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® Energo-Pro: Rust EBITDA zasluhou akvizic
® Creditas: Posledni obchodni den s dluhopisy
o CR: Dobra nalada spotfebitel

Zahranici

Eurozodna: Pokles aktivity zvolnil
Madarsko: Centrdlni banka snizila sazby
USA: Jadrova inflace PCE zUstdva nad 3 %
USA: Dle PMI je vyhled ekonomiky nejisty

Co hybe dluhopisy

® \/. Britanie: Premiér Starmer poda demisi
® Némecko: Reforma penzi ma podpofit kap. trhy
® Némecko: Dle Ifo se ekonomicky sentiment zlepSuje

Vyvoj na dluhopisovych trzich

Vynosy na dluhopisovém trhu v CR béhem uplynulého tydne poklesly o 1-8 bodd, kdyz se
predevsim na delSim vyhledu projevila korekce ocekavani ohledné zpfisnovani ménové
politiky. Financni trh i naddle ocekava, Ze by ke zvy3eni sazeb jeSté mélo dojit, v horizontu
roku se jiz nicméné namisto nékolikanasobného ocekava pouze jedno zvyseni o 25 bazickych
bod(. Vynos 10letého dluhopisu Ceské republiky poklesl o 8 bod(i na 4,56 %.

Po rlstu v pfedminulém tydnu korigovaly vynosy také v USA, kdyZ vynosova kfivka poklesla
0 1-16 bodu. Také v USA se spolu s naznaky uklidnéni situace na Blizkém vychodé lehce
ustoupilo od prisného nahledu na vyvoj ménové politiky. | tak ale trhy i nadale ocekavaji
jedno zvyseni sazeb v letoSnim roce, coz mohlo byt podporeno také sviznym kvétnovym
rdstem cen a revizi rGstu HDP za prvni ¢tvrtleti smérem vzhiru. Vynos amerického 10letého
dluhopisu poklesl o 14 bodu na 4,34 %.

Evropsky dluhopisovy trh nebyl vyjimkou a také snizoval vynosy, kdyZ vynosova kfivka
poklesla o 2-9 bodu. | v Evropé lze tento pohyb pFipsat mirné korekci v o¢ekavani ohledné
pohybu ménovépolitickych sazeb ze strany ECB, nicméné i pro ECB trh do konce roku i naddle
zacenuje jedno dodateéné zvyseni sazeb o 25 bazickych bodl. Vynos némeckého 10letého
dluhopisu poklesl o0 9 bod(i na 2,86 %.

Forex

Na devizovych trzich pokracoval trend z minulého tydné, kdyz si dalsi zisky ptipisoval dolar.
Oproti euru dolar pfidal 0,39 % a tyden uzaviral na hodnotach okolo 1,138 EUR/USD.
Z hlediska domdaci mény byl tyden ve znameni ztrat, kdyz oproti posilujicimu dolaru koruna
odepsala 0,67 % a tyden uzavirala okolo Urovné 21,31 USD/CZK. Ztraty si koruna pfipsala
také vici euru, byt s pohybem o 0,3 % smérem ke slabsim hodnotam to byl pouze lehky
pokles a koruna uzavfela tyden na trovni okolo 24,26 EUR/CZK.

POTKANIM.
Statni dluhopisy — vynosy
Zavér 1w 3M YTD 1y
CZE-2Y 391% -5bb -38bb 19bb 31bb
CZE - 10Y 458% -9bb -39bb -8bb 32bb
USA - 2Y 409% -8bb 26bb 62bb 37bb
USA - 10Y 4.37% -8bb 2 bb 20bb  13bb
EUR - 2Y (Ném) 2.52% -13bb -10bb 40bb 69bb
EUR - 10Y (Ném) 2.85% -13bb -18bb 0bb 28 bb
Zavér 1w 3M YTD 1Y
POL - 10Y (PLN) 528% -17bb -65bb 11bb -17bb
MAD -10Y (HUF) 5.03% -20bb -225bb -176 bb -200 bb
BRIT - 10Y (GBP) 473% -11bb -20bb 25bb 26bb
SVYC - 10Y (CHF) 0.26% -10bb -13bb -6bb -14bb
JAP - 10Y (JPY) 262% -4bb 25bb 56bb 120bb
Centralni banky
Zéavér Dal§’|' "
zasedani
Fed - zékladni sazba 375%  29.7.2026
ECB - depo sazba 2.25% 23.7.2026
CNB - zakladni sazba (2T repo) 3.75% 6.8.2026
BoE - zakladni sazba 3.75%  30.7.2026
Svycarsko - zékladni sazba 0.00%  24.9.2026

