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® Dr. Max: Udéleni mandatu k dluhopist
o Allwyn: Zaloba Brazilie viiéi sazkovym spoleénostem
® Allwyn: Vysledky voleb v Brazilii
e CR: PMI v priimyslu v z4i pod odhady
e CR: Statni rozpolet po zaFi ve schodku 194,5 mid. K¢&
Zahranici

® Eurozdna: Inflace v zati zrychlila nad odhady

® USA: Trh prace v zati zklamal
® USA: Inflace PCE v srpnu prekvapila smérem doll

Co hybe dluhopisy

e G7 uvolni z rezerv az 100 mil. barelG paliv

e S. Ardbie udajné zautoci na jemenské Hutie

e CR:HDPza 2Qsnizeno 00,1 p. b. na 0,3 % q/q
e USA, Evropa: Indexy nak. manazerd PMI za zafi

Vyvoj na dluhopisovych trzich

Vynosu na trhu dluhopist v Ceské republice ¢asteéné korigovaly riist po predchozim rdstu,
kdy? napti¢ splatnostmi poklesly o 1-14 bod(. Casteény dopad mohou hrét jednak nepatrné
slabsi data z ekonomiky, ale také nékolik kratce polevujicich faktorl v globalni ekonomice.
Trh aktudlné i nadale vyhlizi jedno zvySeni o 25 b. b. v letosSnim. V horizontu roku by dle
trinich sdzek ménovépolitické sazby mohly byt vySe az o 1 procentni bod. Vynos 10letého
dluhopisu Ceské republiky poklesl o 13 bod( na 5,27 %.

Dluhopisovy trh v USA zaznamenal dalsi pokles, kdyZ vynosy na delSich splatnostech vzrostly
0 2-8 bodl. Do vynosl se také promita vyssi nez oCekdvany rGst HDP a nadale vcelku
rezistentni trh prace. Trh aktudlné ocekdva, zZe sazby v USA letos jesté alespon jednou
vzrostou. Dalsi 2 dodatecna zvySeni o 25 b. b. trh aktualné zaceriuje pro pfisti rok. Vynos
amerického 10letého dluhopisu vzrostl o 4 body na 5,23 %.

Vynosy na evropském dluhopisovém trhu jako celku vzrostly o 1-7 bodd, coZ se odrazi
v horsich nez ocekavanych inflacnich datech, stejné tak jako v nadale nepolevujicich
negativnich tlacich zvySujicich celkové inflacni ocekavani. Trh aktudlné ofekava, Ze ECB jesté
letos v prosinci zvysi 0 25 b. b. na 2,75 %. Pro pfisti rok pak trh ocekava jesté dodatecné 1-2
zvyseni. Vynos némeckého 10letého dluhopisu proti sméru trhu poklesl o 20 bod( na 3,44 %.

Forex

Vyvoj na trhu mén byl nadale ve rukou posilujiciho dolaru. VGci euru tak dolar pridal dalsich
1,5 % na 1,122 EUR/USD. Dolar tak od zadatku zafi kontinudlné posiluje a nyni se nachazi na
nejsilnéjsi drovnich od kvétna minulého roku. Domaci koruna tak proti dolaru ztratila 37
haléf na 21,79 USD/CZK. VUéi euru koruna odepsala 6 haléfl na 24,44 EUR/CZK.
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Statni dluhopisy — vynosy

Zavér 1w 3M YTD 1y
CZE - 2Y 419% -1bb 32bb 46bb 58 bb
CZE - 10Y 532% -9bb 74bb 66bb 78 bb
USA - 2Y 4.82% -3bb 71bb 135bb 129 bb
USA - 10Y 527% 11bb 80bb 110bb 119bb
EUR - 2Y (Ném) 3.08% -20bb 53bb 95bb 107 bb
EUR - 10Y (Ném) 3.46% -14bb 51bb 61bb 76bb

Zavér 1w 3M YTD 1y
POL - 10Y (PLN) 6.28% -10bb 102bb 111bb 80bb

MAD -10Y (HUF)
BRIT - 10Y (GBP)
SVYC - 10Y (CHF)
JAP - 10Y (JPY)

570% -6bb 69bb
537% Obb 57bb
0.54% -13bb 20bb
3.09% 1bb 27bb

Centralni banky

-109 bb -110 bb
89bb 66bb
22bb  30bb
103 bb 143 bb

- Dalsi

Zavér P

zasedani
Fed - zékladni sazba 4.00% 28.10.2026
ECB - depo sazba 2.50%  29.10.2026
CNB - zakladni sazba (2T repo) 3.75% 5.11.2026
BoE - zakladni sazba 3.75%  5.11.2026
Svycarsko - zékladni sazba 0.00%  10.12.2026

