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Uvodni slovo

Vazeni investori,

dovolte mi Vas v nasem pravidelném ¢tvrtletnim dopisu seznamit s vysledky a akti-
vitami J&T ARCH INVESTMENTS (,J&T ARCH" nebo téz ,Fond®) za druhy kvartal
roku 2024.

Druhy kvartal byl z pohledu nové investicni aktivity i vyvoje v portfoliu relativné
poklidny. Za zminku tak urcité stoji, ze po ervnovem rozhodnuti valné hromady
Fondu doslo 16. srpna 2024 vibec poprve k vyplate dividend drZiteldm loni v dubnu
nove vydanych dividendovych tfid investi¢nich akcii. Vyplatni pomer ¢inil 80 % cel-
koveho zhodnoceni za obdobi od 1. 4. do 31.12. 2023.

Hlavnimi efekty, které ovlivnily zhodnoceni portfolia ve druhéem ctvrtleti, bylo,
s ohledem na velikost jiz tradicné, precenéni nasi nejvetsi investice, fondu
ve skupiné Energeticky a primyslovy holding (,EPH®). K rastu hodnoty portfolia
dale prispéla akciova pozice v bance MONETA Money Bank (,Moneta“) a v mensi
mife téZ pfecenéni investice do fondu J&T PROPERTY OPPORTUNITIES.

Za druhy kvartal roku 2024 se korunova rlstova tfida zhodnotila o 3,18 % na
1,6213 K¢ za jednu akcii. Eurova rlstova tfida dosahla zhodnoceni 2,77 %' a druhy
kvartal tak uzavrela na hodnoté 1,4660 eur za jednu akcii. Za poslednich dvanact
mésict dosahlo vyhlasované zhodnoceni korunove ristoveé tridy investi¢nich akcii
17,01 %, v pripadé eurove rlstove tridy pak 14,28 %.

Po vyhlaseni dividendy ve vysi 100,48 K¢ na akcii (poslednim dnem s narokem
na dividendu byl 28. ¢erven) klesla hodnota korunové dividendové tfidy na konci
druhého kvartalu na 1 113,80 K&. Po zapodteni dividendy prinesla za toto obdobi
svym drziteldm zhodnoceni 3,18 %. V pfipadé eurové tfidy pak byla oznamena
vyplata podilu ze zisku ve vySi 3,55 eur na akcii a tfida tak kvartal ukoncila na hod-
noté 55,25 eur. Za druhé &tvrtleti svym akcionaram dorucila zhodnoceni 2,78 %.
Za poslednich dvanact meésict dosahlo (opét po zohlednéni vyplacené divi-
dendy) celkové zhodnoceni dividendovych tfid investi¢nich akcii prakticky stejnych
vysledkl jako u tfid rlstovych, tj. 17,02 % u tfidy korunove, resp. 14,34 % v pfipadé
tfidy eurové.

Primarni Upis novych investi¢nich akcii ve druhém ctvrtleti ¢inil 10,4 miliardy K&
(zhruba 414 miliont eur) a objem aktiv Fondu k 30. ¢ervnu 2024 tak po jeho zohled-
néni dosahl 78,7 miliardy K¢ (3,15 miliardy eur).

Praha, 23. zari 2024

' Rozdil mezi zhodnocenim korunovych a eurovych tfid investicnich akcii je zplisoben pretrvavajicim

rozdilem mezi Urokovymi sazbami denominc ymi v Eeske koruné a euru a odpovidajicim vynosem

AN

zajistovacich derivatt uzaviranych vzdy na zacatku ctvrtleti. Drobny rozdil v procentnim zhodnoceni
euroveé rustove a eurove dividendove tridy je zplsobeny zaokrouhlovanim
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Vyvoj cen investi¢nich akcii vyhlasovanych Gtvrtletné investi¢ni

spolec¢nosti za poslednich 12 mésicu
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Vynosy jsou uvadény v hrubych hodnotach. Vynos pro investora v cizi méné se mize zvysit nebo snizit v dasledku kolisani ménovych kurzl. Informace o vykonnosti v minulosti neni
spolehlivym ukazatelem budoucich vysledk(
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Vyvoj portfolia a nové investice

Hlavni udalosti:

® |nvestice do fondu J&T ALLIANCE doséahla zhodnoceni 2,6 % zejména diky pfecenéni 44% podilu ve skupiné Energeticky
a pramyslovy holding

