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Zari 2025

Vybér hlavnich udalosti

Akciové trhy pobliz maxim, FED naznacil snizeni sazeb

Domaci inflace dle ocekavani zpomalila na 2,5 % r/r, PMI pramyslu stale
pod 50 body

Srpnova inflace v eurozoné lehce vyse na 2,1 % r/r, kladny vyvoj
PMI primyslu

Americka inflace v Cervenci zGstalana 2,7 % r/r

Akciové fondy dosahly novych maximalnich hodnot, inflow do nasich
fond( bylo silné pfes prazdninovy mésic, J&T Bond dosahl rekordniho
objemu majetku 15 mld. K&

Vynosy v USA beze zmény a evropské nepatrné vyse

Vynosy v regionu CEE jen minimalni zmény

Tématem mésice byly celni ,valky“, geopolitika a vysledkova sezéna
s NVIDIA

Zari bude hlavné o FEDu, kde se ¢eka snizeni sazeb

Pokracujici riist hlavné v soft komoditach a zlatu

Dolar technicky posilil viéi euru, koruna pokracovala v trendu posilovani

Téma mésice: Akciové trhy pobliz maxim, FED naznacil snizeni sazeb!

Srpen letosniho roku byl pro americké akciové indexy pozitivnim mésicem, index
S&P i Nasdaq dosahly novych rekordnich hodnot. Posledni dny v mésici pak
prislo logické vybirani ziskd. Celkové byly americké akcie v poslednich tydnech
podporeny velmi dobrou vysledkovou sezénou, a kdyz $éf amerického FEDu
Powell pripustil ve svém poslednim projevu v Jackson Hole mozné snizeni sazeb
jiz pristi mésic, euforie trhl vyhnala indexy pravé na nova maxima.

Investofi nebyli ze zacatku presvédceni, Ze FED v zafi sniZi sazby. Rada z nich
se obavala vzdoru Powella vici prezidentu Trumpovi, ale $éf FEDu se snazil byt
apoliticky a pFipustil snizeni sazeb, kdyZz zatim celni tarify netlaci ceny zbozi tak
nahoru, jak jsme se obavali, a zaroven mdzeme pozorovat urcité zpomalovani
ekonomiky predevsim na ¢islech z trhu prace. Politicky tlak prezidenta Trumpa
na FED samozfejmé pokracuje. Ve smeru snizovani sazeb jde predevsim
0 abnormalné vysoké naklady na obsluhu amerického statniho dluhu, kde kazdé
snizeni sazeb bude americké statni pokladné naklady snizovat. To je cil soucasné
americké statni reprezentace v Cele s Trumpem a ministrem financi Bessentem.
Ti si pochvaluji i pokracujici pfiliv penéz z vybranych tarifll. Nicméné nardst cen
importovaného zboZi se jesté m(zZe projevit, zatim fada firem v konkurencnim
prostredi vzala tarify alespon castecné na sebe, jen nékteré firmy se silnym
pricing power" nahodily cla pfimo do cen naplno (napf. Ferrari nebo vyrobce
obuvi a sportovniho obleceni ON).

Velmi bedlivé byly investory sledovany vysledky Nvidie, nejvétsi spolecnosti
na svété, co se tyka trzni kapitalizace. A ta je nezklamala - dorucila solidni
Cisla s vysokymi marzemi véetné buybacku 60 mld. USD (coz samoziejmé
vzhledem k objemu akcif neni az tak vysoké ¢islo, ale v absolutni ¢astce ano).
Investordm pak dodal davéru i dalsi komentar $éfa Nvidie, kde nevidi zadné
znamky ochlazeni v sektoru, naopak pokracujici poptavka je neutuchajici a zda

se, ze tento trend nem(iZe v nejblizsi dobé nic zménit. Otazkou pak samozfejmé
je, zda jsou soucasné valuace na trhu prijatelné a akceptovatelné pro investory
k ndkupdm. 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 (napr. Dell, Micron).

Evropské akcie naopak v srpnu spise korigovaly, projevil se negativni sentiment
ve Francii kvdli politické nejistoté a vysokym dluhdm. Také jednani o mozném
ukoncenfvalky mezi Ruskem a Ukrajinou prineslo korekci ve zbrojnim priimyslu,
s tim se svezly dalsi navazané vyrobni sektory. Nadale silné euro vici dolaru
v kombinaci s celnimi tarify vyvolava nejistotu v tom, jak dalece zasahnou tyto dva
dulezité faktory ziskovost evropskych exportér(. Proto evropské akcie uzavrely
srpen v minusu, vyjadreno celkovym indexem Euro Stoxx 50.

V ramci rozsifovani nabidky produkt( najdete od zafi v nasi nabidce nové
fondy pro vefejnost zamérené na sektor energetiky a obrany, a to pod nazvy
J&T Energy a J&T Wood Defense. Tyto fondy maji za cil vyuzit situaci, kdy dana
odvétvi profituji z rlstu investic do téchto sektord. Vice informaci najdete na
nasich webovych strankach a v )&T Banka Novinach.

Michal Semotan
senior portfolio manazer J&T Investicni spolecnosti
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Ekonomika

CR: Srpnova inflace nize na 2,5 % r/r

Podle pfedbézného odhadu mira inflace v srpnu dosahla mezirocné 2,5 %, coz
bylo v souladu s ocekavanim trhu. VQci ¢ervenci (2,7 % r/r) doslo ke zpomalen.
V srpnu zpomalil rdst cen potravin, alkoholu a tabaku (4,0 % r/r, v Cervenci
49 %), coz odpovida pokracujicimu ¢aste¢nému zvolnéni riistu cen zemédélské
produkce. Predbézna data stéle ukazuji na pokracujici zvyseny rdst cen sluzeb
(4,7 %), byt oproti cervenci mirné zpomalil (4,8 % r/r). RUst ceny zbozi zpomalil
citelngji a dosahl 1] % r/r (v Cervencil4 % r/r).

CR: PMI priimyslu nadale pod 50 body

Index nakupnich manazer( (PMI) v pramyslu v srpnu pokles| hloubgji do
kontrakéniho teritoria, kdyZ dosahl hodnoty 494 (v Cervenci 49,7), ¢imz zaostal
za oCekavanim trhu (50,). | tak se ale jedna o tfeti nejvy3si hodnotu (po hodnoté
z minulych dvou mésict) za posledni 3 roky. Pokud by ale mél pokracovat trend
postupného zhorSovani, bude to varovny signal pro vykonnost ceské ekonomiky.

