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1. Shrnuti vyvoje financnich trh(

Hodnota indexu S&P 500 nebo MSCI World v lednu mirné stoupla, avsak volatilita na trzich byla v
prabéhu ledna pomérné vysokd a vysledky jednotlivych firem se znac¢né lisi. Dafilo se zejména
téZzebnimu primyslu, strojirenstvi, obranému pramyslu a také spotrebitelskému sektoru. Nevedlo se
naopak softwarovym spole¢nostem a finanénimu sektoru. Skvélé vysledky zaznamenaly rozvijejici se
trhy. Hodnota indexu MSCI Emerging Markets stoupla v lednu o 7 % (v eurech). Velmi se dafilo
korejskému trhu a tchajwanskému trhu. K ristu rozvijejicich se trhl v lednu vyrazné pfispéla také
latinska Amerika, kde se dafi hlavné tézarim diky rostoucim cenam zlata, médi, sttibra a dalSich kov.
Solidni rlst zaznamenala opét i prazska burza, hodnota indexu PX stoupla v lednu o dalsi 3 %. Nejvétsi

zasluhu na tom mély opét akcie bank. Naopak vyrazné v lednu oslabily akcie spole¢nosti CEZ.

Cena ropy koncem ledna zacala prudce stoupat, pravdépodobné v obavach z mozného vale¢ného
konfliktu na Blizkém vychodé. Geopolitické napéti v regionu by se dalo krdjet. Pokud USA zautoci na
irdn a Persky zaliv se proméni v otevfenou vale¢nou zénu, mdie cena ropy klidné vyletét na
dvojnasobek.

Ceny drahych kovl v lednu vyletély do stratosféry, koncem mésice pak prudce poklesly. Zlato v lednu
podrazilo o dalSich 9 % (v dolarech) a sttibro o 11 % (v dolarech). Kratce ale vyletély ceny jesté vyrazné
vySe. Zd3a se, Ze oba kovy v lednu dosahly svého vrcholu.

Ceskd koruna v lednu mirné oslabila k euru, ale dal vyrazné posilila k dolaru. Kurz dolaru uz se pomalu
blizi 20 korunam za jeden dolar. Kurz eurodolaru se pfed koncem ledna kratce dostal az na 1,20 dolaru

za jedno euro.

Hodnota kryptomén v lednu tfeti mésic v fadé vyrazné poklesla. Cena bitcoinu klesla v lednu o0 10 % (v
dolarech), ethereum se propadlo o 18 % (v dolarech) a solana o 15 % (v dolarech).
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31.01.2026 Ména Cena Zména 1 mésic Zména 1 rok
Akcie

MSCI World UsD 4 527,59 2,19% 18,01%
S&P 500 usD 6 939,03 1,37% 14,87%
Nasdag Compaosite UsD 23 461,82 0,95% 19,54%
Stoxx Europe 600 EUR 611,00 3,07% 13,24%
PX 50 CZK 2763,26 2,89% 47,68%
Dluhopisy

US 10-Year Bond Yield usD 4,241 1,53% -6,63%
CR 10-Year Bond Yield CZK 4,330 -3,80% 10,04%
Komodity

Zlato (oz) usD 4763,10 9,32% 68,01%
Ropa Brent USD 69,32 13,92% -8,39%
Mény

EUR/CZK CZK 24,3260 0,65% -3,38%
BTC/USD UsD 78 816,0 -10,14% -23,08%

ZDROI: viastni text, vlastni vypocty, https://www.finez.cz, https://www.conseq.cz

2. ABECEDA INVESTORA: Hedge Fund

Jedna se o fond zaleZeny predevsim na ¢lenském principu, kdy pocet ¢len( je asto omezen a jejiz hlavni
partner fidi investice fondu. Hedge fond m4d Casto ve svych pravidlech moznost provadét slozité finanéni
operace, které kombinuji rlzné investicni strategie v soucasnych dlouhych i kratkych pozicich na
béZnych i derivatovych trzich v riznych regionech po svété. Vstupni poplatek ¢lena pak mliZze dosahovat
stovek tisic S a naopak stazeni prostfedkd je omezeno na konkrétni ¢asové Useky. Jelikoz hedge fondy
disponuiji kapitalem v Fadu miliard $ projevuje se jejich vliv zvy$enou aktivitou na trzich s aktivy.

ZDROVJ: https://www.fio.cz/o-nas/slovnik, https://finance.patria.cz/

3. TEMA MESICE: Nejlep&i investofi jsou &asto ti, kteFi nedélaji viibec nic
Uvod

Podle jedné oblibené historky jsou nejlepsimi klienty velkych investi¢nich firem a brokert lidé, ktefi uz
davno zemreli. Ne snad proto, Ze by za Zivota znali tajny recept na zbohatnuti, ale z mnohem prostsiho
divodu. Po jejich smrti se jejich G¢td nikdo nedotykd. Zadné zbésilé nakupy, Zadné panické vyprodeje,
zadné ,tentokrat to urcité trefim” Jen klid a ¢as, béhem kterého se investice tiSe zhodnocuiji.