= Moneta vyplatila v kvétnu dividendu 9 K¢ na akcii, po o¢ekavaném poklesu se trzni cena akcie velmi rychle vratila na Uroven
z pocatku Gtvrtleti

= Fond J&T PROPERTY OPPORTUNITIES zacal s vystavbou dalsich dvou retailovych parkd

Slozeni portfolia Fondu

3,2 % 17 %
EMMA ALPHA HOLDING* Sandberg Private Equity 2 Fund
33% T _— 15%
J&T REAL ESTATE INVESTMENT o : JTFG FUNDT
4.6 % 1,5 %
Hotovost J&T AGRICULTURE
4,9 % Y 1,3%
Sménky J&T Private Equity " J&T PROPERTY OPPORTUNITIES
59 % - 11%
MONETA Money Bank? Protlstrany BHP HOTELS
- - 30. 6. 2024 !
70,6 % 0,4 %
' \ Ostatni protistrany?

J&T ALLIANCE

> Podil v MONETA Money Bank Fond vlastni pres 100 % dcefinou spole¢nost MYTHESSA HOLDINGS LTD,
* Polozka ostatni protistrany zahrnuje Sandberg Private Equity 1 Fund a Sandberg Investment Fund Il
* Investice formou nepfimeé ekvitni participace pres spole¢nost MEF HOLDINGS LIMITED.
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Slozeni portfolia Fondu

4.3 % 3,9 %
Maloobchod a velkoobchod Média a nakladatelstvi
4,6 % I _— 24 %
Hotovost Profesionalni sport
4,9 % . 2,2%
Instrumenty penézniho trhu E-commerce a logistika
6,5 % 1,5 %
Bankovnictvi a finanéni sluzby / ; Zemédélstvi
0

6,9 % Sektory® 13%
Nemovitosti, development 30. 6. 2024 \ \ 3 e o
a pozemky \ \ Hotely a volnoCasove aktivity
59,9 % 13%
Energetika Loterie a herni primysl
0,3 %

Ostatni sektory

50% 4.9 %
Private debt Instrumenty penézniho trhu
7.3 % 4,6 %
Verejné obchodované akcie Hotovost

78,2 %
Private Equity

Tridy aktiv®

30.6.2024

> Graf uplatiiuje tzv. Jook-through® princip az na troven podkladovych aktiv.
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Investice do fondu J&T ALLIANCE dosahla zhodnoceni 2,6 % zejména diky precenéni 44% podilu ve
skupiné Energeticky a primyslovy holding

Vynosnost portfolia J&T ALLIANCES byla (a je) zasadné ovliviiovana neprimou investici do 44% podilu ve skupiné Energeticky a pramyslovy
holding (,EPH"). Ostatni investice mély ve druhém ctvrtleti vzajemné se kompenzuijici, nicméné v souctu mirné negativni prispévek, a to zejména
v dusledku negativniho precenéni podilu ve skupiné EP Energy Transition (,EPETr). Vysledkem tak je kvartalni zhodnoceni o 2,6 %. Za prvni
pololeti roku 2024 se tak Fondem drZené Investorskeé investi¢ni akcie” zhodnotily 0 6,6 % a jejich pololetni zhodnoceni je 01,2 procentniho bodu
pod hranici pro jejich maximalni zhodnoceni.

Na urovni EPH bylo zhodnoceni generovano zejména tvorbou provoznich penéznich tokd ve vsech hlavnich ¢astech skupiny. Mirné negativni
efekt mél naopak pohyb trznich parametr(, které ovliviuji v ocernovacim modelu pouzivané diskontni sazby (doslo k nartstu ceny dluhu). Ty se
projevily rovnéz témeér ve vSech ¢astech skupiny. Jedinou vyjimkou bylo ocenéni spole¢nosti Eustream, kde jsme diky pozitivnim regulatornim
zménam (viz nize) pristoupili k ¢aste¢nému rozpusténi jedné z drive aplikovanych dodatecnych rizikovych prirazek. V porovnani s nasimi pred-
poklady z minulého kvartalu jsme rovnéz mirné negativné upravili o¢ekavani celoroéni tvorby volné hotovosti a negativni dopad mélo téz zpoz-
déni plného zprovoznéni dvou ze tfi nové budovanych plynovych zdrojt, o kterych jsme informovali v poslednim dopisu. Zjednodusené Ize shr-
nout, Ze soucasna trzni situace je méné prizniva, nez jsme predpokladali na za¢atku roku.