Srpnova inflace v eurozéné lehce vyse na 2,1 % r/r

Inflace spotrebitelskych cen v eurozéné podle predbézného odhadu v srpnu
2025 o desetinu procentniho bodu zrychlila a dosahla 2,1 % r/r, v souladu
s oCekavanimi analytik(. RUst cen zpomalil ve sluzbach (31 % r/r v srpnu oproti
32 % v Cervenci), naopak zrychlil u nezpracovanych potravin (5,5 % r/r oproti
54 % r/r v Cervenci). Ceny energif nadale klesaly, i kdyz pomaleji (<19 % r/r
oproti —24 % v Cervenci). RUst cen zpracovanych potravin, alkoholu a tabaku
zpomalil o desetinu procentniho bodu na 2,6 % r/r. Jadrova inflace zUstala jiz
ctvrty mésic beze zmény na 23 %, ¢imz mirné prekonala odhady analytik(
(2.2 % r/r). Umirnéna dynamika inflace jde v souladu s komunikaci ECB ohledné
obezretného pristupu k dalSimu snizovani sazeb.

Fondy pro verejnost

PMI priimyslu eurozény dale rostlo

Index nakupnich manazerd (PMI) v primyslu za celou eurozénu v srpnu i nadale
rostl, kdyZ dosahl hodnoty 50,7 (o¢ekavani 50,5). Roste tak jiz osmy mésic v fadé
a poprvé za posledni tfi roky se preklopil do expanzivniho teritoria. K rdstu
prispély Italie, Francie i Némecko. PMI v Italii s Francii dosahlo shodné 504
(v obou pfipadech se cekala hodnota lehce po 50). PMI v Némecku se stéle
drzi v kontrakéni ¢asti spektra, ale oproti Cervencové hodnoté 49,1 i zde doslo
k citelnému zlepseni nalady na 49,8 (ocek. 49,9).

Americka inflace v éervenci zlistalana 2,7 % r/r

Spotrebitelska inflace CPI v USA za cervenec dosahla mezirocniho tempa 2,7 %
vs. ocek. 2,8 % po Cervnovych 2.7 %. V potravinach inflace také zdstala stabilni
na 29 % r/r, ve sméru niz3i inflace i nadale plsobily energie (benzin 9,5 %
r/r). Ve sméru vyssi celkové inflace plsobila jeji jadrové slozka, kdyz v Cervenci
dosahla 31 % r/r a prekonala tak ocekavani trhu (3,0 % r/r). Rlst cen i nadale
tahne predevsim inflace ve sluzbach.

Milan Vanicek
feditel odboru financnich analyz J&T Banky

Akciové trhy v USA béhem srpna rostly na nova maxima, povzbuzeny dobrou
vysledkovou sezénou a dosazenim dohod o clech, pripadné prodlouzenim
terminu k témto dohodam. Podporu akciovym trhiim dodalo i prohlaseni $éfa
FEDu, Ze je pripraven ke snizeni sazeb jiz nyni v zafi.

J&T ENERGY

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

J&T GLOBAL INDEX

Zacatkem srpna probéhly prvniinvestice do fondu J&T Global Index. Jelikoz ma
fond témér 45% expozici na akciové trhy v USA, kterym se v mésici srpnu dafilo,
i Global Index si pripsal zisk 2,5 %.

J&T OPPORTUNITY

Béhem srpna jsme vzalirychlé a pékné zisky na ¢asti 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 pramysl (BP, Sable Offshore), 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 pripisuje +2,55 %, od zacatku roku pak rosteme
0 vice nez +13 %.

J&T NextGen

V srpnu jsme byli v portfoliu aktivni, vybirali jsme rychlé a pékné zisky
kompletné na pozicich Maplebearu, Newmontu, Zety, castecné 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 sektoru, a to Palo Alto. Prikupovali jsme také fintech Qifu,
v ramci expozice na energetiku jsme béhem srpna zaradili do portfolia NuScale
Power a Ormat Technologies. Za srpen si pripisujeme zisky +3,88 %, od zacatku
roku jsme v plusu +8,38 %. K nasim nejvetsim pozicim patfi Google, Amazon,
NVIDIA, IBIT, BUG, Esperion a UnitedHealth Group.

J&T DIVIDEND

V pribéhu srpna jsme navysovali nasi pozici na akciich Koncaru, prikupovali jsme
Pfizer a pokracovali v nakupech na Green Brick Partners. Naopak jsme realizovali
profit na ¢asti pozice na Newmontu, uzavreli jsme zbytek pozice v Theonu, ktery
klesal, aniz by k tomu byly néjaké kurzotvorné zpravy. J&T Dividend si béhem
srpna pripisuje +3,70 %, od zacatku roku jsme dorucili zhodnoceni +10,50 %.
K tituldm s nejvyssi 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 podfizenych bondech automobilky Volkswagen.
Modifikovana durace portfolia byla 510. Hruby vynos do splatnosti portfolia ke
konci mésice vzrostl na 4,10 %.
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J&T BOND

V srpnu jsme posililiinvestice ve stfednédobych americkych statnich dluhopisech.
Na primarnim trhu jsme koupili dluhopis Europacity 0,00/30 - berlinského
rezidencniho projektu, jehoz korunové bondy drzime od Cervence. Mirné jsme
posilili telekomunikacniho operatora Total Play a téZare rudy Samarco. Realizovali
jsme zisk na francouzské Infopro Digital a ¢astecné i automobilce Volkswagen
a holdingu KKCG. Modifikovana 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
rezidencniho projektu, jehoz korunové bondy drzime od Cervence. Realizovali
jsme zisk na francouzské Infopro Digital. Byl splacen zerobond J&T Energy. \Volnou
hotovost ukladame do depozit a repo operaci. Modifikovana durace portfolia
se zvysila na 173 a hruby vynos do splatnosti portfolia na 533 %.

J&T Credit Opportunities

V srpnu jsme posilili investice ve strednédobych americkych statnich dluhopisech
a mirné jsme posilili tézare rudy Samarco. Realizovali jsme zisk na francouzské
Infopro Digital a Castecné i automobilce Volkswagen a zdravotnickém holdingu
AKESO. Modifikovana durace portfolia byla stabilni na Grovni 3,29. Hruby vynos
do splatnosti portfolia mirné vzrostl na 5,66 %.

