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Akciové trhy pobliz maxim, FED naznadil

shizeni sazeb!

Srpen letoSniho roku byl pro americké akciové
indexy pozitivnim mésicem, kdyzZ jak index S&P,
tak Nasdaq dosahly v druhé poloviné mésice
novych rekordnich hodnot.

Posledni dny v mésici pak prislo logické vybirani
ziskl, ¢emuz jsme se nemohli pfilis divit. Ame-
rické akcie byly v poslednich tydnech podporeny
velmi dobrou vysledkovou sezénou, a kdyz $éf
amerického FEDu Powell pfipustil ve svém po-
slednim projevu v Jackson Hole mozné snizeni
sazeb jiz pristi mésic, euforie trhli vyhnala inde-
Xy na nova maxima.

Investofi nebyli ze za¢atku presvédceni, ze FED
v zafi sni%i sazby. Rada z nich se obdavala vzdoru
Powella vici prezidentu Trumpovi, ale $éf FEDu

se snazil byt apoliticky a pfipustil sniZeni sazeb,

kdyz zatim celni tarify netlaci ceny zbozi tak na-
horu, jak jsme se obavali, a zdroven muZeme
pozorovat urcité zpomalovani ekonomiky pre-
devsim na Cislech z trhu préce. Politicky tlak pre-
zidenta Trumpa na FED samoziejmé pokracuje.
Ve sméru snizovani sazeb jde predevsim o ab-
normalné vysoké naklady na obsluhu americké-
ho statniho dluhu, kde kazdé snizeni sazeb bude
americké statni pokladné ndklady snizovat. To je
cil sou¢asné americké statni reprezentace v Cele
s Trumpem a ministrem financi Bessentem. Ti si
pochvaluji i pokracujici pfiliv penéz z vybranych
tarifd. Nicméné narUst cen importovaného zbozi
fada firem

se jesté mulzZe projevit, zatim

v konkurenénim prostredi vzala tarify alespon
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Castecné na sebe, jen nékteré firmy se silnym
,pricing power” nahodily cla pfimo do cen napl-
no (napt. Ferrari nebo vyrobce obuvi a sportov-
niho obleceni ON).

Velmi bedlivé byly investory sledovény vysledky
Nvidie, nejvétsi spolecnosti na svété, co se tyka
trzni kapitalizace. A ta je nezklamala — dorucila
solidni Cisla s vysokymi marzemi vcetné buybac-
ku 60 mld. USD (coz samoziejmé vzhledem
k objemu akcii neni az tak vysoké cislo, ale
v absolutni ¢astce ano). Investordm pak dodal
davéru i dalsi komentar $éfa Nvidie, ktery nevidi
zadné znamky ochlazeni v sektoru, naopak po-
kracujici poptavka je neutuchajici a zda se, ze
tento trend nemUze v nejblizsi dobé nic zménit.

Otazkou pak samoziejmé je, zda jsou soucasné

valuace na trhu ptijatelné a akceptovatelné pro
investory k nakuptm. Z mého pohledu je nutné

selektovat a vybirat firmy, kde opravdu vidime
dalsi mozny rlst podloZeny realnymi zisky — to
Nvidia bezpochyby spliuje. Ale na trhu jsou
i dalsi firmy v Al boomu, které jsou nacenény
vice nez férové (napf. Dell, Micron).

Evropské akcie naopak v srpnu spise korigovaly,
projevil se negativni sentiment ve Francii kvdli
politické nejistoté a vysokym dluhim. Také jed-
nani o mozném ukonceni valky mezi Ruskem
a Ukrajinou prineslo korekci ve zbrojnim pra-
myslu, s tim se svezly dal$i navazané vyrobni
Nadale
v kombinaci s celnimi tarify vyvolava nejistotu

sektory. silné euro vicéi dolaru
v tom, jak dalece zasdhnou tyto dva duleZité
faktory ziskovost evropskych exportér(i. Proto
evropské akcie uzavrely srpen v minusu, vyjad-

feno celkovym indexem Euro Stoxx 50.