J&T Bond Index (100 = Jan 2017)
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Vykonnost 3mM 6M od 1/2017, p. a.
J&T Bond Index -0.5% 05% 23%
J&T Bond Index - ukazatele

Prdam. kupén 6.4 %
Priim. vynos 72%
Priim. durace 2.2
Pram. splatnost 3.0



Energo-Pro (=)

Creditas (=)

€R - konjunkturalni
prazkumy

Spolecnost Energo-Pro a.s. zverejnila vysledky za prvni kvartal tohoto roku. Celkové trzby mezirocné vzrostly o 5 %
na 464,2 mil. EUR, provozni zisk EBITDA pak byl vy3si o 7 % na drovni 99,2 mil. EUR. Za rlstem je predevsim
konsolidace brazilské vodni elektrarny Baixo Iguagu HPP. Po ocCisténi o tuto akvizici by EBITDA byla meziro¢né o 7 %
r/r nize kvili poklesu v segmentu distribuce a prodeje. Cisty dluh byl ke konci bfezna na trovni 1,5 mld. EUR, coi je
mirné méné oproti konci minulého roku (1,55 mld. EUR). Akcie Energo-Pro slouZi jako zajisténi emitovanych
zelenych dluhopist EN.-PRO GF 7,50/29, které matefska skupina DKHI vydala prostfednictvim své dcefiné
spolecnosti Energo-Pro Green Finance a které jsou obchodované na prazské burze. Z pohledu téchto dluhopist
vnimame zverejnéné vysledky neutralné.

V pétek 26. ¢ervna se na prazské burze naposledy obchodovaly dluhopisy Creditas 7,50/27 (ISIN: CZ0003709016).
Dluhopisy budou predcasné splaceny k 30. Cervenci 2026. Jedna se o emisi v objemu 1 mld. K¢ vydanou v ¢ervenci
2024. Puavodni splatnost dluhopist byla tfiletd s tim, Ze emitent ma pravo na predcasné splaceni nejdfive po 2.
vyroci data emise. Creditas nyni v souladu s emisnimi podminkami toto pravo vyuZzije.

Souhrnny indikator dlivéry v ekonomiku (hodnoty nad 100 znaci optimismus, pod 100 znadi negativni vyhlidky) za
Cerven narostl mezimési¢né o 1,3 bodu a vrétil se do optimistického teritoria. Rist byl dan zlepSenim nélady jak u
spottebiteld, tak u vyrobcu. Index u spotfebitelt narostl o 3,1 bodu na 106,5, u vyrobcl ptidal pouze 0,8 bodu a
setrval tak lehce negativni (99,8). Co se jednotlivych vyrobnich sektord tyce, stejné jako minuly mésic plati, Ze dobra
nélada ve sluzbach (102,2) a stavebnictvi (111,4) nepfetladi pesimismus v primyslu (97,5) a obchodu (91,2), byt se
ndlada v primyslu o 3 body zlepsila. Zlepseni ndlady spotiebiteld lze pficist lepSim vyhlidkdm ohledné
ekonomického vyvoje i financni situace.