J&T RENTIER

V srpnu jsme prikoupili osmilety americky statni dluhopis. Modifikovana durace
Cinila 3,8, vynos do splatnosti 58 % p. a. VV akciové ¢asti jsme vybrali ¢ast zisk( na
telekomu Orange a nahradili jej akciemi Telekom Austria. Strategicka alokace
Cinila 50 % akcii a 50 % dluhopisd.

J&T Realitnich akcii a dluhopisti

V srpnu jsme drzeli fond zainvestovan. V akciové ¢asti jsme pouze dopliovali
vahy pozic s tim, jak rostou aktiva fondu. Vynos do splatnosti dluhopisové casti
¢inil 6,0 %, modifikovana durace 2,7. Podil akcii ¢inil 55 %.

J&T MONEY Il

V srpnu jsme drzeli fond zainvestovan. Modifikovana durace ¢inila 2,1. Vynos do
splatnosti portfolia €inil 52 % 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 ocekavanim poklesu Urokovych sazeb od FEDu. Evropské trhy
zakoncily mésic pod tlakem, ovlivnény obavami z politické nestability, navrhem
vyssiho zdanéni bankovni sféry ve Velké Britanii a ocekavanim ddlezitych
ekonomickych dat, coZ vedlo k poklesu STOXX 600 i britskych bankovnich tituld.
Nasim fondm se dafilo a rostly vSechny bez vyjimky. Nejrychleji rostly akciové
fondy, a to J&T NextGen (+2,68 %), J&T Opportunity (+2,35 %) a J&T Dividend
(+1%). Dluhopisové fondy v portfoliu i J&T Arch pfispély pozitivné 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 II. Volné prostredky jsme ulozili na
depozitum a do repo CNB. Béhem mésice fond vzrostl 0 0,65 %.

J&T LIFE Stabilni

V srpnu jsme prodali cast expozice na J&T Bond, J&T Flexibilni dluhopisovy
a J&T Money IlI. Zbylé prostfedky jsme vlozZili do stabiliza¢ni slozky, a to do
depozit a repo operaci, které byly kryty pokladni¢ni poukazkou CNB. Béhem
meésice fond vzrostl 0 040 %.

J&T CASH

Béhem srpna jsme nové ziskané financni prostredky vlozili do repo operaci
zajisténych pokladni¢ni poukazkou CNB a statnimi dluhopisy. Vykonnost fondu
od zahajeni ¢innosti ¢ini 298 % p. a.

Nase CESKO

V srpnu Nade Cesko rostlo na viech Grovnich. Nejvice se zhodnotila nase pozice
v Eurowagu (+19 %) a Doosan Skoda Power (+12 %). Prvni pfecenéni pfislo na
nasi 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 Genesis V, nicméné fond prozatim
nema zadnou investici a pouze svolava mensi cast kapitalu na provoz. Celkové
Nase Cesko v srpnu vrostlo 0 244 %.

J&T Hedge Funds

V srpnu jsme aktivné pracovali na sesti investicich. VV prvni fadé jsme navySovali
investice do péti stavajicich fond — Lesedi, Frontier, Boothbay, 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 kapitalové struktufe jednotlivych spolecnosti nebo celych odvétvi a tyto
neefektivity aktivné obchodovat proti sobé pres kratké a dlouhé pozice a striktni
risk management. Hlavni nastroje tvori dluhopisové instrumenty, proto je
zafazujeme pravé do L/S Credit. Portfolio manazefi tohoto fondu maji za sebou
bohaté zkuSenosti ze slavnych hedgeovych fondd Citadel, Millennium nebo
AQR. Od investice ocekavame dvojciferné rocni zhodnocenf a nizkou korelaci
na akciové a dluhopisové trhy.

Michal Semotan
senior portfolio manazer J&T Investicni spole¢nosti
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Modelova portfolia

RozloZeni do slozek Vykonnost k 31. 8. 2025

Portfolio Zaméreni

Stabilizacni Vynosova Rastova 1 mésic od zalozZeni p. a.
Lo DUraz na ochranu investovanych
Stabilni vynos ~ e o . v 40 % 60 % 042 % 3,60%
prostredku. Investicni horizont do 3 let.
Konzervativni baraz na zhodnoceni za rozumné miry 20% 50 % 30% 135% 6,07 %
rizika. Investicni horizont 3-5 let.
Balancované il I’]aEh’OdI’]C_)CGI’]I prostredk. 45 % 55 % 1,18 % 7,64 %
Investicni horizont 5-8 let.
L Cili na vyrazné zhodnoceni prostredkd.
Dynamické W P 15% 85% 152% 9,77 %

Investi¢ni horizont vice nez 8 let.

Poznamka: Modelova portfolia byla pro nazornost sestavena vylucné z fond( J&T. Jednotliva portfolia se od sebe lisi mirou rizika a potencialnim vynosem.
V pfipadé blizsich informaci nas nevahejte kontaktovat.

Oteviené podilové fondy

Vykonnost k 31. 8. 2025

Nazev fondu Zaméreni

1 mésic 1 rok Sletp.a. odzaloZenip.a.
J&T Opportunity OPF Akcie — globalni rlstova 2,55 % 1376 % 17,80 % 751 %
J&T BOND OPF Dluhopisy — globalnf Vynosova 0,51 % 6,24 % 4,84 % 461 %
J&T MONEY OPF Dluhopisy — stfedni Evropa Vynosova 043 % 6,19 % 529 % 447 %
J&T FLEXIBILNI OPF Dluhopisy - globalni vynosova 0,54 % 2,01 % 229% 3,00 %
J&T Credit Opportunities B CZK Dluhopisy — neinvesti¢ni stuper vynosova 0,66 % 720 % 479 % 3,84 %
J&T Money Il A CZK Dluhopisy — stfedni Evropa vynosova 040 % 6,31 % 498 % 4,54 %
J&T RENTIER Fund Al CZK Dluhopisy/akcie — globalni kombinace 1,89 % 7.84 % 10,31 % 8,07 %
J&T DIVIDEND Fund Al CZK Akcie - globalni rlstova 371% 891 % 1132% 11,88 %
J&T LIFE Stabilni OPF Smiseny fond fondd smisena 0,40 % 3,88% N/A 532%
J&T LIFE Konzervativni OPF Smigeny fond fondu smisena 0,65 % 567 % N/A 7,73%
J&T LIFE Balancovany OPF Smiseny fond fondu smisena 1,09 % 883% N/A 10,23 %
J&T LIFE Dynamicky OPF Smiseny fond fondd smisena 124 % 8,69 % N/A 10,48 %
J&T Realitnich akcif a dluhopist OPF  Akcie/dluhopisy rlistova 038 % 0,83 % N/A 10,18 %
J&T NextGen OPF Akcie/dluhopisy rlstova 3,88 % 1459 % N/A 12,64 %
J&T CASH OPF Penézni trh stabilizacni 023 % 291 % N/A 2,98 %