A co nas ¢ekd v zari?

cut here
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Naddle musime bedlivé sledovat data
z americké ekonomiky, pfedevsim inflacni Cisla,
ale i aktivitu na trhu prace, Cisla z maloobchodu
nebo prodeje domu. Mix téchto cisel samozrej-
mé s dominantnim postavenim inflace povede
FED k finalnimu rozhodnuti, zda sazby v zafi sni-
Zi, nebo ne. Trh nyni ocekdva, Ze se tak stane, a
pak bude pokracovat ddle i v roce 2026 s dalSim
poklesem sazeb. Pokud by ke snizeni sazeb
v zafi nedoslo, neobejde se to bez korekce na
akciovém trhu. Je také mozné, Ze ¢ast ristu trhd
v oCekdvani snizeni sazeb v USA je jiz v akciich
zacenéna, a i pres snizeni sazeb mlzZe dojit ke
klasickému jevu ,buy the rumors, sell the

news”. Pfesto by pokles sazeb mél nejvice pro-

SRPEN VE FONDECH

J&T ENERGY

V srpnu jsme zacali investovat seed kapital
a budovat klicové pozice ve spole¢nostech RWE,
Nordex, Nexans, Cenergy, Siemens Energy, SSE,
Kodiak Gas Services a First Solar.

J&T NextGen

Vsrpnu jsme byli v portfoliu aktivni, vybirali
jsme rychlé a pékné zisky kompletné na pozicich
Maplebearu, Newmontu, Zety, ¢aste¢né jsme
pak realizovali profit na Sitimu, NU Holdings
a Ethereu. Pokracovali jsme v budovani pozic
na spolecnostech ESTA, Red Cat, nové jsme do
fondu zaradili dalsi titul z kybernetického sekto-
ru, a to Palo Alto. Pfikupovali jsme také fintech
Qifu, v ramci expozice na energetiku jsme bé-
hem srpna zaradili do portfolia NuScale Power
a Ormat Technologies. Za srpen si pfipisujeme
zisky +3,88 %, od zacatku roku jsme v plusu

+8,38 %. K nasim nejvétSim pozicim patfi Goo-

spét americkym mensim spolecnostem, kde je
dopad snizeni sazeb v jejich financovani a pro-
vozu vyznamnéjsi nez u ,bigtecht”, a tak je do-
ba podivat se pravé na index Russell 2000 ¢i do
jeho slozeni.

V ramci rozsifovani nabidky produktl najdete
od zafi v nasi nabidce nové fondy pro verejnost
zamérené na sektor energetiky a obrany, a to
pod nazvy J&T Energy a J&T Wood Defense. Ty-
to fondy maiji za cil vyuZit situaci, kdy dana od-
vétvi profituji z rlstu investic do téchto sektord.
Vice informaci najdete na naSich webovych
strankach www.jtis.cz a J&T Banka Novindch.

Michal Semotan | 03.09.2025

gle, Amazon, Nvidia, IBIT, BUG, Esperion a Uni-
tedHealth Group.

J&T OPPORTUNITY

Béhem srpna jsme vzali rychlé a pékné zisky
na Casti Intelu a Energy Fuels, mirné jsme snizili
vahu CEZu nad 1300 K¢ a kompletné jsme se
ziskem prodali akcie Amazonu. Naopak jsme
navysili vahu akcii z kybernetického sektoru,
prikoupili jsme ropny primysl (BP, Sable Offsho-
re), nové jsme do fondu zaradili ETF na index
Russell 200, kde by mély akcie z tohoto indexu
profitovat na poklesu sazeb. Za srpen si nas
fond pfipisuje +2,55 %, od zacatku roku pak ros-
teme o vice nez +13 %.

J&T GLOBAL INDEX

Zacatkem srpna probéhly prvni investice do fon-
du J&T Global Index. lJelikoz ma fond téméf
45 % expozici na akciové trhy v USA, kterym se

v mésici srpnu dafilo, i Global Index si pfipsal
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zisk 2,5 %.