Zahranici

Eurozéna — PMI

Madarsko — ménova
politika

USA - inflace PCE

USA - PMI

Kompozitni PMI eurozény v ¢ervnu podle predbézného odhadu vzrostl na 49,5 (ocek. 49,2) z kvétnovych 48,5,
soukromy sektor tak vykazal mirnéjsi pokles aktivity. Index ovsem i tak zUstava pod hranici 50 bod( oddélujici rast
od poklesu. Zmirnil se propad ve sluzbach (48,9, ocCek. 48,6), zatimco zpracovatelsky primysl si i pres mirné
zpomaleni udrzZel expanzi (51,3, oCek. 51,6). Tu nadale podpiralo predzasobeni, kdy zakaznici nakupovali pred
ocekavanym zdrazenim a moznymi vypadky dodavek, a prodluzujici se dodaci IhGty kvlli naruseni dodavatelskych
fetézcd v disledku konfliktu na Blizkém vychodé. Cenové tlaky polevily a zpomalil i rist vystupnich cen. Klesaly nové
objednavky i zaméstnanost, podnikatelska dlvéra se ale zlepsila. Némecky kompozitni PMI klesl na 48,0 (ocek. 49,7)
z 48,8, tazeny propadem sluzeb (46,8, oCek. 49,0) pfi stagnaci zpracovatelského priimyslu na hranici 50 bodd (50,0,
ocek. 50,2). Naopak ve Francii se situace zlepsila, kdyz se kompozitni PMI zvedl na 47,6 (ocek. 46,0) ze 44,9, byt
stale setrval v kontrakci. Zpracovatelsky primysl se vratil k ristu (50,7, ocek. 50,1) a sluzby zmirnily pokles na 47,4
(ocek. 46,0). Data naznacuji, Zze pokles aktivity v eurozéné na konci 2. ¢tvrtleti zvolnil, oZiveni ale zGstava kiehké.
Vétsina odpovédi byla sebrana pied podpisem memoranda USA—iran 17. éervna, zlepseni tak je$té nereflektuje
uvolnéni geopolitického napéti plynouci z této dohody.

Madarska centralni banka (MNB) snizila zakladni sazbu o 25 b. b. na 6,00 %, v souladu s ocekavanim. Jde proti
proudu globalniho priklonu k utahovani, kdyz ECB i CNB reaguiji na energeticky $ok z irdnské valky zvy$ovanim sazeb.
Madarsku dava nicméné prostor k uvolnéni sazeb silny forint a nizkd inflace. Ména letos vici euru zpevnila o vice
nez 8 %, coz snizuje ceny dovozu a tlaci dolli infla¢ni vyhled. Cenovy rlst (v kvétnu 1,8 %) je uz pod spodni hranici
toleranéniho pasma 2—4 % kolem 3% cile. | po Gternim kroku zlistavda madarska sazba vyrazné nad regionalnimi
sousedy, kdyZ CNB i polska NBP drzi 3,75 %. Trh ocekava letos dalii snizeni sazeb nejméné o 50 b. b. Posileni forintu
i pokles vynosti madarskych dluhopist podpoftilo dubnové volebni vitézstvi premiéra Magyara a jeho plany na prijeti
eura a obnoveni vztahd Madarska s EU.

