci, S&P vice jak -5 %, Nasdaq témér -10 %.
Za duben nase portfolio pfidalo plus 1.14%, od
zacatku roku jsme v minusu —8.84 %. K nasim
nejvétsim pozicim patfi Amazon, Nvidia, Google,
IBIT, Crowdstrike, BUG a ltron.
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Nase Cesko

V dubnu dorazily Trumpovy tarify i na prazskou
burzu. Spanild jizda domdciho akciového trhu
dostala mensi stopku, a¢ od pocatku roku stdle
daleko pFevysuje zapadni trhy. Nase Cesko se
taktéZ lehce oklepalo a odevzdalo ¢ast svych
¢tyfmésicnich vynosa.

Jsme radi, Ze mlZeme potvrdit nasi investici
do ¢eského startupu nesouciho severské jméno,
a to firmu Oddin.gg, zabyvajici se predevsim
tvorbou kurzl pro sazkové portaly. Obohacuje-
me tak nasi slozku rozvojového kapitdlu firmou,
ktera uz ted generuje velmi pékna cisla a jeji
potencidl rlistu je dle naseho skromného nazoru
znacny. Rozvojovy kapitdl i diky bfeznovému
navySeni investice do Rohliku predcil svou
vahou sloZzku soukromého kapitdlu, nicméné
predpokladam, Ze to nebude mit dlouhého trva-
ni. V kvétnu totiz kupuje svou prvni firmu nas
partner ARX Equity, a to rovnou po boku finan¢-
nik( ze Sandberg Capital — fondu, ve kterém je

partner Martin Fedor.

J&T LIFE Balancovany

Lépe se dafilo v portfoliich s vétsi evropskou
expozici — idedlné expozici na evropské sazby.
Napfiklad fondu realitnich akcii. Rostly oviem
i ostatni jak akciové, tak dluhopisové fondy
v portfoliich.

J&T LIFE Dynamicky

Lépe se dafilo v portfoliich s vétsi evropskou
expozici — idealné expozici na evropské sazby.
Napfiklad fondu realitnich akcii. Rostly ovSem
i ostatni jak akciové, tak dluhopisové fondy
v portfoliich. Vyjimkou je fond od Goldman
Sachs, ktery md velkou expozici na americké

technologické spole¢nosti.
J&T LIFE Konzervativni

V priabéhu dubna jsme nékolikrat rebalancovali
portfolio. Volné prostredky jsme ulozili na depo-
zitum a do repo CNB. Béhem mésice fond
vzrostl 0 0,18 %.

J&T LIFE Stabilni

V pribéhu dubna jsme prikoupili fond J&T Flexi-
bilni. Zbylé prostifedky jsme umistili do depozit
a repo operaci, které byly kryty pokladniéni
poukdzkou CNB. B&hem mésice fond vzrostl
00,20 %.

J&T CASH

V dubnu jsme nové ziskané financ¢ni prostredky
vloZili do repo operaci zajiSténych pokladni¢ni
poukazkou CNB a statnimi dluhopisy. Vykonnost

fondu od zahajeni ¢innosti Cini 3,07 % p. a.
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Upozornéni:

Toto propagacni sdéleni vychazi z aktudlné dostupnych informaci v ¢ase jeho zhotoveni k vyse uvedené-
mu dni. Uvedené informace nepredstavuji nabidku, investi¢ni poradenstvi, investi¢ni doporuceni k naku-
pu ¢i prodeji jakychkoliv investicnich nastrojd ani analyzu investi¢nich prileZitosti. Jsou-li uvedeny
v tomto sdéleni vynosy, uvadi se v hrubych hodnotach, pricemz pro ziskani Cistych hodnot vynosu
je tfeba zohlednit také uctované poplatky a pripadné 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 diisledku
pouziti informaci uvedenych v tomto materialu. S investiénimi nastroji je spojeno riziko kolisani aktudlni
hodnoty investované castky a vynosl z ni a neni zaru¢ena ndvratnost plvodné investované castky.
O pripadné vhodnosti investicnich nastroji se poradte se svym bankéfem, investi¢nim zprostfedkovate-
lem nebo jeho vazanym zastupcem. Sdéleni miZe obsahovat informace tykajici se investi¢nich nastroju
nebo emitentd, u kterych ma spolecnost své vlastni zajmy. Za zprostfedkovani Upisu investi¢nich nastro-
ji muze spolecnost vyplatit svym smluvnim partnerdm provizi z objemu zprostfedkovanych investic.
Obecné informace o pobidkach jsou zvefejnény na www.jtis.cz.
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