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 6.3%
Priim. vynos 7.6%
Priim. durace 23
Pram. splatnost 3.2



Dr.Max (=)

Allwyn (-)

Allwyn (=/+)

¢R-PMI

CR - statni rozpoéet

Spole¢nost Dr. Max Funding CR udélila mandat bankovnimu konsorciu tvofeného bankami Ceska spofitelna,
Komeréni banka, UniCredit Bank (aranZéfi a vedouci spolumanazefi), CSOB a J&T Banka (vedouci spolumanazefi) a
Penta Bank (spolumanazer) k umisténi nové emise 5letych seniornich dluhopist v predpokladaném objemu 3 mid.
K¢ s moznosti navyseni az na 3,5 mld. KE. Emise je vydavana v ramci dluhopisového programu podle ¢eského prava
a je zajisténa financni zarukou matefské spole¢nosti DR.MAX GROUP HOLDINGS PLC. Jmenovita hodnota jednoho
dluhopisu je 10 000 K&. Emitent planuje vefejnou nabidku v CR a poZzada o pfijeti k obchodovani na regulovaném
trhu Burzy cennych papir(i v Praze. Zakladni prospekt jiz schvalila CNB.

Brazilska federalni prokuratura podala Zalobu na 17 provozovatell sazkovych her. PoZaduje po nich kompenzaci v
celkové vysi kolem 3,6 miliardy BRL (cca 614 mil. EUR) za zatéZ zplsobenou narodnimu zdravotnickému systému.
Zaloba argumentuje tim, Ze operatoti ,privatizuji zisky a prenaseji naklady na spole¢nost”. Zalované spoleénosti
spolecné ovladaji zhruba 80 % brazilského trhu. Podle naseho hrubého odhadu na zakladé trzniho podilu Betana v
Brazilii (odhad kolem 25 %) a 36,75% podilu Allwynu v Kaizen Gaming (provozovatel znacky Betano) by pfipadny
dopad pro Allwyn mohl byt kolem 50-60 mil. EUR, nicméné o opravnénosti Zaloby a vysi pfipadné nahrady od
jednotlivych spolecnosti budou rozhodovat soudy, a ¢astka se tak muze lisit. Zpréva je negativni, nicméné pripadny
negativni dopad relativné omezeny, vzhledem k tomu, Ze jen za 2Q 2026 dosdhla ocisténa EBITDA skupiny Allwyn
458 mil. EUR. DuleZitéjsi z pohledu Allwynu bude, zda a za jakych podminek bude opét povoleno online sazeni v
zemi.

O vikendu zaroven probéhlo v Brazilii prvni kolo prezidentskych voleb. Soucasny prezident Lula da Silva, ktery zakaz
online sazeniinicioval, v ném ziskal 45 % hlast. Opozi¢ni kandidat Flavio Bolsonaro, ktery rozhodnuti o zdkazu sazeni
kritizoval, ziskal 47 %. O budoucim brazilském prezidentovi se rozhodne ve druhém kole, které se kona 25. fijna. V
soubézné probihajicich parlamentnich volbach posilila Liberalni strana, zatimco vladni blok souc¢asného prezidenta
skoncil s odstupem na druhém misté. To by mohlo zvysit Sance, Ze zakaz online sdzeni nebude obéma komorami
parlamentu schvalen, a jeho platnost by mohla po 120 dnech skoncit.

Index nakupnich manazert (PMI) ve zpracovatelském primyslu v Ceské republice v zafi klesl o 0,6 bodu na 53,5
(oCek. 53,7) a zustal nad hranici 50 bodG. Vyroba i nové zakazky, véetné vyvoznich, dal rostly, ale pomaleji.
Zaméstnanost vyrazné posilila, protoze firmy navysSuji kapacity. Dodaci IhGty dodavatell se prodlouzily kvali
dopravnim zdrZzenim a nedostatku materiadlu. Vstupni ceny zrychlily vlivem drazsi energie a paliv v souvislosti s
konfliktem na Blizkém vychodé, zatimco rlst prodejnich cen zpomalil. Zasoby nakupt klesly a podnikatelska diivéra
zUstala pozitivni.