Subholding EP Infrastructure (,EPIF*) v zafi zverejnil finanéni vysledky za prvni pololeti roku 2024. Za toto obdobi vykazala skupina EPIF upra-
veny konsolidovany zisk na urovni EBITDA® ve vysi 722 milion( eur, coz predstavuje meziro¢ni nartst o 130 miliont eur (+22 %). Za vyraznym
pololetnim nartstem profitability stal segment prepravy plynu, a to pfedevsim diky absenci jednorazovych opatreni ke zmirnénirizik, ktera nepfi-
znive ovlivnila vysledky v pfedchozim roce. Pozitivni efekt mélo rovnéz vyssi mnozstvi prepraveného zemniho plynu rezervovaného na zakladée
kratkodobych smluy, které vedlo k 18% narUstu celkovych prepravovanych objemU. Mirné negativni vliv mel naopak segment teplarenstvi, ktery
diky nizsim spreadtm (rozdil mezi cenou CO2 povolenky a silové elektriny) a teplejsi zimé realizoval nizsi prijmy jak z prodeje elektriny, tak pro-
deje tepla. Segment distribuce plynu a elektfiny i segment skladovani plynu se vyvijely pomérné stabilné. Proporcéni Cisté zadluzeni skupiny EPIF
béhem prvniho pololeti dale pokleslo na velmi konzervativnich 2,6x a to i pfesto, ze EPIF vyplatil v ¢ervnu svym akcionarim dividendu ve vysi
300 miliont euro. Zverejnéné vysledky tak do jisté miry potvrzuiji trend normalizace na evropském energetickém trhu.

Jakkoli jsou prezentované vysledky pozitivni, z pohledu dlouhodobé tvorby hodnoty je, vzhledem k regulované povaze velké ¢asti podnikani
skupiny EPIF, je§té mnohem podstatnéjsi vyvoj regulatorniho ramce. Ten byl, spolu s pololetnimi vysledky skupinou taktéz zverejnén. Ve vSech
regulovanych segmentech doslo k dilezitému pozitivnimu vyvoiji.

V segmentu prepravy plynu byly s i¢innosti od roku 2025 regulatorem navyseny ceny transportnich tarif(, které reflektuji sou¢asné nizsifyzicke
toky plynu. V pfipadé negativniho scénare, kdy by nedoslo k prodlouzeni kontraktu na prepravu ruského plynu pfes ukrajinské uzemi, ktery expi-
ruje na konci roku 2024, hraje klic¢ovou roli zejména navyseni tarifu pro toky sméfujici na domaci slovensky trh. Tento krok by mohl pomoci pod-
porit cash flow i v nepfitomnosti ruského plynu, snizovat ruske riziko a zlepsSovat kreditni profil spole¢nosti.

V pripadé segmentu distribuce plynu a elektfiny, byl pro rok 2025 navysen regulatorni WACGC, ktery tak reflektuje soucasne vyssi naklady kapi-
talu proti obdobim minulym. Prostfednictvim tohoto mechanismu mohou provozovatelé distribucnich soustav tyto zvysSene naklady castecne
prenaset na spotrebitele skrze navyseni distribu¢nich poplatkd.

Posledni z prezentovanych regulatornich zmén je schvaleni ramce provozni podpory ze strany ¢eského Ministerstva pramyslu a obchodu, pro
kombinovanou vyrobu elektfiny a tepla. Ten se potencialné tyka vsech tfech stavajicich teplarenskych zdroju EPIF, tedy Elektrarny Opatovice,
United Energy i Plzeriské teplarenské. Spolu s dfive schvalenou investi¢ni podporou jde o zasadni krok pro odklon ¢eského teplarenstvi od spa-
lovanihnédého uhli. EPIF je pripraven investovat zhruba 1,3 miliardy euro, které by mély sméfovat do vystavby novych zdroji kombinujici vysoce
ucinné plynové zdroje s kombinovanym cyklem (vSechny s pripravou na spalovani vodiku), zatizeni pro energetické vyuziti odpadu i zdroje na
biomasu. Jejich realizace by tak méla zajistit budoucnost stavajici teplarenské infrastruktury ve viastnictvi EPIF na dalsi desitky let.