J&T DIVIDEND

V pribéhu srpna jsme navysSovali nasi pozici
na akciich Koncaru, pfikupovali jsme Pfizer
a pokracovali v nakupech na Green Brick Part-
ners. Naopak jsme realizovali profit na ¢asti po-
zice na Newmontu, uzavreli jsme zbytek pozice
v Theonu, ktery klesal, aniz by k tomu byly néja-
ké kurzotvorné zpravy. J&T Dividend si béhem
srpna pripisuje +3,70 %, od zacatku roku jsme
dorucili zhodnoceni +10,50 %. K tituldm s nej-
vysSsSi vahou v portfoliu patfi tyto spolecnosti:
RWE, Titan Cement, Vistry, BT Group, Bank of
Cyprus, Novo Nordisk a CEZ.

J&T FLEXIBILNI

V srpnu jsme posilili investice ve stfednédobych
americkych statnich dluhopisech a realizovali
jsme zisk na podtizenych bondech automobilky
Volkswagen. Modifikovand durace portfolia byla
5,10. Hruby vynos do splatnosti portfolia
ke konci mésice vzrostl na 4,10 %.

J&T BOND

V srpnu jsme posilili investice ve stfednédobych
americkych statnich dluhopisech. Na primarnim
trhu jsme koupili dluhopis Europacity 0,00/30 —
berlinského rezidenéniho projektu, jehoz koru-
nové bondy driime od Cervence. Mirné jsme
posilili telekomunikaéniho operatora Total Play
a tézare rudy Samarco. Realizovali jsme zisk
na francouzské Infopro Digital a ¢astecné i auto-
mobilce Volkswagen a holdingu KKCG. Modifi-
kovana durace portfolia byla 3,27. Hruby vynos
do splatnosti portfolia se zvysil na 6,01 %.

J&T MONEY

V srpnu jsme na primarnim trhu koupili dluhopis
Europacity 0,00/30 — berlinského rezidenc¢niho

projektu, jehoZz korunové bondy drzime od cer-

vence. Realizovali jsme zisk na francouzské Info-
pro Digital. Byl splacen zerobond J&T Energy.
Volnou hotovost ukldddme do depozit a repo
operaci. Modifikovana durace portfolia se zvysi-
la na 1,73 a hruby vynos do splatnosti portfolia
na 5,33 %.

J&T Credit Opportunities

V srpnu jsme posilili investice ve stfednédobych
americkych statnich dluhopisech a mirné jsme
posilili tézafe rudy Samarco. Realizovali jsme
zisk na francouzské Infopro Digital a ¢astecné
i automobilce Volkswagen a zdravotnickém hol-
dingu AKESO. Modifikovand durace portfolia
byla stabilni na drovni 3,29. Hruby vynos
do splatnosti portfolia mirné vzrostl na 5,66 %.
J&T RENTIER

V srpnu jsme pfikoupili osmilety americky statni
dluhopis. Modifikovana durace cinila 3,8, vynos
do splatnosti 5,8 % p. a. V akciové ¢asti jsme
vybrali ¢ast zisk(l na telekomu Orange a nahradi-
li jej akciemi Telekom Austria. Strategicka aloka-
ce Cinila 50 % akcii a 50 % dluhopis(.

J&T Realitnich akcii a dluhopisti

V srpnu jsme drZeli fond zainvestovan. V akciové
¢asti jsme pouze doplfiovali vahy pozic s tim, jak
rostou aktiva fondu. Vynos do splatnosti dluho-
pisové casti Cinil 6,0 %, modifikovand durace
2,7. Podil akcii Cinil 55 %.

J&T MONEY I

V srpnu jsme drZeli fond zainvestovan. Modifi-
kovana durace ¢inila 2,1. Vynos do splatnosti
portfolia ¢inil 5,2 % p.a.

J&T LIFE Balancovany a J&T LIFE Dynamicky
Na globalnich trzich se v srpnu dafilo, Siroké
spektrum akcii ziskavalo na sile diky rostoucim

ocCekavanim poklesu urokovych sazeb od FEDu.
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Evropské trhy zakoncily mésic pod tlakem, ovliv-
nény obavami z politické nestability, navrhem
vys$sSiho zdanéni bankovni sféry ve Velké Britdnii
a ocekavanim dulezitych ekonomickych dat, coz
vedlo k poklesu STOXX 600 i britskych bankov-
nich tituld. Nasim fondim se dafilo a rostly
viechny bez vyjimky. Nejrychleji rostly akciové
fondy, a to J&T NextGen (+2,68 %), J&T Oppor-
tunity (+2,35 %) a J&T Dividend (+1 %). Dluhopi-
sové fondy v portfoliu i J&T Arch pfispély pozi-
tivné mezi 0,5-1 %.