Statni rozpocet skoncil po tfech Ctvrtletich deficitem 194,5 mld. K&, coz je o 40,7 mld. K¢ vice nezZ loni a 62,8 %
ro¢niho planu. Pfijmy mezirocné vzrostly 0 2,7 % (41,7 mld. K¢&), zatimco vydaje o0 4,8 % (zhruba dvojnédsobek ptijmd,
tedy 82,4 mld. K¢&). Bilance pfijmu a vydaj na projekty z Evropské unie a finanénich mechanismd dosahla kladné
hodnoty. Po ocisténi od tohoto vlivu ¢inil schodek 210,7 mld. K¢ a meziro¢né vzrostl o 55,8 mld. K¢&. Inkaso dani
zUstalo kvali zméné rozpoctového urceni dani a odeznéni dané z neocekavanych zisk( témér beze zmény. Po
ocisténi o tyto vlivy vzrostlo o 7,0 %. Vybér pojistného se zvysil 0 6,5 % a prfijmy z EU 0 18,2 %. Na vydajové strané
rostly predevsim socialni davky a politika zaméstnanosti, platba za statni pojisténce, odvody do rozpoctu EU, vydaje
na obranu a obsluha statniho dluhu, ktera dosahla 74,0 mid. K¢ (+9,2 %). Kapitalové vydaje vzrostly o 15,6 % na
172,2 mld. K¢. PFijmy tak rostou pomaleji nez vydaje a schodek se meziro¢né prohlubuje.



Zahranici

Eurozona - inflace

USA - inflace PCE

USA - trh prace

Inflace v eurozoné v zafi zrychlila 0 0,6 p. b. na 3,8 % r/r (oéek. 3,7 %). Mezimésicné spotrebitelské ceny vzrostly o
0,6 % (ocek. 0,5 %). Hlavnim tahounem jsou energie, jejichZ ceny rostly o0 18,8 % r/r, protoze se nedafi ukoncit valku
v Irdnu a ceny ropy a zemniho plynu opét rostou. Jadrova inflace se zvysila 0 0,1 p. b. na 2,5 % (ocek. 2,5 %), ceny
sluzeb zrychlily na 3,2 % z 3,0 % a ceny nezpracovanych potravin na 4,0 % z 2,7 %. Ve vSech Ctyrech nejvétsich
ekonomikach eurozény ceny rostly vice, neZ se cekalo. Inflace dosahla 3,3 % v Némecku, 3,4 % ve Francii, 4,1 % v
Italii a 5,0 % ve Spanélsku. VIady se proto snaZi zmirnit dopady na doméacnosti, napriklad Némecko snizilo dané z
pohonnych hmot. ECB se vSak obava, Ze takova plosna opatfeni mohou inflacni problém jesté zhorsit. Firmy navic
podle prizkumu Evropské komise ocekavaji ceny nad dlouhodobym priimérem ve vSech sektorech a inflacni
oCekavani spotrebitell znatelné vzrostla. ECB chce zabranit tomu, aby se energeticky Sok promitl do mezd a
prodejnich cen. Prezidentka Lagardeova ovsem naznacila, Ze s dalSim zprisnovanim nemusi spéchat, protoze vyssi
vynosy dluhopisti zpomali rlist a omezi pfenos energetického Soku do ostatnich cen. Trh po datech i nadale ocekava,
Ze ECB sazby do konce letosniho roku jesté alespon jednou zvysi.

Preferovany inflacni ukazatel Fedu, index vydaji na osobni spotfebu (PCE), v srpnu mezimési¢né vzrostl o0 0,3 %
(ocek. 0,3 %), meziro¢né zlstal na 3,4 % (ocek. 3,7 %) po revidovaném cervencovém Cisle, které bylo snizeno z 3,7
% na rovnéz 3,4 %. Jadrova inflace PCE bez cen potravin a energii vzrostla mezimési¢cné o 0,2 % (ocek. 0,3 %),
meziro¢né zUstala na 3,0 % (ocek. 3,3 %), po revizi ¢ervencové hodnoty z 3,3 % na 3,0 %. Revize jsou soucasti
kazdoroc¢ni aktualizace dat, ktera zahrnula i metodické zmény ve vypoctu nékterych komponent indexu. Rist cen
tahly predevsim energie a dopravni sluzby. Osobni pfijmy v srpnu vzrostly o 0,2 % (ocek. 0,4 %), tazeny zejména
vyssi kompenzaci zaméstnancl a vladnimi socidlnimi davkami. Americké HDP ve druhém ¢tvrtleti bylo ve tfetim
odhadu revidovano vyrazné nahoru na anualizovany rlst 2,2 % z plivodnich 1,5 %, diky vyssim pfispévkim spotieby
domacnosti, investic i vladnich vydajd. Realné konecné prodeje soukromym domacim kupujicim, ukazatel
podkladové poptavky sledovany Fedem, vzrostly o 4,6 %, revize nahoru o 0,4 p. b. Ekonomika USA se tak jevi
relativné odolna vici geopolitickym nejistotam, kdyz rist tahne zejména silnd domaci poptavka. To tak ¢astecné
uvolnuje ruce Fedu pro pfipadné dalsi zvyseni sazeb.