8 Jedinym aktivem fondu J&T ALLIANCE je nekontrolni podil na holdingové spole¢nosti J&T CAPITAL PARTNERS (,JTCP*). Ta ma ambici sdruzit podily skupiny J&T a Patrika Tkace ve
spole¢nych investi¢nich projektech s Danielem Kretinskym. K 30. 6. 2024 JTCP vlastnila 44% podily ve spole¢nostech Energeticky a primyslovy holding, EP Energy Transition, EC
Investments, EP Real Estate a 1890s holdings, 40% podil v Czech Media Invest a nepfimy 25% podil ve spole¢nosti Supratuc2020
J&T ARCH investuje do tzv. Investorskych investiéni akcii fondu J&T ALLIANCE, které poskytuji svym drzitelim ¢asteénou ochranu proti propadu hodnoty vyménou za vzdani se ¢asti

hodnoté ro¢ni sazby EURIBOR k 1. 1. navysene o marzi 12 %. Ochrana je posk

narskou tridu investi¢nich akcii, ktera vyménou za poskytnuti ¢:

vynosu prevysujici stanovenou mez. Ta odpovida
druhou, tzv. ake
investortim za tfeti ctvrtleti roku 2021

kytovana prostrednictvim majetku fondu, ktery pfipada na

éné ochrany ziskava pravo na ry vynos nad touto mezi. Princip je detailnéji popsan v dopise

& EBITDA = provozni zisk pred Uroky, dani a odpisy.
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Hodnotu sesterské skupiny EP Energy Transition (,EPETr), ktera vlastni 70% podil ve skupiné LEAG, jsme mezikvartalné opét mirné snizili.
Hlavnim dtivodem je pokles ocekavané profitability, ktera souvisi zejména s nizsimi spready.

Investici do 40% podilu v medialni skupiné Czech Media Invest (,CMI“) jsme na konci Gtvrtleti snizili o 4,6 %. Hlavnim dlvodem byla slabsi vykon-
nost francouzskych meédii. Investici do druhého nejvétsiho francouzského vydavatelstvi EDITIS, kterou CMI realizovalo na konci minulého roku,
jsme zatim stale ponechali v pofizovaci hodnoté. Ostatni casti CMI se vyvijely podle ocekavani.

Vyznamny mezikvartalni nartst hodnoty (0 9,8 %) zaznamenal 44% podil v holdingu EC Investments (,ECI®). Hlavnim davodem, ktery za timto
pozitivnim vysledkem stoji, byl pfedevsim Uspésny prodej celého akciového podilu v polské e-commerce skupiné Allegro. Pozitivni Gtvrtleti
ma za sebou také spolecnost FAST, jejiz provozni vysledky prekonaly nase ocekavani. Pfesto o celkové Uspésnosti roku rozhodne az vanocéni
sezona. Ostatni investice v ramci ECI se vyvijely v souladu s nasimi predpokladly.

Spolecnost Supratuc2020, ktera v ramci spolec¢ného podniku se Spanélskou skupinou Eroski vlastni a provozuje sit maloobchodnich prodejen
v Katalansku a na Balearskych ostrovech, jsme oproti prvnimu ¢tvrtleti 2024 ocenili 0 0,7 % nize. Divodem byla i nadéle slabsi nez o¢ekavana
vykonnost katalanskych prodejen, a to jak na urovni trzeb, tak i EBITDA.

Ve druhém c&tvrtleti jsme naopak o 7,4 % navysili ocenéni nasi investice do spole¢nosti 1890s holdings. Ta vlastni podily ve fotbalovych klubech
West Ham United FC a AC Sparta Praha. Pozitivni viiv na zhodnoceni mely oba kluby v portfoliu. West Ham dosahl v sezéne 2023/24 vybornych
finanénich vysledku, kdy trzby pfekonaly nase ocekavani a klub zarover vygeneroval jeden z nejvyssich &istych ziskd v historii. Vliv mélo lepsi
nez ocekavané umisténiv lize, mimoradny pfijem z pojistenii prijem z dodate¢nych bonusu, ktere byly navazany na vykonnost prodanych hracu.
Sparta opét triumfovala v Ceske lize a vyhrala i domaci pohar. Oba tyto sportovni Uspéchy se pozitivné odrazily na finan¢nich vysledcich, ktere
rovnéz vyrazne predcily nase oc¢ekavani. Po skonceni druhého kvartalu se Sparté navic podarilo po devatenacti letech postoupit do zakladni
skupiny Ligy mistrQ.

Ocenéni spole¢nosti EP Real Estate jsme ve druhém kvartalu ponechali bez vyrazné zmény.