Jadrova inflace PCE, preferovany inflacni ukazatel Fedu, v kvétnu meziro¢né zrychlila na 3,4 % r/r (oéek. 3,4 %) z 3,3
%. Mezimésitné vzrostla 0 0,3 % m/m (ocek. 0,3 %). Celkova inflace PCE meziro¢né zrychlila na 4,1 % r/r (ocek. 4,1
%) z 3,8 %. Mezimési¢né ovsem zpomalila na 0,4 % m/m a podstrelila oéekavani 0,5 %. Cenovy rist se koncentroval
ve sluzbach, zatimco ceny jadrového zboZi mirné klesly o 0,1 %. Jadrové sluzby bez energii a bydleni pridaly 0,5 %
m/m a naznaduji, ze podkladové cenové tlaky neustupuji. Osobni vydaje mezimési¢né vzrostly o 0,7 % m/m (ocek.
0,6 %). Realna spotfeba zrychlila 0 0,3 % m/m (ocek. 0,2 %) i pfes vysokou inflaci. Americky spottebitel tak zatim
dopady valky ustal. Osobni pfijmy vzrostly o0 0,7 % m/m (ocek. 0,4 %), tah ale dodaly volatilni zemédélské dotace.
Samotné mzdy a nahrady zaméstnancim vzrostly o 0,4 % m/m. Americkd ekonomika v prvnim ¢tvrtleti podle
findlniho odhadu vzrostla 0 2,1 % g/q anualizované (revize z 1,6 %), zlepSeni ale odrazi hlavné nizsi dovozy, zatimco
spotfeba domdcnosti byla revidovédna o 0,9 p. b. dolt na 0,5 % q/q anualizované. | ve findlnim odhadu HDP se
nicméné na rdstu ekonomiky znatelné podilely investice firem z titulu rozvoje infrastruktury souvisejici s Al. Zvysend
jadrova inflace spolu se solidni spotifebou potvrzuji jestfabi naladéni Fedu z ¢ervnového zasedani. Pokles cen ropy
by sice mél celkovou inflaci dal tlumit, jadrova inflace ale neustoupi snadno. Trh i nadale zaceriuje jedno zvySeni
sazeb v letoSnim roce.

Kompozitni PMI S&P Global pro USA v ¢ervnu podle predbéZného odhadu vzrostl na 52,2 (ocek. 52,1) z kvétnovych
51,5. Rast byl taZzen zpracovatelskym prdmyslem, zatimco sluzby zlstaly utlumené. Primyslovy PMI vzrostl na 55,7
(ocek. 54,6), s rostouci vyrobou. Expanzi primyslu ale z velké casti jen docasné posiluje predzasobeni, kdyz firmy
hromadily vstupy pred ocekdavanym zdraZzenim a moznymi vypadky dodavek v souvislosti s valkou na Blizkém
vychodé, a prodluZujici se dodaci Ihty kvali naruseni dodavatelskych fetézcd, které index metodicky zvysuji, aniz
by za nimi byla redlnd sila poptavky. PMl sluZeb se zvedl jen mirné na 51,3 (ocek. 51,1), z¢asti diky startu fotbalového
MS. Slabsi poptavku firmy spojovaly s vysokymi cenami, zvySenymi Urokovymi sazbami a nizkou dlvérou.
Zaméstnanost dal klesala, jak firmy Skrtaji naklady kvili vysokym vstupnim cendm a obavdm z vyhledu. Cenové tlaky
polevily, vstupni inflace ale zUstala historicky vysoka. Podle S&P Global data odpovidaji rdstu ekonomiky ve 2.
Ctvrtleti jen zhruba o 1 % anualizované. Podnikatelska dlvéra se sice zlepsila, zUstava ale pod dlouhodobym
primérem.