Americka ekonomika v zafi vytvofila 29 tis. pracovnich mist mimo zemédélstvi (oCek. 90 tis.) a Udaje za Cervenec a
srpen byly dohromady revidovany dolt o 60 tis. Srpnovy rdst se tak ukazal jen jako odraz po velmi slabém nabirani
v ¢ervnu a Cervenci. Zaméstnavatelé kvuli rostoucim nakladim zGstévaji pfi navySovani stavl opatrni. Soukromy
sektor pridal 46 tis. mist (ocek. 81 tis.). PfirGstky tahlo zdravotnictvi (17 tis.), stavebnictvi (11 tis.) a primysl (9 tis.),
které podporuji investice do datovych center a dalsi infrastruktury pro umélou inteligenci. Naopak ubylo mist ve
verejném sektoru (17 tis.), v pracovnich agenturach (11 tis.) a v odvétvich nejvice vystavenych umélé inteligenci,
naptiklad v informacnich sluzbach (10 tis.) a financnictvi (7 tis.). Propousténi ptitom zGstava nizké, jak ukazuji i nizké
tydenni Zadosti o podporu v nezaméstnanosti, takZe trh prace se drzi v rezimu nizkého nabirani i nizkého
propousténi. Mira nezaméstnanosti vzrostla o 0,1 p. b. na 4,2 % (ocek. 4,1 %), Castec¢né kvdli rlstu pracovni sily,
nebot mira participace se zvedla 0 0,2 p. b. na 61,8 % (o¢ek. 61,6 %). Primérna hodinova mzda vzrostla 0 0,1 %
m/m (oCek. 0,3 %) a o 3,0 % r/r (ofek. 3,1 %). Fed pfitom vnima inflaci jako vétsi riziko nez trh prace.
Pravdépodobnost zvyseni na prosincovém jedndni z(stava vysoka.



Vybrané korporatni dluhopisy

Bond Ména e on tsiM Wk dosemont
JTPEG F2CZ 0.00/27 CzZK 15.4.2027 CZ0003581860 96.37 97.37 5.19%
J&TEF 8.50%/2027 CzZK 23.8.2027 C€Z0003543092 99.00 102.00 6.20%
JTFG XV 8.125%/2028 - CZK CzZK 30.5.2028 CZ0003550378 100.00 104.00 5.62%
JTPEG CZ 8.00/2028 CzZK 5.6.2028 CZ0003556094 100.00 103.00 6.16%
SANTOVKA F 8,00%/2028 CzZK 26.6.2028 CZ0003562555 99.00 102.00 6.70%
CSG 8.00%/2028 CzZK 4.7.2028 C€Z0003550808 100.50 106.50 4.13%
JTSECF. 18,25%/28 CzZK 27.9.2028 C€Z0003552929 102.00 105.00 5.61%
FIDUROCK 8.60%/28 CzZK 29.12.2028 CZ0003556441 100.50 103.50 6.87%
JTPEG 7.75%/2029 CzZK 22.2.2029 CZ0003558579 101.00 104.00 6.00%
Accolade 8,00%/2029 CZK 14.6.2029 CZ0003561441 101.00 105.00 6.04%
KKCG Finan 7.75%/2029 CzZK 17.7.2029 CZ0003563009 99.23 102.23 6.86%
Energo PRO Green 7.50%/2029 CzZK 25.10.2029 CZ0003565723 100.50 103.50 6.22%
Rohan Fin ZERO/2029 CzZK 17.12.2029 CZ0003567679 77.78 81.78 6.50%
Rohlik F 11 6.00%/2029 CZK 20.12.2029 CZ0003566770 100.00 103.00 10.56%
JTSECF. 2 6.75%/2030 CzZK 14.2.2030 CZ0003567620 97.50 101.50 6.34%
JTPEG 7.25%/2030 CZK 28.3.2030 CZ0003559841 100.00 104.00 6.05%
JTSECS 6.50%/2030 CzZK 14.2.2030 CZ0003567620 97.50 101.50 6.34%
JTSECS 6.25%/2030 CzZK 21.2.2030 CZ0003569089 97.00 100.00 6.60%
JTBANK 6.50%/2034 CzZK 28.2.2030 CZ0003569667 97.00 100.00 6.34%
CSG 5.75%/2030 CZK 10.6.2030 CZ0003572695 96.00 100.00 5.75%
EMMA FINCZ 6.00/30 CZK 10.7.2030 CZ0003573842 96.00 98.00 6.61%
EUROPACITY 0.00/30 CzZK 11.7.2030 CZ0003574014 75.53 77.53 7.00%
AUCTOR FCZ 6.50/30 CzZK 15.7.2030 CZ0003574196 98.00 100.00 6.50%
DOCKIN 6.85/30 CzZK 31.10.2030 CZ0003576944 98.00 103.00 6.10%
KKCGR 6.50/30 CZK 23.12.2030 CZ0003578510 96.00 99.00 6.77%
EMMA FINCZ 6.35/31 CzZK 27.2.2031 CZ0003580300 95.00 98.00 7.00%
JTSECF. 6.00%/2031 CZK 10.4.2031 CZ0003571051 95.25 98.25 6.56%
JTPEG F2CZ 6.75/31 CzZK 15.4.2031 CZ0003581746 98.00 100.00 6.86%
CZGPX 6.1/31 CzZK 7.5.2031 CZ0003577546 98.00 104.00 5.17%
3MFUND MSI 7.90/31 CzZK 16.6.2031 CZ0003583742 100.50 102.50 7.39%
JTBANK VAR/2034 CZK 4.12.2034 CZ0003709339 97.00 99.00 6.62%
Vybrané korporatni dluhopisy