Proces verejné nabidky prevzeti spole¢nosti International Distribution Services (,IDS®), materské spolec¢nosti Britské kralovské posty (Royal
Mail) a logistické spole¢nosti GLS, ze strany spolec¢nosti EP UK BidCo Ltd., o kterém jsme informovali v poslednim dopisu, se zatim vyviji podle
planu. Zavazna nabidka na odkup za cenu 360 penci za akcii (po odecteni planovanych dividend) byla dle predpokladu podéana na konci ¢ervna.
V soucasné dobé probiha priprava a postupné plnéni jednotlivych odkladacich podminek transakce. Po spinéni odkladacich podminek bude
transakce dokoncena za predpokladu, ze nabidku akceptuje alespor 75 % vsech akcionarl (pricemz EP UK BidCo Ltd. ma jiz smluvné zajis-
tény prevod cca 27 % akcii IDS vlastnénych VESA Equity Investment S.a r.l). Dfive uvedeny ¢asovy pribéh s moznym vyporadanim v pribéhu
prvniho kvartalu 2025 i nadale plati.

Jako jiz tradi¢né jsme ¢ast prostfedkd ziskanych z primarni emise investi¢nich akcii ve vysi 305,5 milionu eur investovali prostfednictvim Inves-
torske tfidy investicnich akcii do navy$eni nasi pozice v J&T ALLIANCE.

Moneta vyplatila v kvétnu dividendu 9 K& na akcii, po o¢ekavaném poklesu se trzni cena akcie
velmi rychle vratila na uroven z pocatku Ctvrtleti

Jak jsme jiz informovali v ramci minulého dopisu, dubnova valna hromada banky Moneta odsouhlasila navrh managementu na vyplatu divi-
dendy za rok 2023 ve vysi 9 K& na akcii. VSechny prostfedky z pfijaté dividendy, ¢astku lehce presahujici 510 miliont K&, pouzila spolecnost
MYTHESSA HOLDINGS LIMITED, pres kterou nasi akciovou pozici vlastnime, k umoreni ¢asti financovani, které proti akciim ¢erpa. Jeho vyse
tak na konci druhého kvartalu dosahovala zhruba 50 miliont EUR, resp. 21,3 % hodnoty pozice.

Akcie Moneta po poslednim dni, kdy se obchodovaly s narokem na dividendu (29. dubna 2024), dle o¢ekavani poklesly. BEhem kvétna a cervna
vSak jejich cena zamirila pomérné rychle vzhiru a kvartal uzavrely na cené 102,2 K¢ za akcii. Ta je tak témér totozna s cenou na konci prvniho
¢tvrtleti. Diky inkasované dividendé a zejména diky pakovému efektu se pozice Fondu za druhy kvartél zhodnotila 0 13,6 %.

Ke konci ¢ervence Moneta zverejnila vysledky, ve kterych banka vykazala meziro¢ni navyseni pololetniho zisku 0 9,1 % na Uroven 2,7 miliardy
K¢, pficemz management ocekava, ze celoroéni zisk za rok 2024 by se mél pohybovat na obdobné urovni jako loni, tj. 5,2 miliardy K&. Stale
vyznamneéjSim prispévatelem do zisku jsou Cisté vynosy z poplatkd, které meziroéné narostly 0 16,7 % predevsim diky vy$Sim provizim z distri-
buce produktl tretich stran. V rémci prezentace vysledk management rovnéz potvrdil dfive prezentovany stfednédoby plan. Od konce dru-
heého kvartalu cena akcie dale vyznamné vzrostla a v soucasné dobé se obchoduje kolem 110 K¢.

Propagacni sdéleni 7



JET ARCH INVESTMENTS

Fond J&T PROPERTY OPPORTUNITIES zacal s vystavbou dalSich dvou retailovych park

Po Uspésném dokonceni a otevreni prvnich tfi obchodnich center v Humpolci, Lipniku nad Bedvou a slovenske Bytc¢i zacala v dubnu vystavba
dalsich dvou. Sougasny plan predpoklada otevieni obchodniho centra v Upici jeété do konce tohoto roku, obchodni centrum v Bystfici pod
Hostynem by pak mélo pfivitat prvni zakazniky v prabéhu prvniho kvartalu roku pristiho. Tou dobou by rovnéz méla startovat vystavba v sou-
¢asné dobé posledniho planovaného centra v Uni¢ove. Jeho projekt ziskal v pribéhu druhého kvartalu pravoplatné stavebni povoleni. Nad
ramec plvodniho zaméru je pak na pristi rok naplanovano i rozsireni jiz otevieného obchodniho arealu v Lipniku nad Becvou. Fond za druhé
Ctvrtleti dorucil zhodnoceni 6,0 %, které bylo do velké miry jednorazové pozitivné ovlivnéno pravé ziskanim stavebniho povoleni v Unicove.