Fondy kvalifikovanych investord

Vykonnost v %

Nazev fondu Zaméreni

k datu 1 mésic 1 rok od zalozeni p. a.
J&T HIGH YIELD CZK OPF Sménky - stfedni Evropa stabilizacni 31.8.2025 0,44 % 6,50 % 4,98 %
J&T ARCH INVESTMENTS CZK H Private equity — stfedni Evropa rlistova 31.3.2025 N/A 16,93 % 1341 %
J&T ARCH INVESTMENTS EUR H Private equity — stfedni Evropa rlistova 31.3.2025 N/A 15,81 % 11,09 %
Nase CESKO OPF Smisena aktiva — region CR rlistova 31.8.2025 2,44 % 1578 % 1501 %
J&T Hedge Funds OPF Zahranicni hedge fondy rlistova 31.7.2025 0,88 % N/A 4,01 %
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Fondy dalSich spravct z nabidky J&T Banky

Vykonnost k 31. 8. 2025
Slozka

Nazev fondu
1 mésic 1rok Sletp.a. odzalozenip.a.
Allianz Europe Equity Growth Select — AT (H2-CZK) CczK rastova Akcie — Evropa -0,84 % -10,79 % 463 % 538 %
Allianz Global Artificial Intelligence — AT (H2-CZK) CZK  ristova ?e'fr']flglogie 043 % 16,19 % 7,08 % 1173%
Allianz Thematica — AT (H2-CZK) CZK  ristova ?elﬁi&ogie 191 % 422% 478 % 8,66 %
AMUNDI FUNDS SBI FM INDIA EQUITY — A EUR (C) EUR rlistova Akcie — Indie -1,03% -12,35% 10,51 % 6,36 %
AMUNDI FUNDS US PIONEER FUND - A CZK Hgd (C) CZK rlstova  Akcie = US 0,54 % 1512 % 12,48 % 1422 %
. . Dluhopisy — o o o o
BlackRock-BGF Euro Corporate Bond Fund A2 CZK CZK vynosova korporatni -0,83% 092 % -1,90 % -132%
BNP Paribas Funds Aqua-Classic RH CZK Capitalisation CzZK rlstova  Akcie — voda 0,08 % 010% 1203% 9,51 %
BNP Paribas Funds Disruptive Technology-Classic CZK Cap CzZK ristova  Akcie — inovace -015% 1110% 1211% 14,84 %
BNP Paribas Funds Euro Equity-Classic H CZK Capitalisation  CZK rlstova  Akcie — Evropa 095 % 733 % 1035% 6,98 %
) . . . . Dluhopisy = o o o 9
BNP Paribas Funds Global Convertible-Classic RH CZK Cap CzZK vynosova Konvertibilni 135% 1271 % 4,89 % 3.85%
BNP Paribas Funds Global High Yield Bond-Classic H CZK Cap CZK  vynosova ae‘fg"p'sy = lnlgin 066 % 6,64 % 471 % 275%
BNP Paribas Funds Global Low Vol Equity-Classic CZK Cap ~ CZK  rlistova ﬁlkzck'g ;Of’;t'iltfap ~163% -0.27 % 5,94 % 5,54 %
BNP Paribas Funds China Equity-Classic Capitalisation usb ristovd  Akcie — Cina 713 % 5137 % -510% 2,09 %
BNP Paribas Funds US Growth-Classic H CZK Capitalisation ~ CZK rlstova Akcie — US 0,54 % 1512 % 1248 % 12,23 %
CPR Invest — Global Disruptive Opportunities — A CZKH — Acc  CZK rlstova  Akcie — inovace -1,09 % 743 % 6,30 % 9,60 %
Ezd—geGd\)obal Demographics Fund A-ACC-CZK (CZK/USD c7K ristova geerrzig—raﬁe 164 % 591 % 6.36 % 779%
(Fhng)GlobaI Dividend Fund Svetovych dividend A-ACC-CZK 7K ristova Qilj/?tlj?er:dové ~004 % 8.92 % 1213% 8,63 %
FF — World Fund A-ACC-CZK (hedged) CzZK rlistova Akcie - svét 1,96 % 1598 % 12,30 % 10,92 %

Smiseny fond
FIRST EAGLE AMUNDI INTERNATIONAL FUND — AHK (C) CZK rlistova — hodnotovy 362 % 11,46 % 9,15% 777 %
pristup

FTIF-Templeton Asian Growth Fund-A(acc)CZK-Hi CZK ristova Akcie — Asie 223% 1376 % 033% 1,08 %
Generali Fond zlaty o.p.f. CzZK rlistova Komodity 8,07 % 30,71 % 6,37 % 0,34 %
fild(?ggsjms Global Climate & Environment Equity CzZK rlstovd  Akcie — ekologie -139% -111% 6,68 % 2,17 %
Goldman Sachs Japan Equity-X (CZK) Hedged CZK rlistova Akcie — Japonsko 3,94 % 16,86 % 20,80 % 8,84 %
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Fondy kvalifikovanych investord

Metatron Al Sector Fund Alcie -
globalni
) Akcie —
Metatron Long-Term Equity Fund CZK e el
Metatron Event-Driven Fund CzK Akc'? »
globalni
. . Plda -
ky f ZK R
(sl omd] prey ¢ zemédeélska
Accolade Industrial Fund série A2 CzK NerTlOVIStOStI
- pramyslové
Fond Ceského Bydleni SICAV as. CzZK Nemovitosti
Rockaway Blockchain otevieny podilovy fond CzZK Blockchain
PORTIVA, podfond WATT & YIELD A (CZK) czx  Obnovitelne
zdroje
B - P Dluhopisy,
Elévation otevreny podilovy fond CzK . -
smeénky, mény
Elba otevieny podilovy fond CzZK Ména

Vykonnost v %

k datu 1rok od zalozeni p. a.
rlistova 31.7.2025 N/A 21,99 %
rlstova 31.7.2025 1377 % 12,89 %
rGstova 30.6.2025 1,46 % 8,81 %
rlistova 30. 4. 2025 5,60 % 8,20 %
rlistova 30.6.2025 6,41 % 10,24 %
rlstova 30. 6. 2025 12,23 % 7,97 %
rGstova 31.12.2024 6223 % 4937 %
rlstova 30.6.2025 2,90 % 6,31 %
rlistova 31.8.2025 543 % 6,14 %
rdstova 31.8.2025 5,05 % 8,89 %

Poznamka: Fondy ve vyse uvedenych tabulkach predstavuji produkty nasich prednich partnerd. PFi jejich vybéru byla upfednostnéna moznost investovani
v Ceskych korunéch, atraktivni investi¢ni pfibéh (napr. nové technologie ¢i spolecenska témata) a vykonnost portfolia. V neposledni fadé bylo pfihlizeno
k hodnoceni nezavislych agentur, napf. Morningstar. Informace o vykonnosti jednotlivych fondd jsou prebirany od jednotlivych spravct fondd.

