Aktualni zpravodajstvi
kvéten 2024

Pul miliardy kapitalu a témér 20 %

zhodnoceni pro realitni fond

V zafi jsme predstavili novy Fond realitnich akcii
a dluhopist. PFi psani téchto fadku je fond blizko
svych maxim se zhodnocenim 17 % a vlastnim
kapitalem 500 mil. K¢, z ¢ehoz 100 mil. vlozZila
sama J&T. Realitni akcie vidime stale jako nej-
veétsi prilezitost na akciovém trhu, pficemzZ na né
sazime i v jinych fondech.

NiZe jsme aktualizovali tabulku potencidlu na-
Sich nejvétSich pozic. Prestoze je c¢ast uz
»,odpracovana“, stdle je potencial vyrazné dvojci-
ferny. Navic se zde investi¢ni valuace kalkuluje
ponékud jednoduseji nez u jinych sektord. Po-
kud by si kaidy z nas ocenil spole¢nost napf.
Tesla, vSem ndm vyjde jiné cislo. Proménnych
tam bude pfilis — objem budoucich prodejli aut
budou ovliviiovat napf. prodejni cena, ceny
vstupl a marze nebo regulace a pobidky.

U realit je to vice pfimocaré. Jako akcionar jste
spolumajitelem ekvity = vlastniho kapitdlu.
A realitni firma je téméf vyhradné tvorena budo-
vami, jejichZ hodnotu znate a Spatné se s ni ma-
nipuluje — abyste nadsadili hodnotu bytového
domu o 30 % vyse, nez stoji byty o ulici vedle, je
Ukol nesnadny. Z této hodnoty budov odectete
objem dluhu (ciziho kapitalu) a zbude vam onen
vlastni kapital. V tomto bodé znate hodnotu ka-
pitdlu na akcii, tj. vaSeho majetku. Tuto hodnotu
porovndte s cenou na burze a témér vidy se bu-
dete u rezidencéniho bydleni pohybovat blizko
téchto Cisel, odchylku 20 % bych jiz oznacil
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za vyznamnou. Nyni je ta odchylka ale mnohdy
50 % — cena na burze je 0 50 % nize neZz hodnota
domd, které za akcii stoji. Tato diskrepance se
objevila v poloviné roku 2022, kdy ECB zacala
zvySovat Urokové sazby a trh zachvatily smrtel-
né obavy o osud realitniho sektoru, pro ktery je
cena dluhu zdsadni. Nyni jsme vrchol sazeb
v Evropé jiz vidéli a ECB se chystd na sniZzovani.
V USA je osud méné jisty, ale tam se fond
neangazuje. Kdo ma tedy dluh pod kontrolou
a vzdy mél, mlze cekat lepsi ¢asy. O podrobnos-
tech analyzy a naSich kritériich jsem se
rozpovidal v podcastu J&T Banka Talks na pod-
zim nebo v prispévcich pro E15. Nyni jen
ve zkratce — chceme malo zadluZené firmy, kte-
ré maji navic refinancovani a splatnosti dluhu

rozlozené v Case.

Jak je zminéno vyse, toto trhu dle vSeho zacalo
dochazet a byli jsme svédky dorovnani mensi
¢asti oné mezery mezi hodnotou budov na akcii
a cenou na burze. Dle nds v tomto velkou ulohu
sehrdly vysledky firem za rok 2023 a 1Q24.
Vsechny firmy reportuji konec poklesu cen ne-
movitosti a vidi svétlo na konci tunelu, nékteré
z onoho pomyslného tunelu dle feditell jiz vyje-
ly. A abychom byli konkrétni, niZze update nasich
nejvétsich pozic a jejich potencial k NTA = isté
hodnoté hmotnych aktiv. Stadle vidime tuto
pfileZitost jako atraktivni.
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Cena Akcie NTA — Cista Potencial
hodnota aktiv
(budov)
Grand City Properties 11,5 23,2 102 %
Vonovia 29,4 46,8 59 %
LEG Immobilien 83,0 126,0 52%
Aedifica 60,1 74,2 23%
Derwent 2 249,0 3129,0 39%
Vyvoj fondu od zaloZeni
1. 8. 1.9. 1.10. 1.1 1.12. ] i E 1.2 123 1. 4.
2023 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024
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KVETEN VE FONDECH
J&T BOND vynos do splatnosti portfolia byl 6,53 %.
V kvétnu jsme investovali do nezdvislého tézare J&T RENTIER
ropy OKEA, realitni firmy Natland, vyrobce papi- L .
V dluhopisové ¢asti jsme nakoupili Eramet
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rovych oball Fedrigoni, producenta plastovych
profild Profine a francouzského téZare Eramet.
Posilili jsme pozice v bondech EPH, TUI Cruises,
zpracovateli masa Minerva a leteckych spolec-
nostech AirFrance a Finnair. Po rlstu ceny jsme
odprodali investice Lottomatica, Santander
a Sazka 2027 a kvdali potizim s ruskou expozici
jsme odesli z dluhopist Raiffeisenbank. Modifi-
kovana durace portfolia vzrostla na 3,01. Hruby

vynos do splatnosti portfolia byl 6,37 %.

J&T MONEY

V kvétnu jsme navysili investice do dluhopist
J&T PEGS a na primarnim trhu jsme koupili novy
dluhopis realitni firmy Natland 7,75 % 2029.
Navysili jsme téZ investici do holdingu EPH, kte-
ry vydaval novy dluhopis na eurobondovém
trhu. Volnou hotovost zhodnocujeme na penéz-
nim trhu. Modifikovana durace portfolia vzrost-
la na 1,16. Hruby vynos do splatnosti portfolia
byl 6,7 %.