Smisené vysledky jednotlivych investic fondu JTFG FUND I° vedly k znehodnoceni portfolia o 0,5 %

Nejlepsino vysledku z portfolia fondu JTFG FUND | dosahla v priibéhu druhého Stvrtleti akciova pozice v CEZ. Po propadu ceny v prvnim Stvrt-
leti uzavrela akcie druhy kvartal na urovni 880 K&. Po zapodteni vyplacené dividendy ve vysi 52 K& na akcii se tak za druhy kvartal zhodnotila
010,4 %.V srpnu zverfejnéné vysledky ukazaly, ze také z provozniho hlediska se skupiné CEZinadéle dafilo. Management navic zvysil celoro¢ni
vyhled EBITDA. Do ¢istého zisku se vSak opét vyrazné promitla dar z mimoradnych ziskd, ktera odéerpa i drtivou vétsinu zlepSeného ocekavani
celoro¢nich vysledkU. Srpnova nazorova otocka ministra financi ohledné ponechani v platnosti dané z mimoradnych ziskd i nejasnosti kolem
modelu dostavby a financovani novych jadernych zdrojd tak bohuzel i nadale odsouvaji fundament spolecnosti na vedlejsi kolej. Akcie se v sou-
¢asnosti obchoduje kolem 860 K& za kus.

Pozitivni zpravou nepochybné je, ze online supermarket Rohlik Group (,Rohlik") ziskal v ¢ervnu kombinaci financovani a nového investi¢niho
kola D1 dodatecny kapital ve vysi 160 miliont eur. Pfestoze investi¢ni kolo probéhlo za vy$si valuaci, nez je nase sou¢asné ocenéni, konzerva-
tivné jsme jej zatim i nadale ponechali beze zmény. Hlavnim dlvodem, ktery nas k tomu vedl|, je, Ze hlavni ast investice primarné neprisla od
nového investora. Investiéni kolo D1 bylo totiz pfevazné vedeno Evropskou bankou pro obnovu a rozvoj, tedy jednim ze stavajicich akcionar.
Novy kapital by mél smérovat predevsim do expanze na némeckém trhu, kde ma Rohlik pod svoji znackou Knuspr.de (do které jiz pIné integroval
drive akvirovaného konkurenta Bringmeister) ambici do roku 2030 dorucovat v 15 méstech.

Naopak po nékolika pozitivnich étvrtletich vykazal fond Petrus ve druhém kvartalu pokles hodnoty o 8,3 %. Tento vyvoj tak jen potvrzuje, co jsme
v minulosti zminovali opakované, totiz ze hodnota investi¢ni akcie fondu Petrus je, mj. i kvUli relativné vyssi koncentraci portfolia, velmi volatilni.

Jak jsme zminovali v minulém dopisu, na konci brezna fond JTFG FUND | prodal svij podil ve vzdélavaci skupiné Consilium. V ¢ervnu pak na
zakladé rozhodnuti predstavenstva prostfedky ziskané z prodeje vyplatil svym akcionartim formou odkupu vlastnich investi¢nich akcii. V pfi-
padé J&T ARCH slo o zhruba 78 milion( K&.

Ostatni portfoliové investice

Breznovou investici realizovanou formou nepfimé ekvitni participace do 8,1% podilu ve skupiné EMMA ALPHA HOLDING (,EMMA"), hlavni
investiéni platformy skupiny EMMA Capital Jifiho Smejce, jsme prozatim ponechali na trovni akviziéni ceny ve vysi 100 miliont eur. Jak jsme jiz
zminovaliv poslednim dopisu, skupiné se v kvétnu podarilo uspésné dotahnout IPO energetické skupiny Premier Energy, jedné z jejich nejvétsich
investic. V ¢ervnu pak spolu s fondem CVC Capital Partners, se kterym spoluvlastni skupinu Packeta, investovala EMMA do podilu v madarské
spolec¢nosti FoxPost, ktera se, obdobné jako Packeta, zaméruje na logistiku posledni mile prostfednictvim vlastni sité samoobsluznych boxu.