Dluhopisy

Vynosy v USA nakonec beze zmény m/m, evropské vynosy lehce vyse

Vynosova kfivka v USA méla béhem srpna smiSeny vyvoj napfi¢ vsemi
splatnostmi. Zatimco kratké a stfedni splatnosti o 3-14 bodd klesaly, dlouhé
splatnosti naopak o 8-11bodu vzrostly. Ackoliv je takovy vykyv spise v intervalu
bézné volatility, vynosy béhem mésice ovlivhovaly zvefejnéna makrodata
a holubici vystoupeni Powella v Jackson Hole. Vynos 10letého dluhopisu tak
ke konci srpna zUstal mezimésicné neménny na Urovni 4,23 %, pficemz béhem
meésice kolisal v pasmu 4,18-4,33 %.

Béhem srpna vynosy dluhopisti v Evropé vzrostly o 2—27 bodd. Vyraznéjsi pohyby
nastaly zejména na delSim konci vynosové kfivky, v ¢emz se odrazi obavy
investorl o dlouhodoby hospodafsky i rozpoctovy vyvoj v ramci jednotlivych
zemi Evropy. Na kratkém konci trh i nadale zacenuje fakt, Ze Evropska centralni
banka (ECB) jiZ nutné nebude v soucasném roce snizovat sazby i vzhledem ke
zverejnéné inflaci, ktera se pohybuje pobliz cilové Grovné ECB.

Vynosy v regionu CEE za srpen: minimalni zmény m/m

Vynos 10letého diuhopisu Ceské republiky po volatilnim prabéhu béhem srpna
poklesl 0 5 bodl na 4,26 %. VV Polsku vynos 10letého statniho dluhopisu az ke
konci srpna vzrostl 0 10 bodd na 552 %, zatimco v Madarsku vynos poklesl
07bodl na 700 %.

Dluhopisové trhy nadale pokracuji v hledani nového normalu, coz nezahrnuje jen
kroky centralnich bank, ale také vyvoj vefejnych rozpoctl a nové celni dohody.

Milan Vanicek
feditel odboru finan¢nich analyz J&T Banky

Srovnani vykonnosti dluhopist s dalSimi nastroji
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J&T Bond Index ~ =====- J&T Banka Bond index Vklad - Total Return ———— PX-Total Return

Statni dluhopisy - vynos do splatnosti

CR - 5Y 39 % -5 bb. 8 bb. 27 bb. 318 bb.
CR - 10Y 43% -11 bb. 2 bb. 36 bb. 318 bb.
Némecko — 10Y 27 % 3 bb. 12 bb. 45bb. 312 bb.
Britanie — 10Y 4.7 % 15 bb. 23 bb. 70bb. 441 bb.
USA - 10Y 42 % -15 bb. 0 bb. 37 bb. 352 bb.
Polsko — 10Y 55% 6 bb. 1bb. 1bb. 414bb.
Madarsko — 10Y 71% -9 bb. 5 bb. 74bb. 479 bb.

Zdroj: Bloomberg, J&T BANKA
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Vybrané korporatni dluhopisy

mmm = prOdej = Vynos dkozsgplgtgg;‘;