Bond Ména o tsIN Wi wk dosplamost
JTEF X1 4.25%/2027 EUR 18.2.2027 SK4000020293 98.50 99.75 4.92%
CPIFS 11 6.00%/2027 EUR 25.10.2027 SK4000021747 99.00 103.00 3.10%
JTPEG FSK 16.50/2028 EUR 5.12.2028 SK4000024188 101.00 105.00 4.10%
JTPEG FSK 11 6.25/2029 EUR 25.1.2029 SK4000024550 100.00 104.00 4.45%
KKCG Finan 11 5.90%/2029 EUR 17.10.2029 SK4000025938 99.00 100.50 5.72%
JTSEC Financing Ill ZERO/2029 EUR 29.10.2029 SK4000026035 82.12 86.12 5.00%
CPI FS 11 6.50%/2029 EUR 31.10.2029 SK4000021762 101.00 105.00 4.79%

USD — Vynosové kfivky podle ratingu
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Dluhopisové index

1w 3M YTD 1y
USA-All>1Y TR - 05% -29% -27% -2.2%
EUR-All >1Y TR - 01% -38% -3.0% -2.8%
CZE-All>1Y TR - 06% -23% -0.2% 0.8%
USD - Emerging Markets - -1.2% -3.8% -1.9% 0.3%
USD - US Invest. Grade - 07% -39% -3.1% -2.7%
USD - US High Yield - -06% -20% 0.1% 1.3%
EUR - Invest. Grade - 03% -23% -1.1% -0.9%
EUR - High Yield - -08% -22% -03% 0.2%

EUR - Vynosové kFivky podle ratingu
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Penézni trhy

Zaver IW 3M YTD 1Y
EUR-3M 260% -1bb 28bb 57bb  60bb
USD-3M 405% -3bb 32bb 40bb 11bb
CZK-3M 3.88% 1bb 7bb 36bb 36bb
GBP-3M 375% Obb Obb -21bb -34bb
CHF -3M 0.06% -5bb Obb -7bb -2bb
HUF -3M 550% Obb -16bb -97bb -100bb
PLN -3M 3.75% -1bb  2bb -14bb -85bb
JPY-3M 129% Obb 30bb 56bb 69bb
Devizové trhy

Zavéer  IW  3M  YTD 1Y
USD/EUR 113 12% 17% 44% 4.1%
JPY/USD 158 -04% 27% 07% -6.7%
CzZK/USD 217 -15%  27% -52% -4.5%
CZK/EUR 244 -03% -11% -11% -0.7%
CzZK/GBP 288 -15% -17% -3.6% -3.2%
CZK/CHF 262 -15% 01% -09% -0.9%



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 akcionaiim 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, predevsim 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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Pravni prohlaseni

Toto propagacni sdéleni vytvofila J&T BANKA, a. s., (ddle jen ,Banka”), kterd pfi své Cinnosti 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 aktudIni hodnoty investované dstky a vynosi 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 muzZe obsahovat informace tykajici se investicnich ndstroji nebo emitentd, u kterych md Banka své vlastni zdjmy, zejména mad pfimou &i nepfimou ucast na téchto subjektech nebo
provddi operace s investi¢nimi ndstroji tykajicimi se téchto subjektd. Za zprostredkovadni upisu investi¢nich ndstroju pak miZe Banka po ukonceni tpisu vyplatit svym 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.
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