Tahle historka, konkrétné o spole¢nosti Fidelity Investments, koluje finanénim svétem uz roky. Objevuje
se v podcastech, ¢lancich i na investi¢nich blozich. Nedavno se k ni vratil i americky denik The Wall
Street Journal, ktery upozornil, Ze jde spi$ o anekdotu neZ o doloZeny fakt. Pravdou ale je, Ze ten pfibéh
Zije svUj vlastni Zivot. A neni to nahoda.

Vyjadfuje totiZ néco, co si vétSina investor(l nerada pripousti. Spousta lidi by na tom byla Iépe, kdyby
se svych portfolii dotykali mnohem méné, nebo vibec.
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Staci se podivat na socialni sité. Jsou pIné grafl a pfibéhq, jak by se z drobnych ¢astek stalo jméni, kdyby
nékdo pred deseti, dvaceti lety nakoupil akcie Apple, Amazonu nebo dnesni hvézdy Nvidie — a hlavné
je celou dobu drzel. Na papife to vypada trivialné, protoze stacilo jednoduse vydrzZet.

Realita je ale mnohem sloZitéjsi. | ty nejuspésnéjsi akcie maji za sebou obdobi hlubsich propadd, kdy
jejich hodnota spadla o desitky procent. V takovych chvilich je lidska reakce pochopitelnd. Strach,
pochybnosti, touha ,,zachranit, co se da“. Malokdo md ovSem nervy na to, aby jen tiSe sedél, nic nedélal
a doufal, Ze za par let bude vSechno vypadat jinak.

Mrtvi investofi Zddné nervy nemaji, a pravé proto je tahle morbidni historka az nepfijemné uvéritelna.
Ukazuje, jak casto si do cesty stavime prekazky sami.

Kdyz je aktivita spi$ na skodu

Vedle anekdot ale existuji i seridzni studie, které podobny efekt popisuji velmi presné a bez nadsazky.
Jedna z nejcitovanéjsich nese vymluvny nazev ,Trading Is Hazardous to Your Wealth“ — volné preloZzeno
,Obchodovani je pro vase bohatstvi nebezpecné”.

Autofi, akademici Brad Barber a Terrance Odean, ziskali v 90. letech pfistup k zdaznamdm o Uctech
nékolika desitek tisic domdacnosti u velkého amerického brokera. Zkoumali, kdo obchoduje nejvic a kdo
nejméné, a jaké maji jednotlivé skupiny vysledky. Zavér byl jednoznaény. ,,Cim vic klienti obchodovali,
tim haF dopadli. Ti nejaktivnéjsi zaostali za témi nejklidnéjsimi v priméru o zhruba sedm procentnich
bodUll rocné,” stoji ve studii.

Podobny obraz nabizeji i kazdorocni analyzy poradenské spole¢nosti Morningstar, zndmé pod ndzvem
,Mind the Gap“. Ty porovnavaji vynosy, které fondy skutecné vytvareji, s vynosy, jakych dosahuiji jejich
redlni investori. Rozdil je zplUsoben tim, kdy lidé do fond( vstupuji a kdy z nich vystupuiji.

Casto se ukazuje, 7e investofi maji ,talent” prichazet pozdé a odchéazet v nejhor$i moznou chvili.
Naskakuji po ristu, kdy jsou ceny vysoko, a prodavaji po propadu, kdy se naopak objevuji pfilezitosti
,ve slevé”. Fond jako takovy mizZe mit za sebou solidni dekadu, ale typicky ¢lovék, ktery do néj podle
emoci pfichazi a zase odchazi, si z tohoto potencidlu odnese mnohdy jen zlomek.

Akcie uz se drzi mésice, ne roky

Jesté pred nékolika desitkami let bylo pfitom bézné, Ze investor drzel akcie své firmy roky, nékdy i celé
dekady. Dnes je obraz trhu jiny. ,,0dhady prlimérné doby drzeni akcii na New York Stock Exchange mluvi
o zhruba deseti mésicich. Historicky pfitom nebylo vyjimkou, Ze $lo o pét let,” piSe The Wall Street
Journal.

Roli sehrdly pfedevsim technologie a poplatky za obchodovani. S rozsifenim online platforem a
mobilnich aplikaci se nakup ¢i prodej akcie stal otazkou nékolika kliknuti. K tomu se pfidala vina brokerfi
s nulovymi ¢i minimalnimi komisemi. Formalné tak vétSina prekazZek k ¢astému obchodovani zmizela.