4 L+ H USD — Vynosové kfivky podle ratingu
Vybrané korporatni dluhopisy
so%
Bond Ména datum 1SIN cena cena vynos ::’j ///;/_/
splatnosti bid ask do splatnosti o
Pale Fire 5.75%/2026 CZK  12.10.2026 €20003534596 99.00 100.00 5.68% a0
JTEF VI 8.50%/2026 czK 13.8.2026 €20003546871 99.50 100.50 4.06% o
JTPEG F2CZ 0.00/27 czK 15.4.2027 €20003581860 93.90 95.90 5.42% Lox
JTPEG Croatia ZERO/2027 - CZK czK 10.5.2027 €Z0003539892 90.99 91.59 10.87% e ——
J&TEF 8.50%/2027 czK 23.8.2027 €Z0003543092 100.00 103.00 5.83% —an —a —ss —s
JTFG XV 8.125%/2028 - CZK czK 30.5.2028 €20003550378 100.00 104.00 5.97%
JTPEG CZ 8.00/2028 K 562028 20003556094 100.00 103.00 6.42% Dluhopisové index
SANTOVKA F 8,00%/2028 czK 26.6.2028 €20003562555 98.00 101.00 7.44% W 3m v 1y
CSG 8.00%/2028 czK 4.7.2028 €Z0003550808 100.50 106.50 4.63% USA-AISIYTR T 05%  08% 07% 32%
JTSECF. 18,25%/28 czK 27.9.2028 €20003552929 102.00 105.00 5.91% EUR- All >1Y TR C08%  22%  13%  13%
FIDUROCK 8.60%/28 CZK  29.12.2028 €Z0003556441 100.50 103.50 7.05% CZE - All>IY TR . 05%  3.3%  2.0%  2.8%
JTPEG 7.75%/2029 czK 22.2.2029 €20003558579 101.00 104.00 6.18% USD- Emerging Markets - 00%  3.7% 21%  8.3%
Accolade 8,00%/2029 czK 14.6.2029 €Z0003561441 101.00 105.00 6.22% USD-US Invest. Grade - 0.4%  2.1%  12%  5.0%
KKCG Finan 7.75%/2029 czK 17.7.2029 €Z0003563009 101.07 104.07 6.27% USD - US High Yield . 01% 29% 17%  60%
Energo PRO Green 7.50%/2029 CZK  25.10.2029 €20003565723 100.50 103.50 6.31% EUR - Invest. Grade L o6%  25%  14%  2.6%
Rohan Fin ZERO/2029 CZK  17.12.2029 €Z0003567679 77.74 81.74 6.00% EUR - High Yield Co2%  35%  17%  4.3%
Rohlik F 11 6.00%/2029 CZK  20.12.2029 €20003566770 100.00 102.00 10.51%
JTSECF. 2 6.75%/2030 czK 14.2.2030 €20003567620 97.50 101.50 6.38%
JTPEG 7.25%/2030 czK 28.3.2030 €20003559841 100.00 104.00 6.13% EUR — Vynosové k¥ivky podle ratingu
JTSECS 6.50%/2030 czK 14.2.2030 €20003567620 97.50 101.50 6.38%
JTSECS 6.25%/2030 czK 21.2.2030 €Z0003569089 97.00 100.00 6.60% ”:
JTBANK 6.50%/2034 czK 28.2.2030 €Z0003569667 98.00 101.00 6.03% 7% //
CSG 5.75%/2030 czK 10.6.2030 €20003572695 96.00 100.00 5.75% so% //
EMMA FINCZ 6.00/30 czK 10.7.2030 €20003573842 95.65 99.15 6.24% :
EUROPACITY 0.00/30 czK 11.7.2030 €Z0003574014 74.87 76.87 6.75% o
AUCTOR FCZ 6.50/30 czK 15.7.2030 €Z0003574196 98.00 100.00 6.50% 0%
DOCKIN 6.85/30 CZK  31.10.2030 €Z0003576944 98.00 103.00 6.14% o
00%
KKCGR 6.50/30 CzZK  23.12.2030 €20003578510 98.00 101.00 6.24% 2 s A syey v ey v o 15¥
EMMA FINCZ 6.35/31 czK 27.2.2031 €20003580300 97.00 100.00 6.45% - - - - -
JTSECF. 6.00%/2031 czK 10.4.2031 €20003571051 96.40 99.40 6.24% vy
Penézni trhy
JTPEG F2CZ 6.75/31 czK 15.4.2031 €Z0003581746 98.00 100.00 6.75%
CZGPX 6.1/31 czK 7.5.2031 €Z0003577546 98 104 5.22% Zaver IW  3M  YTD 1Y
3MFUND MSI 7.90/31 czK 16.6.2031 €20003583742 98 100 8.05% EUR-3M 229% -4bb 17bb 27bb 31bb
JTBANK VAR/2034 czK 4.12.2034 €20003709339 97 100 6.44% USD-3M 3.74% 5bb  5bb  9bb -55bb
CZK-3M 3.82% Obb 25bb 30bb 32bb
GBP-3M 3.77% -1bb -9bb Sbb  -34bb
Vybrané korporatni dluhopisy CHF -3M 002% -1bb - 9bb  -3bb  -2bb
HUF - 3M 5.72% -17bb -73bb -75bb -78bb
- PLN - 3M 3.76% 2bb  1bb -13bb -136bb
Bond Ména datum ISIN cena cena vynos
splatnosti bid ask do splatnosti JPY-3M 0.98% Obb 13bb  25bb  50bb
JTEF X1 4.25%/2027 EUR 18.2.2027 SK4000020293 98.25 99.75 4.70%
CPIFS Il 6.00%/2027 EUR  25.10.2027 5K4000021747 99.00 103.00 3.67% Devizové trhy
JTPEG FSK | 6.50/2028 EUR  5.12.2028 SK4000024188 101.00 105.00 4.35% —
Zavér 1w 3M YTD 1y
JTPEG FSK Il 6.25/2029 EUR  25.1.2029 SK4000024550 100.00 104.00 4.64%
USD/EUR 114 08% 07% 32% 2.8%
KKCG Finan Il 5.90%/2029 EUR  17.10.2029 SK4000025938 99.00 102.00 5.23%
JPY/USD 162 03% -13% -3.1% -10.7%
JTSEC Financing Ill ZERO/2029 EUR  29.10.2029 SK4000026035 81.00 85.00 5.00%
CZK/USD 213 -1.0% 05% -3.4% -0.7%
CPIFS Il 6.50%/2029 EUR  31.10.2029 SK4000021762 101.00 105.00 4.91%
CZK/EUR 243 -04% 12% -03% 2.0%
CZK/GBP 281 -0.7% 0.4% -14% 3.3%
CZK/CHF 263  07% 18% -13% 0.5%