J&T LIFE Konzervativni

V srpnu jsme rebalancovali portfolio a nakoupili
fondy J&T Bond, J&T Dividend, J&T Flexibilni
dluhopisovy a J&T Money Il. Volné prostiedky
jsme ulozili na depozitum a do Repo CNB. Bé-
hem meésice fond vzrostl 0 0,65 %.

J&T LIFE Stabilni

V srpnu jsme prodali ¢ast expozice na J&T Bond,
J&T Flexibilni dluhopisovy a J&T Money Il. Zbylé
prostfedky jsme vloZili do stabilizacni sloZky,
a to do depozit a repo operaci, které byly kryty
pokladniéni poukdzkou CNB. B&hem mésice
fond vzrostl 0 0,40 %.

J&T CASH

Béhem srpna jsme nové ziskané financni pro-
stfedky vloZili do repo operaci zajiSténych po-
kladniéni poukdzkou CNB a statnimi dluhopisy.
Vykonnost fondu od zahdjeni cinnosti Cini
2,98 % p. a.

Nase CESKO

V srpnu Nase Cesko rostlo na viech Grovnich.

Nejvice se zhodnotila nase pozice v Eurowagu

(+19 %) a Doosan Skoda Power (+12 %). Prvni
precenéni pfislo na nasSi pozici ve startupu
Oddin.gg (+ 7 %) a precenili jsme pozice drzené
skrze fond CEIP 2 (+8 %). Ostatni pohyby byly
spiSe kosmetického razu. Do portfolia pfibyla
nova pozice ve fondu soukromého kapitalu Ge-
nesis V, nicméné fond prozatim nema Zadnou
investici a pouze svoldvd mensi ¢ast kapitalu
na provoz.

Celkové Nase Cesko v srpnu vrostlo o 2,44 %.
J&T Hedge Funds

V srpnu jsme aktivné pracovali na Sesti investi-
cich. V prvni fadé jsme navySovali investice
do péti stavajicich fondl — Lesedi, Frontier, Boo-
thbay, AQR Helix a Svelland. Sestou investici je
novy fond Isabella, ktery bude v portfoliu tvofit
expozici na strategii L/S Credit. Jeho hlavni
myslenkou je hledat neefektivity v kapitdlové
struktutre jednotlivych spole¢nosti nebo celych
odvétvi a tyto neefektivity aktivné obchodovat
proti sobé pres kratké a dlouhé pozice a striktni
risk management. Hlavni nastroje tvofi dluhopi-
sové instrumenty, proto je zarazujeme pravé
do L/S Credit. Portfolio manazefi tohoto fondu
maji za sebou bohaté zkuSenosti ze slavnych
hedgeovych fondd Citadel, Millennium nebo
AQR. Od investice ocekdavame dvojciferné rocni
zhodnoceni a nizkou korelaci na akciové a dlu-
hopisové trhy.
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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 investicnich nastroji ani analyzu investicnich pfileZitosti. Jsou-li uvedeny
v tomto sdéleni vynosy, uvadi se v hrubych hodnotach, pficemzZ pro ziskani cistych hodnot vynosu
je treba zohlednit také Gctované 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 désledku
pouziti informaci uvedenych v tomto materidlu. S investiénimi nastroji je spojeno riziko kolisani aktudlni
hodnoty investované ¢astky a vynoslU z ni a neni zarucena ndvratnost puvodné investované castky.
O pfipadné vhodnosti investi¢nich nastrojd se poradte se svym bankérem, investi¢nim zprostredkovate-
lem nebo jeho vazanym zastupcem. Sdéleni miZe obsahovat informace tykajici se investi¢nich ndstroju
nebo emitentl, u kterych ma spolec¢nost své vlastni zajmy. Za zprostfedkovani Upisu investi¢nich nastro-
j0 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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