Dalsi materialni investice skupiny se vyvijely v souladu s nasimi o¢ekavanimi.

Vzhledem k nizsim dosazenym trzbam v porovnani s nasimi pfedpoklady jsme v nasem valua¢nim modelu pro maloobchodni sit Terno™ drobné
korigovali projekce na tento i nasledujici roky. Celkové nicméné i nadale predpokladame, Zze spolec¢nost bude pokracovat v rlistu trzeb i profita-
bility, a to jak organicky, tak i diky pozitivnim efekttim plynoucim z loni dokon¢ené akvizice spolec¢nosti KON-RAD. Vyse uvedené, v kombinaci
s ostatnimi efekty, vedlo k pozitivnimu prfecenéni nasi investice 0 0,5 %.

Investice do fondu BHP HOTELS SICAV, jenZ nepfimo vlastni 45% podil v hotelu The Westminster London, Curio Collection by Hilton, se za
druhy kvartal zhodnotila o 3 %. Provozni vysledky hotelu lehce prekonavaji obchodni plan a k pozitivnimu zhodnoceni ¢astecné prispél i vyvoj
smeénného kurzu eura vUci britské libfe.

' Portfolio JTFG Fund | tvori 3,.94% (resp. 3,62% po zohlednéni piného uplatnéni manazerského opéniho programu) podil v online supermarketu Rohlik Group, 860 tis. ks akcii CEZ a investice
do fondu Petrus Advisers Special Situations Fund (,Petrus®). J&T ARCH drzi 40% ir
Nasi investici realizujeme prostrfednictvim fondu Sandberg Private Equity 2 Fund, ktery vlastni jediné aktivum —100% podil ve spole¢nosti TERNO real estate

westic¢nich akcil.
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Nase Uvérové expozice, at uz mezaninovy Uvér ve vysi 41 miliont eur poskytnuty prostfednictvim fondu J&T AGRICULTURE", skupiné
J&T Zemédélstvi a Ekologie, nebo tver 100 miliond eur poskytnuty spole¢nosti J&T REAL ESTATE INVESTMENT PLC, si pfipsaly zhodnoceni
ve vysi nabihajicich Urokd, tj. 2,6 %, resp. 2,0 %. V obou pfipadech i nadale probihaji jednani o podminkach pripadného kapitalového vstupu.

Vydani institucionalni tridy akcii

Vzhledem k probihajicim diskusim s nékolika velkymi investory pristoupil Fond k emisi institucionalni tridy investi¢nich akcii. Jeji pravidla umoz-
nuji s ohledem na diskutované objemy (presahujici 100 miliont K&) Iépe reflektovat jak potreby Fondu, tak i potreby danych investort. Prvni Gpis
této tridy (CZK I) probéhl na konci ¢ervna. Ttida neni prijata k obchodovani na burze a v porovnani se stavajicimi tridami rastovymi i dividendo-
vymi je zatizena jinymi poplatky a jsou s ni zpravidla spojena i jina pravidla pro uplathovani zpétnych odkupt vaci Fondu.

Udalosti, které probéhly po konci ¢tvrtleti

V ¢ervenci Fond prostrednictvim struktury JTFG FUND Il investoval zhruba 51 milionC eur do Upisu 2,7 milionu kust nove vydavanych akcii spo-
le¢nosti Tatry mountain resorts (,TMR®). S nepfimym podilem 20,6 % se tak stal jejim druhym nejvétsim podilnikem. Hlavnim akcionarem zUstal
i po Upisu jeji dosavadni nejvetsi akcionar, pfedseda predstavenstva a generalni feditel Igor Rattaj. Z pohledu Fondu tak jde o dalsi krok v napl-
novani deklarované strategie, postavené primarné na investicich do letitych partnerstvi, které skupina J&T béhem své historie vybudovala.
TMR je nejvetsim hracem pulsobicim v oblasti cestovniho ruchu ve stfedni a vychodni Evropé. Skupina vlastni a/nebo provozuje horska stre-
diska, zabavni parky, hotely a dalsi dopliikova aktiva na Slovensku, v Polsku, Ceské republice a Rakousku. Upisem nové ziskany kapital ve vysi
120 miliont eur planuje TMR pouzit zejména k posileni své kapitalové struktury.