Slovnicek pojmu

Bazicky bod
100 bazickych bodd = 1,00 %; nej¢astéji se pouziva u zmén drokovych sazeb; zkratka bps (anglicky Basis Points)

Book value (tucetni hodnota)
hodnota spole¢nosti pfipadajici akcionartim; Book value = Aktiva - Zdvazky spolecnosti

Brexit
termin oznacujici odchod Spojeného krélovstvi z Evropské unie, o némz rozhodlo referendum konané
23.6. 2016 (anglicky British Exit from the European Union)

Cash flow

penézni tok, vyjadfuje pfijem/vydej penéinich prostfedkl aschopnost firmy generovat hotovost; vykaz
obsahuje cash flow zprovozni &innosti, investi¢ni Cinnosti (kapitdlové vydaje) afinanéni ¢&innosti
(splatky/pFijem Gvéra)

CAGR

pramérna ro¢ni mira rdstu za urcité obdobi (napf. CAGR 2001-2009) (anglicky Compound Annual Growth
Rate)

CAPEX
investiéni vydaje obvykle na pofizeni dlouhodobého majetku (stroje, nemovitosti) (anglicky CAPital
EXpenditures)

CEE
stiedni a vychodni Evropa (anglicky Central and Eastern Europe)

Cisty dluh/EBITDA

dluh spoleénosti o¢istény o hotovost kzisku EBITDA (pfiblizny odhad cash flow); ¢asto pouzivan vici
srovnatelnym spoleénostem ze sektoru kvdli specifikiim odvétvi a finanéni naroénosti (anglicky Net
Debt/EBITDA)

Dividendovy vynos
vynos akcie, ktery akcionat obdrzi ve formé dividend; vyjadfuje se v procentech jako roéni dividenda
k soucasné cené akcie

Dividendovy vyplatni pomér
procento ze zisku vyplacené akcionafim ve formé dividend; pfipadné muaze byt vyjadien v poméru ke cash
flow namisto zisku (anglicky Payout Ratio)

DPS

dividenda na akcii; ¢ast zisku uréena k vyplaté dividend délend poétem akcii spoleénosti (anglicky Dividend
Per Share)