3MFUND MSI 5,70/26 10000 21.7.2026 98,00 % 99,00 % 7,00 %
ACCOL.FC1 8,00/29 10 000 CzK 14.6.2029 106,00 % 110,00 % 5,00 %
ALPHA Q. 5,25/26 10000 CzK 22.6.2026 98,00 % 100,00 % 5,00 %
Auctor 5,00/2025 1000 EUR 24.11.2025 100,00 % 100,00 % 4,00 %
AUCTOR FCZ 6,50/30 10000 czK 15.7.2030 99,00 % 100,00 % 6,00 %
AUCTOR FIN 5,50/2030 1000 EUR 15.7.2025 99,00 % 100,00 % 6,00 %
CPIFS15,25/2025 1000 EUR 21.10. 2025 100,00 % 101,00 % 2,00 %
CPI FS 11 6,00/2027 1000 EUR 25.10. 2027 99,00 % 103,00 % 5,00 %
CPIFS 111'6,50/2029 1000 EUR 31.10. 2029 102,00 % 106,00 % 5,00 %
CPIFS IV 6,00/2028 1000 EUR 29.3.2028 100,00 % 104,00 % 5,00 %
CPIFS 'V 6,50/2030 1000 EUR 28.3.2030 102,00 % 106,00 % 5,00 %
CREDITAS 7,50/27 10 000 CzK 30.7.2027 101,00 % 105,00 % 5,00 %
CSG 5,75/2030 10 000 czK 10.6.2030 99,00 % 101,00 % 6,00 %
CSG 8,00/2028 10 000 CzK 4.7.2028 105,00 % 111,00 % 4,00 %
Dr.Max 8,50/28 10 000 czK 21.12.2028 106,00 % 110,00 % 5,00 %
EMMA FINCZ 6,00/30 10 000 czK 10.7.2030 99,00 % 100,00 % 6,00 %
EMMA FINSK 5,25/30 1000 EUR 10.7.2030 98,00 % 100,00 % 5,00 %
EN.-PRO GF 7,50/29 10 000 CzK 25.10. 2029 100,00 % 103,00 % 7,00 %
EUROPACITY 0,00/30 10 000 CzK 11.7.2030 72,00 % 73,00 % 7,00 %
EUROPACITY 0,00/30 1000 EUR 29.8.2030 74,00 % 76,00 % 6,00 %
FIDURNMV. 8,60/28 10 000 czK 29.12.2028 104,00 % 108,00 % 6,00 %
FRAT. FUNDS 5,25/26 10 000 CzK 21.4.2026 98,00 % 100,00 % 5,00 %
J&T BANKA VAR/34 10 000 CzK 4.12.2034 99,00 % 101,00 % 6,00 %
J&TEF CZ V 8,50/27 10 000 CzK 23.8.2027 104,00 % 107,00 % 5,00 %
JTEF CZKVI 8,50/26 10 000 CzK 13.8.2026 101,00 % 103,00 % 5,00 %
JTGF XI. 4,90/26 3000 000 CzK 27.7.2026 99,00 % 101,00 % 4,00 %
JTGF XV. 8,125/28 10 000 CzK 30.5.2028 102,00 % 106,00 % 6,00 %
JTGF XVI. 7,00/29 10 000 CzK 12.7.2029 102,00 % 106,00 % 5,00 %
JTPEG C.F. 0,00/27 1000 CzK 10.5.2027 88,00 % 91,00 % 6,00 %
JTPEG F.CZ 7,25/30 10 000 CzK 28.3.2030 103,00 % 106,00 % 6,00 %
JTPEG F.CZ 7,75/29 10000 CzK 22.2.2029 103,00 % 106,00 % 6,00 %
JTPEG F.CZ 8,00/28 10 000 CzK 5.6.2028 106,00 % 109,00 % 5,00 %
JTSECF. 1 8,25/28 10000 CzK 27.9.2028 104,00 % 107,00 % 6,00 %
JTSEC F. 2 6,00/31 10000 CzZK 10.4.2031 98,00 % 100,00 % 6,00 %
JTSEC F. 2 6,25/30 10000 CzK 28.2.2030 100,00 % 102,00 % 6,00 %
JTSEC F. 2 6,50/30 10 000 CzK 21.2.2030 99,00 % 102,00 % 6,00 %
JTSECF. 2 6,75/30 10 000 CzK 14.2.2030 101,00 % 104,00 % 6,00 %
KKCG FINAN 7,75/29 10 000 czK 17.7.2029 104,00 % 108,00 % 5,00 %
KKCG FINAN 11 5,90/2029 1000 EUR 17.10. 2029 101,00 % 104,00 % 5,00 %
MONETA MB 8,00/26 10000 CzK 15.12.2026 101,00 % 104,00 % 5,00 %
NATLAND IF 7,75/29 10 000 czK 21.5.2029 100,00 % 104,00 % 6,00 %
NUPEH CZ 5,90/25 260 czK 30.10. 2025 99,00 % 100,00 % 6,00 %
PALE F.F. 575/26 10 000 CzZK 12.10.2026 98,00 % 101,00 % 5,00 %
ROHAN FIN. 0,00/29 10000 CzK 17.12.2029 75,00 % 79,00 % 6,00 %
ROHLIK FIl 6,00/29 10 000 CzK 20.12.2029 100,00 % 103,00 % 9,00 %
SAVARIN 0,00/26 50 000 CzK 12.1.2026 97,00 % 98,00 % 7,00 %
SANTOVKA F 8,00/28 10 000 czK 26.6.2028 103,00 % 106,00 % 6,00 %
TRIGEMA REF8,75/28 10 000 CzK 20.6.2028 105,00 % 109,00 % 5,00 %

Poznamka: Vybrané korporatni dluhopisy predstavuiji prehled dluhopist, které na trh umistovala J&T BANKA.
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Akcie

Celni politika USA nadale ve stfedu déni

| pro srpen platilo, Ze déni na financnich trzich bylo vyznamné ovliviiovano celni
politikou USA. Uplynuti prodlouzenych termind na zacatku srpna znamenalo, Ze
pro nékteré obchodni partnery zacalo platit zvysené clo pfi dovozu zbozi do USA.
Mezi nejvyznamnéjsi partnery, ktefi nadale neméli dohodu, patfily zemé jako
Svycarsko, Mexiko ¢i Kanada. Naopak se podafilo vyjednat prodlouzeni terminu
jednani's Cinou na polovinu listopadu. Situace byla a pravdépodobné bude nadale
Ziva. Predevsim dojednani prodlouZeni jednaciho ¢asu s Cinou mélo na trhy
nejvice uklidnujici dopad. Je vhodné upozornit, Ze i pfes dosazeni predbéznych
dohod napriklad s EU neznamenalo kladné vyznéni nejen pro financni trhy.
Davodem byl fakt, ze sice dohoda stanovovala nizsi sazby nez pfi nedohodé,
ale stale se v mnohych pfipadech jednalo o vyrazné zvyseni celnich poplatkd
nez pred obdobim nastupu D. Trumpa do Gfadu. Ano, nové nastaveni znamena
zklidnéni situace a jasnéjsi vyhled, ale neznamena fundamentalni pfinos.

Geopolitika

V srpnu se geopolitika stacela opétovné predevsim k Ukrajiné. Po zvyseném tlaku
USA na partnery Ruska, ktefi odebiraji energetické suroviny pravé od Ruska,
doslo k jednani mezi D. Trumpem a V. Putinem v Anchorage (15. 8.) mimo jiné
i ohledné valky na Ukrajiné. Velké nadéje na mozné dalsi mirové kroky mezi
Ukrajinou a Ruskem se viak béhem zbytku srpna vyznamné rozptylily, kdy nejen
ze nedoslo k ocekavanému setkani mezi zastupci Ukrajiny a Ruska, ale nedoslo
ani k uvaleni slibovanych sankci ze strany USA. Ano, $lo o vyznamny krok, ktery
viak prozatim neznamena zeslabeni vojenskych akci ani dalsi mirova jednani.
Pozitivni signdl pro trh byl z tohoto divodu mirnén ke konci mésice. Naopak
segment obrany prosel vyraznéjsi korekci, ktera se taktéZ mirnila ke konci mésice.

Druha polovina vysledkové sezény 2Q25 pozitivni

Druha polovina zamorské vysledkové sezény jen dokreslila pozitivni vyznéni té
prvni. | ostre sledované vysledky giganta NVIDIA prinesly lepsi nez ocekavana
data i zvyseni vyhledu, ale pro trh to znamenalo vybirani ziskd. Celkové doslo
k mezirocnimu rlstu ¢istého zisku na S&P 500 0124 % vs. ocek. 4 %. Pozitivni
prekvapeni na cistém zisku bylo z vice nez 80 % a na trzbach témér 70 %.
V Evropé se situace v druhé plilce vysledkové sezony nezménila a vysledky byly

bez vyraznéjsiho prekvapeni. Meziro¢ni rlist Cistého zisku byl 4,0 %.