Druhou, vyrazné mensi investici realizovanou po konci druhého kvartalu, byl nakup akciového fondu J&T OPPORTUNITY v objemu 5 miliont
eur. Kromé umisténi volného kapitalu byla v danou chvili nasi motivacii snaha vyuzit relativné rychlého poklesu akciovych trhii na zac¢atku srpna.

Dékujeme Vam za projevenou dtvéru.

O. \(’C}\MQ

Adam Tomis
Investi¢ni reditel J&T Finance Group
Clen investiéniho vyboru J&T ARCH INVESTMENTS

J&T AGRICULTURE poskytl skupiné J&T Zemédélstvi a Ekologie financovani akvizice spole¢nosti Spearhead Czech a Spearhead Slovakia.
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Pravni upozornéni

Toto propagacni sdéleni nevytvorila J&T BANKA, a. s., (déle jen ,Banka®) ani neni navrhem k uzavreni smlouvy, nabidkou ke koupi ¢i k Upisu.
Uvedeny material predstavuje shrnuti J&T INVESTICNI SPOLECNOSTI, a. s., jako obhospodarovatele vyse uvedenych investi¢nich fondc
kvalifikovanych investort, o ¢innosti a aktivitach fond(, které vychazi z aktualné dostupnych informaci v ¢ase jeho zhotoveni k vySe uvedenému
dni. Zadna zinformaci uvedenych vtomto sdéleni neni minéna a nemtize byt povazovana za analyzu investiénich prilezitosti, investi¢ni doporugeni
nebo investi¢ni poradenstvi. J&T ARCH INVESTMENTS je fond kvalifikovanych investor( podle zakona ¢. 240/2013 Sb. (,ZISIF*) a jeho akcio-
nafem se mlze stat vyhradné kvalifikovany investor podle § 272 ZISIF a/nebo kvalifikovany investor ve spojeni s § 147 a dalsimi pfisluSnymi
ustanovenimi zakona ¢. 203/2011 Z.z., o kolektivnom investovani. Banka vystupuje pouze v roli distributora pfedmetneho investicniho nastroje.
Sdéleni ma pouze informativni charakter a jeho U¢elem je poskytnout investortim zakladni informace.

Ucelem neni nahradit statut nebo poskytnout jeho komplexni shrnuti. Banka investory vyzyva, aby se seznamili se statutem véetné moznych rizik
spojenych s investovanim. Statut fondu je k dispozici na webovych strankach administratora www jtis.cz.

Informace o ocekavaném vynosu nejsou spolehlivym ukazatelem skutec¢né budouci vykonnosti. Pro ziskani ¢istych hodnot vynost musi
investor zohlednit zejména poplatky uctované Bankou dle platného ceniku a pfipadnou miru zdanéni, ktera zavisi na osobnich pomérech inves-
tora a maze se ménit. S investi¢nimi nastroji je spojeno riziko kolisani aktualni hodnoty investované ¢astky a vynost z ni a neni zaru¢ena navrat-
nost plivodné investované ¢astky. Banka vyslovné upozornuje na skutecnost, Ze tento dokument miize obsahovat informace tykajici se inves-
ticnich nastroji a subjektd, u kterych ma Banka nebo jiny dotéeny subjekt své vlastni zajmy, zejména ma pfimou ¢i nepfimou Ucast na téchto
subjektech nebo provadi operace s investicnimi nastroji tykajicimi se téchto subjektd. Pravidla pro fizeni stretu zajmu upravuijici postupy pro
fizeni stretu zajmu pri ¢innosti Banky jakozto tvlrce trhu jsou zverejnéna na internetovych strankach Banky www jtbank.cz.

V pripadé poskytnuti sluzby upisovani a umistovani investi¢nich nastroja mtize Banka obdrzet od fondu odménu za ¢innosti sméruiici k Upisu
investi¢nich nastrojl. VySe pravidelné odmény je uréena procentualni sazbou z celkového objemu investic do téchto investi¢nich nastrojd zpro-
stfedkovanych Bankou a jednorazovou odménu predstavuje investorem zaplaceny vstupni poplatek. Za zprostfedkovani Upisu investi¢nich
nastrojll pak mize Banka vyplatit svym smluvnim partnertm (zprostredkovatellim) provizi z objemu zprostredkovanych investic, a to az do vyse
odmeény Banky. Obecné informace o pobidkach ve vztahu k poskytovani investi¢nich sluzeb Bankou jsou zvefejnény na internetovych stran-
kach Banky.
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