EBITDA

zisk pfed odectenim urokd, dani aodpisd (anglicky Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and
Amortization); indikator provozni vykonnosti spole¢nosti a pfiblizny odhad cash flow; nékteré spole¢nosti
pouzivaji termin OIBITDA (Operating Income Before Interest Tax, Depreciation and Amortization)

EBITDA marze

pomér zisku EBITDA vici trzbam (= EBITDA / trzby); urCuje miru ziskovosti najednotku trzeb; vyjadiuje
se v procentech; podobné i EBIT marze

EBIT

provozni zisk; zisk pfed ode¢tenim urokovych nakladd a dani (anglicky Earnings Before Interests and Taxes)
ECB

Evropska centralni banka — organ EU a centralni banka zemi eurozény (anglicky European Central Bank)
EM

rozvijejici se trhy, geograficky je to celd Asie kromé Japonska, vychodni a stfedni Evropa, Afrika a Latinska
Amerika (anglicky Emerging Markets)

EPS
zisk na akeii; podil zisku (ztraty) na jednu akci (anglicky Earnings Per Share)
EV

hodnota podniku; trini kapitalizace spole¢nosti zvysend o Cisty dluh spole¢nosti (dluh bez likvidnich
finan¢nich prosttedkd) (anglicky Enterprise Value)

FAANG

skupina americkych spole¢nosti z oboru informaénich technologii a s velkou trzni kapitalizaci (Facebook,
Amazon, Apple, Netflix a Google)

Fed

centralni banka Spojenych statl americkych (anglicky Federal Reserve System)

Forex

devizovy trh; trh mén (anglicky Foreign Exchange market)

Goodwill

ucetni termin; vyjadfuje u akvizic rozdil mezi zaplacenou cenou a tcetni hodnotou kupované firmy; goodwill
se fadi mezi nehmotnd aktiva

LTV
pomér dluht k trzni hodnoté investiénich aktiv; pouziva se pfedevsim v realitnim sektoru (anglicky Loan to
Value)

Marze

pomér zisku vG¢i trzbam (= zisk / trzby); uréuje miru ziskovosti na jednotku trzeb; vyjadFuje se v procentech;
existuje na viech urovnich zisku (EBITDA/EBIT/NI marze) (anglicky Margin)

Median

statisticka hodnota, ktera déli fadu sefazenych vysledkd na dvé stejné poloviny; median na rozdil od priméru
neni ovlivnén extrémnimi hodnotami

MSCI
spolecnost, kterd sestavuje prestizni indexy pro akciové a dluhopisové trhy a také svét hedgeovych fondl
(anglicky Morgan Stanley Capital International)

NAV
Cistd hodnota aktiv, pouzivana predevsim v realitnim sektoru a u fond(; NAV = investi¢ni aktiva - zavazky
(anglicky Net Asset Value)

NI
Cisty zisk; zisk spole¢nosti pfipadajici akcionaiim spoleénosti, ktey vznikne po odecteniviech nékladii véetné
dani (anglicky Net Income)

m/m
mezimésiéni zména (anglicky month-on-month; m-o-m)

OPEC
Organizace sdruzujici zemé vyvézejicich ropu, predevs§im zokoli Perského zdlivu a Afriky (anglicky
Organization of Petroleum Exporting Countries)

Pracovni kapital
Kratkodobd aktiva minus kratkodobad pasiva; vyjadfuje likviditu firmy a schopnsost kryti kr. zavazkd kr. aktivy;
takeé ovliviiuje cash flow (anglicky Working Capital)

P/BV

pomér ceny akcie k ucetni hodnoté na jednu akcii; jde o pomérovy ukazatel, ktery slouzi k porovnani ocenéni
jednotlivych spole¢nosti, pfedeviim v bankovnictvi a finanénim sektoru (anglicky Price / Book Value per
Share Ratio)