Hlavni akciové indexy

Setkani centralnich bankéft v Jackson Hole

Ke konci srpna (21.-23. 8.) probéhlo tradi¢ni vyrocni setkanf centralnich bankérd
v americkém Jackson Hole. Sledované bylo hlavné vystoupeni $éfa Fedu J. Powella.
Ten prekvapivé pripustil vzhledem k poslednim makrodatdm predevsim z trhu
prace, Ze nevylucuje pokles zakladnich drokovych sazeb v USA jesté do konce
roku. Toto relativné holubici prohlasenf bylo pozitivnim impulzem pro rizikova
aktiva ve zbytku mésice.

Vyvoj indext za srpen

VysSivolatilita ze zacatku meésice, ktera Sla na vrub celni politice USA, se béhem
meésice uklidnila. Nasledna podpora sentimentu ze strany relativné holubiciho
projevu $éfa Fedu v Jackson Hole ¢i kladné vyznéni vysledkové sezony za 2Q25
pomohlo akciovym indextim k novym historickym maximam. Konkrétné pak
americké indexy pridaly za srpen 1,6 az 3,5 % m/m. Evropa prostfednictvim Stoxx
Europe 600 pridala 0,7 % m/m. Nikkei pokracoval ve spanilé jizdé a pridal dalSich
+4,0 % m/m. Sanghaj po mirné lepsich makrodatech a smirnéjsim jednanis USA
+8,0 % m/m. Domaci burza (Index PX) pfidala +1,2 % m/m.

Co ocekavat od zari?

V zafi se vrati do zéare reflektorli ménova politika po nékolika mésicich
zaméfenych predevsim na celni politiku USA. Uzké zaméreni bude predevsim
narozhodovani amerického Fedu (17.9.), kde se ocekava snizeni sazeb 0 25 b. b.
Pokud se tento scénaf naplni, jednalo by se o pozitivni impulz pro rizikova aktiva.
Samozfejmé dilezity bude nasledny komentdar ). Powella, ktery mize celkové
vyznéni vyrazné ovlivnit. Celni politika USA ¢i geopolitika mohou vnaset do

Celkové jsme na zafi mirné pozitivni s tim, Ze ménova politika by méla podpofit
trzni sentiment. Soucasné jsme si védomi faktu, Ze zaff je statisticky spise

mésicem realizace dfivéjSich zisk(, coZz mame na paméti.

Milan Vanicek
feditel odboru finanénich analyz J&T Banky

O S Y

CR - PX

USA - S&P500
Britanie — FTSE 100
Evropa — Stoxx 600
Némecko — DAX
Polsko — WIG20
Madarsko — BUX

Japonsko — Nikkei 225

Zdroj: Bloomberg, J&T BANKA

2268 12% 51% 433%

6 460 19% 41% 155%
9187 06 % 49 % 9,6 %
550 07 % 16 % 49 %
23902 -07 % 0,0 % 26,4 %
2794 -53% -1,8% 163 %
102 555 13% 50% 401 %
42718 40% 55% 114 %
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Hlavni tituly PX s doporucenim J&T Banky

Cena/Zisk EV/EBITDA

Cena Zména 1M Cilova cena Doporuceni
2024 2025 2024 2025
CEz 1307 4,6 % 234 245 6,5 6,7 1020 K¢ Drzet
CZG 721 -10% 331 16,8 14,3 8.6 865 K¢ Koupit
Doosan Skoda 3880 112 % 187 188 15 11 393 K& Koupit
Kofola 522 04 % 19,5 19,4 83 8.4 451 K¢ Drzet
PMCR 17 900 30% 14,7 131 8,7 7.8 16 906 K& Drzet
TMR 530 na. n.a. 43 n.a. Nehodnoceno
Cena/Zisk Cena / Vlastni jméni
Cena Cilova cena Doporuceni
2024 2025 2024 2025
KB 1021 112 11,3 15 15 970 K¢ Drzet
Moneta 1532 20% 135 12,3 2,5 2,4 134 K& Drzet
Erste 1994 14 % 110 111 16 15 79 EUR Koupit
VIG 1100 -27% 87 8,0 0,9 0,9 24,5 EUR Drzet
Vklady
Sazby platné od: 11. 8. 2025

Produkt
CZK FO (%) CZK PO (%)
Sporici Ucet 2,40 % N/A
Vypovédni doba 33 dni 2,50 % 2,50 %
Vypovédni doba 3 mésice 2,60 % 2,60 %

Combi - trokové sazby FO

Sazby platné od: 11. 8. 2025

50/50 Doba vkladu

Combi J&T Money 335% 315% 1 rok
Combi J&T Bond 3,85 % 3,65% 3 roky
Combi J&T Rentier 4,00 % 3.75% 3 roky

Terminované vklady

Sazby platné od: 11. 8. 2025

CZK FO/PO EUR FO
Vklad na 1 rok 275% 2,30% 325%
Vklad na 2 roky 3,00 % 2,50 % 3.25%
Vklad na 3 roky 3,15% 2,50 % N/A
Vklad na 5 let 325% 2,80 % N/A

Kompletni prehled vyhlasovanych tGrokovych sazeb naleznete na webovych strankach J&T Banky.

9/10



Ostatni aktiva

0,8

Komoditni trhy v srpnu opét rostly kolem 1-3 % m/m. Za ristem staly predevsim ropa - Brent 681 6,1 ~14.8
tzv. mékké komodity (+12,8 % m/m), tazeny pfedevsim narlstem ceny kavy .

(+33,8 % m/m) a drahé kovy (+57 % m/m). To Castecné odrazi riist ceny zlata, které elektfina 837 =52 -10 -134
pokofilo nova historicka maxima (pFes 3 500 USD/unci). Solidnim mezimésicnim zlato 34480 48 4.4 36,7
tempem, a to 0 33 %, rostly také zemédélské komodity. To odrazi predevsim

. o 3 ) . uhli 104,0 -7.8 -7.5 =173
rist ceny séji (+6,5 % m/m). Naopak nedafilo se energiim, které mezimési¢né ;
poklesly o pfiblizné 31 %, coZ bylo dano poklesem cen ropy Brent (689 USD, méd 45 3.8 -10.2 89
-3,5% m/m) a WTI (64 USD, =75 % m/m). pEenice 52 -10 20 213

Kratkodobym hlavnim rizikem jsou celni valky, které zvy3uji Sance na recesi a jsou Zdroj: Bloomberg, J&T BANKA
rizikem pro poptavku po komoditach. Naopak geopolitika a navazna politika

zvysuje volatilitu predevsim u energetickych komodit, jako je ropa. Relativné

agresivni politika Donalda Trumpa pak tuto volatilitu nadale zesiluje.