J&T Credit Opportunities

V kvétnu jsme investovali do nezavislého tézare
ropy OKEA, vyrobce specializovanych papiro-
vych oballi Fedrigoni, producenta plastovych
profilG Profine a francouzského tézare Eramet.
Posilili jsme pozice v bondech CPI, TUI Cruises,
zpracovateli masa Minerva a letecké spolec¢nosti
Finnair. Po rdstu ceny jsme odprodali investice
Lottomatica, Santander a Sazka 2027 a kvdli
potizim s ruskou expozici jsme odesli
Modifikovana

durace portfolia mirné vzrostla na 3,16. Hruby

z dluhopistt  Raiffeisenbank.

6,5% / 2029 a Natland 7,75% / 2029. Modifiko-
vana durace cinila 2,9, vynos do splatnosti 6,7 %
p. a. Vybrali dlouhé
na zlaté. jsme dokoupili

jsme (Cast pozice
V akciové (asti
Johnson & Johnson a Google. Strategicka aloka-

ce byla v kvétnu 55 % akcii a 45 % dluhopisd.

J&T Realitnich akcii a dluhopisti

V kvétnu jsme drzeli plnou zainvestovanost.
Vynos do splatnosti dluhopisové ¢asti Cinil
6,9 %, modifikovand durace 2,3. Podil akcii ¢ini
65 %.

J&T DIVIDEND

Se ziskem jsme prodali pozice na ZIMu, Applu
a Petrobrasu, vybrali jsme profit na ¢asti pozice
na Telefénice. Naopak jsme dokupovali Louis
Vuitton, Pfizer a nové jsme otevreli pozici
na BT Group. Za kvéten nas fond zhodnotil
o +4 %, od zacatku roku se pohybuje nase zhod-
noceni nad +11 %. Mezi nejvétsi tituly v portfo-
CEz, Titan
Grand City Properties a Volkswagen. Zainvesto-

liu patfi Vonovia, Cement,

vanost pfesahla 87 %, 13 % pfiblizné tvofi cash.

J&T MONEY Il

V kvétnu jsme nakoupili dluhopis Eramet
6,5% / 2029, Exlog 11,5% / 2029 a DNO
9,25% / 2029. Modifikovand durace ¢ini na 2,0.
Vynos do splatnosti portfolia ¢inil 5,9 % p. a.

J&T LIFE BALANCOVANY

V pribéhu kvétna jsme navysili vynosové slozky
a nakoupili fondy J&T Bond a J&T Money Il
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Volné prostfedky jsme ukladali na depozita
za atraktivni Urokovou sazbu. Béhem meésice
fond vzrostl 0 2,3 %.

kromé jedné (Eurowag) maji soucasné pozitivni
dopad na nas fond a vSechny investice kromé
dvou (Eurowag a Orbit Growth) pfinesly dvouci-

ferné relativni zhodnoceni.
Nase CESKO

- S . , J&T NextGen
Pojdme si kratce zrekapitulovat, co se za prvni

rok ve fondu udalo. Prvni ndkup jsme realizovali Ve fondu J&T NextGen pokracujeme v budovani

portfolia, v soucasné dobé je zainvestovano

na verejnych kapitdlovych trzich, byl to

Colt CZ Group za krasnych 555 korun. Vzapéti témér 80 % prostredkl naseho fondu. Déle jsme

pFibyl fond Orbit Growth, skrze ktery se nam prikupovali nase pozice, navySovali jsme vahu

do portfolia dostaly ﬁrmy R0h|ik, Mews, Preply NOVOHOI’diSkU, Amazonu, ale i SOFi, Leidosu,

a Booksy. Nasledovaly daléi nakupy vefejnych Draxu, Endesy, Porsche, nové jsme do portfolia

zaradili ,Cinsky Google” spole¢nost Baidu.

spolec¢nosti a fond CEIP Il. A je to pravé fond
CEIP Il. a jeho investice do firmy AMIT, ktera fon-
du Nase Cesko prinesla nejvétsi absolutni zhod-

Za mésic kvéten si nase portfolio pripisuje rlst
nad 1 %, od zacatku fondu v prosinci 2023 je

v ope 7 o . v v i & o
noceni 22,4 miliénG korun. Cenu za nejvétsi rela- portfolio naseho fondu skoro +5 %.

tivni  zhodnoceni pak dostdvd perpetuita

CPl s 45,3 %. Nutno dodat, Ze vSechny investice

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, investicni doporuceni k naku-
pu Ci prodeji jakychkoliv investicnich nastroji ani analyzu investi¢nich prilezitosti. Jsou-li uvedeny
v tomto sdéleni vynosy, uvadi se v hrubych hodnotéach, pficemz pro ziskani Cistych hodnot vynost
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 castky a vynosl z ni a neni zaruéena ndvratnost plvodné investované Castky.
O pripadné vhodnosti investi¢nich nastroji se poradte se svym bankérem, investicnim zprostredkovate-
lem nebo jeho vazanym zastupcem. Sdéleni miZe obsahovat informace tykajici se investi¢nich nastroj(
nebo emitentd, u kterych ma spolecnost své vlastni zajmy. Za zprostfedkovani Upisu investi¢nich nastro-
ji muze spole¢nost vyplatit svym smluvnim partnerdm provizi z objemu zprostifedkovanych investic.
Obecné informace o pobidkach jsou zvefejnény na www.jtis.cz.
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