P/E

vyjadfuje pomér trzni ceny akcie k dosazenému Cistému zisku na akcii; jde o pomérovy ukazatel, ktery slouzi
k porovnani ocenéni jednotlivych akciovych titull; ¢im je ukazatel P/E vy33i, tim je dana akcie vzhledem
k zisku (sou¢asnému nebo ogekavanému) draz3i, a naopak (anglicky Price / Earnings Ratio)

Rafinérska marie
rozdil mezi cenou surové ropy a cenou rafinérské produkce (benzin, nafta, oleje); obvykle se vyjadfuje
v USD/t

Rentabilita

vyjadfuje pomér dosazeného vysledku spole¢nosti (zisk) k uréité poloZce rozvahy; rentabilita kapitalu (ROE)
vyjadfuje vysledek hospodafeni / vlastni kapitdl; sledované ukazatele jsou také rentabilita aktiv (ROA)
a ndvratnost investice (ROI)

a/q

mezikvartalni zména (anglicky quarter-on-quarter; g-o-q)

Swap

financni derivat zaloZeny na principu vymény dvou aktiv véetné jejich vynosti a nakladii po stanovenou dobu

SWOT analyza

analyza, kterd shrnuje silné a slabé stranky, pfipadna rizika a pfileZitosti; v pfipadé firmy muZe jit o komplexni
analyzu firmy, jeji produkce a postaveni na trhu (anglicky Strengths, Weaknesses, Opportunities and Threats
analysis)

Soucasnd hodnota

budouci penézni toky prepocitany na soucasnou hodnotu; vychazi z casové hodnoty penéz a myslenky, ze
investor preferuje uritou ¢astku v pfitomnosti pred stejnou ¢astkou v budoucich obdobich (anglicky Present
Value)

Trini kapitalizace

ukazatel velikosti spole¢nosti; soucin trzni ceny a celkového poctu akcii (anglicky Market Capitalsation)
WACC

vyjadfuje pramérné naklady spole¢nosti na kapital; pfedstavuje kombinaci naklad(i na vlastni a cizi kapital;
v oceriovacich modelech se pouziva jako diskontni sazba (anglicky Weighted Average Cost of Capital)

v/y (r/r)

meziroéni zména (anglicky year-on-year; y-o-y)
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Ceska republika
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Tabak, technologie, polovodice, spott. zbozi
Makroekonomika, mény

T:+420 221 710 111, Zelena linka: +420 800 484 484

J&T BANKA, a.s., pobocka zahrani¢nej banky

Dvorakovo nabrezie 8, 811 02 Bratislava
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Pravni prohlaseni

Toto propagacni sdéleni vytvofila J&T BANKA, a. s., (ddle jen ,Banka”), kterd pfi své ¢innosti podléhd dohledu CNB. Sdéleni neni ndvrhem k uzavieni smlouvy. Banka neni povinna vstoupit
s kteroukoli osobou do smluvniho vztahu ani poskytnout jakoukoli sluzbu. S investi¢nimi ndstroji je spojeno riziko koliséni aktudlni hodnoty investované Cdstky a vynosu z ni a neni zarucena
ndvratnost pavodné investované Cdstky. Sdéleni obsahuje informace o vykonnosti v minulosti, kterd neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd. Banka upozorriuje na skutecnost, Ze tento
dokument muZe obsahovat informace tykajici se investi¢nich ndstroji nebo emitentu, u kterych md Banka své vlastni zdjmy, zejména md pfimou &i nepfimou ucast na téchto subjektech nebo
provddi operace s investi¢nimi ndstroji tykajicimi se téchto subjektd. Za zprostiedkovdni upisu investicnich ndstroji pak maZe Banka po ukonceni dpisu vyplatit svyym smluvnim partnerim provizi
z objemu zprostredkovanych investic, a to ve vysi neprevysujici odmény Banky. Obecné informace o pobidkdch jsou zverejnény na internetovych strankdch www.jtbanka.cz. Tento dokument je

aktualizovdn ke dni 2. 9. 2019, a Banka je oprdvnéna jej kdykoli zménit.
2026 © J & TBANKA, a. s.