Mény - technicka korekce za posilenim dolaru viéi euru, koruna Data k 31. 8. 2025 )

pokracovala v trendu posilovani

EUR-CZK 24,5 05% 11% 24 %
Eur9d9|ar9vy Fr}h reaggval na nékolik udalostlv, pfl§§mz fmlea ne pavtrll vyhled,na USD—CZK 209 29% 02% 8.0 %
mozné snizeni Urokovych sazeb v USA, pokracujici jednani ohledné obchodnich
dohod a rostouci napéti mezi Spojenymi staty a Ruskem. V ndvaznosti na to EUR-USD 117 -23% 09 % -52%
meél dolar relativné volavltilm’,s_rpevn. Béhem mésice poklesl az navuroveh 1173 USD/ USD-JPY 147 25% 21% 14%
EUR, aby pak postupné posilil az k1,158 USD/EUR. Dolar zakoncoval srpen okolo 5 5 5
(rovné 1169 USD/EUR (~1,05 % m/m). GPB-USD 135 —22% 1.7% m25%

EUR-HUF 397 08 % 08 % -10%

Domaci ména béhem minulého mésice nadale posilovala. V{ci euru koruna
posilila 0 T haléfd na 24,45 CZK/EUR a vici dolaru o 33 haléfli na 20,91 CZK/USD. EUR-PLN 4,26 0.3 % -04 % 0,5 %

Koruna se tak nadale drzi na nejsilngjsich trovnich za posledni nékolik let.
Zdroj: Bloomberg, J&T BANKA

Polsky zloty (4,26 PLN/EUR) zakoncil mésic nepatrné slabsi (0,15 % m/m), stejné
jako madarsky forint (397 HUF/EUR; —0,6 % m/m).

Dulezitym faktorem z(istava sentiment, jehoz ukazatelem je kurz dolaru a vyhled
na urokové sazby. Novymi riziky jsou nadale geopolitické obavy, obavy z cel,
7 recese a z prilisnych fiskalnich deficitc. Milan Vanicek

feditel odboru finan¢nich analyz J&T Banky

Pravni prohlaseni

J&T BANKA, a. s, (,Banka") podléha kontrole CNB a pfi své ¢innosti se fidf legislativou CR. Sdélenf neni navrhem k uzavieni smlouvy ani nabidkou ke koupi ¢i Gpisu.
Z&dna z informaci uvedenych v tomto sdéleni neni minéna a nemuze byt povazovana za analyzu investicnich pfileZitosti, investi¢ni doporuceni nebo investi¢ni
poradenstvi a pfi tvorbé tohoto sdéleni nebyly vzaty v Uvahu zakonem predepsané specifické postupy a pravidla pro jejich tvorbu a distribuci. Komentare
predstavuji osobni nazory pracovnik(l Banky, nikoliv nazor Banky, a neberou v Gvahu situaci jednotlivych osob, jejich financni situaci, cile nebo potreby. Banka
nenese zadnou odpovédnost za pouziti jakychkoliv zde uvedenych informaci. Komentare jsou aktualni ke dni zvefejnéni a mohou byt zménény bez predchoziho
upozornéni. S investicnimi nastroji je spojeno riziko kolisani aktualni hodnoty investované ¢astky, pfipadné vynost z ni, a neni zarucena navratnost plvodné
investované castky. Sdéleni obsahuje informace o vykonnosti v minulosti, ktera neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledk(. V pfipadé fondd kvalifikovanych
investor( se podle zakona ¢. 240/2013 Sb. jeho akcionafem muze stat vyhradné kvalifikovany investor podle § 272 tohoto zakona. Pro ziskani ¢istych hodnot
vynost musi investor zohlednit poplatky G¢tované Bankou dle platného ceniku a pfipadné zdanéni, které zavisi na osobnich pomérech investora a mize se ménit.
Banka upozorfiuje investory s jinou domaci ménou, nez je ména u konkrétniho investicniho nastroje, Ze vynosnost mize v ddsledku kolisani devizovych kurz(
stoupat nebo klesat. Banka upozorfiuje, Ze v ramci sdéleni nebyl zohlednén cilovy trh — miZete se nachazet mimo cilovy trh, ¢i dokonce v negativnim cilovém
trhu uvedenych investi¢nich nastrojl. Sdéleni ma pouze informativni charakter, nenahrazuje informacni dokumenty souvisejici s cennym papirem. Sdéleni méze
obsahovat informace tykajici se investic¢nich nastroji nebo emitentd, u kterych ma Banka nebo jiny subjekt ze skupiny JTFG, ktery se podili na pripravé tohoto sdéleni,
své vlastni zajmy, zejména ma primou ¢i nepfimou Gcast na téchto subjektech nebo provadi operace s investi¢nimi nastroji tykajicimi se téchto subjektd. Banka
mUze tedy mit zajem podporit prodej tohoto investi¢niho nastroje namisto obdobnych produktt vytvorenych tretimi osobami. Obecné informace o pobidkach
ve vztahu k poskytovani investicnich sluzeb Bankou jsou zverejnény na webu www jthank.cz.

Metody ocerovani

Banka pfi ocefiovani spolecnosti a investi¢nich projektl pouziva v prvé fadé metodu diskontovanych cash flow (FCFE nebo DDM). Metoda relativniho srovnani
je nedilnou soucasti kazdého ocenéni, ale slouzi spise jako test vypovidaci schopnosti diskontni metody, a to z téchto ddvodu: (i) rozdilné Gcetni standardy; (ii)
rozdilna velikost firem:; (iii) dostupnost informaci; (iv) dopad akvizic a dcefinych spole¢nosti na strukturu Gcetnich rozvah; (v) rozdilné dividendové politiky; a (vi)
rozdilna oekavani budoucich ziskovych marzi. Pokud se fundamentalni ocenéni a interval hodnot na zakladé relativniho srovnani v zasadé shoduji, je to znamka
spravnosti projekci cash flow a dalSich klicovych predpokladd diskontovaciho modelu (zvI&sté diskontni faktor, rdst v tzv. ,nekonecné fazi", kapitalova struktura
apod.). V opacném piipadé je nutno najit faktory vedouci k zasadni rozdilnosti obou ocefiovacich metod.
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