JenZe i kdyzZ je samotny poplatek zanedbatelny, kazda transakce néco stoji. Nékdy v podobé dani, ale
témér vidy v podobé promarnénych pfilezitosti a rozhodnuti, kterad s odstupem vypadaji jako chybna.
Zvlast mladsi investofi s mensimi Géty maji tendenci ,zkousSet Stésti”, hnat se za spekulacemi nebo
rychle preskakovat mezi tituly, které jsou zrovna v madé.
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Jenze podle dostupnych dat to castéji pfipomina spiSe drahy konicek neZz cestu k dlouhodobému
budovani bohatstuvi.

Neni ndhoda, Ze se k tématu ,,mrtvych investorld“ vraci i The Wall Street Journal. Ukazuje to, Ze nejde o
osamély vtipek z investi¢nich fér, ale o metaforu pro Sirsi problém. Moderni trhy, technologie a lakadla
kratkodobého obchodovani se stale Castéji stfetavaji s lidskou psychikou, ktera na volatilitu reaguje
strachem a pfehnanou aktivitou.

Zkusenosti z realnych Uctd i akademické vyzkumy pritom sméfuji k jednoduchému zavéru. Velka ¢ast
Uspéchu v investovani nespociva v tom, kolik chytrych tah( investor udél3, ale kolika zbyte¢nym tahiim

se dokaze vyhnout.

ZDROJ: https://www.seznamzpravy.cz/
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4. GRAF MESICE: Polska ekonomika je v nejvy3si lize

Polska ekonomika je v top 20

Ekonomika Polska se stala jednou z 20 nejvétsich na svété, HDP prekrocil hranici bilionu dolard. Milniku
bylo dosazeno diky dynamickému ristu v poslednich letech, ale také diky posileni zlotého viici dolaru.
Na zacatku 90. let polsky HDP odpovidal 10 % italského, nyni je to 40 %. Primérna hruba mzda v Polsku
ve druhém ctvrtleti vzrostla na 8 750 zlotych (50 025 K¢), coZ tésné prekonalo i ceskou primérnou mzdu

49 402 Ke.

Polsko je mezi 20 nejvétSimi ekonomikami, ale na pozvanku
do klubu G20 to asi stacit nebude

HDP nejvétSich ekonomik svéta a zemi G20 (zelena) v milionech USD. Polsko milnik prekroCilo
driv, neZ predpokladal MMF, diky dynamickému rustu v poslednich letech.
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ZDROJ: https://www.investicniweb.cz/
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5. RANNI CAJ(N)OVINKY

Vitézové a porazeni burzovniho svéta: Zaril SanDisk, propadla se Puma

V minulém roce sice prinesly nejvétsi zisky akcie vyrobcl paméti, ale vitézem je francouzska
biotechnologicka firma Abivax. Naopak investory zklamaly spole¢nosti z oblasti marketingu a vyrobci
sportovniho obleceni a bot. Zapomerite na nejvétsi firmu svéta Nvidii, technologicky Alphabet nebo
Metu. Burzovni vitézové se totiZz rekrutuji z biotechnologické spole¢nosti, vyrobcl paméti nebo
napftiklad spolecnosti z telekomunikaéniho sektoru. Jejich ceny se béhem uplynulého roku vySplhaly na
nékolikanasobky cen oproti zacatku loriského ledna. Naopak burzovni porazeni, ktefi jsou zahrnuti do
hlavnich indexi na newyorském, tokijském a evropskych kapitalovych trzich, pfinesly ztraty pres
padesat procent. Z firem obchodovanych v USA, Evropé a Japonsku si nejlépe vedla francouzska
biotechnologickd spolecnost Abivax, ktera loni pfinesla zisk v astronomické vysi 1 681 procent.
Nejsilnéjsi skupinou, které se dafilo, jsou vSak technologické spole¢nosti, které vyrabi rlizné typy paméti
a diskd, které se vyuZivaji v datovych centrech pro trénovani modeld umélé inteligence. Mezi péti
nejvykonnéjsimi akciemi, které jsou obsazeny v klicovém ukazateli newyorské burzy — indexu S&P 500
-, jsou rovnou Ctyfi z této oblasti: SanDisk, Western Digital, Micron Technology a Seagate Technology
Holdings. Naopak v poli porazenych jsou spole¢nosti zabyvajici se marketingem, vyrobci sportovniho
obleceni a obuvi nebo napftiklad retailové fetézce Ci vyrobci potravin.

S akciemi CSG se bude od patku 23.1.2026 obchodovat i na Free Market v Praze

Na neregulovaném trhu prazské burzy Free Market bude v patek 23. ledna zahajeno obchodovani s
emisi spole¢nosti Czechoslovak Group (CSG) podnikatele Michala Strnada. Nejde o hlavni trh burzy.
Emise bude od prvniho dne obchodovani dostupna viem investoriim, obchodovat se s ni bude v
Ceskych korunach, informovala Burza cennych papirt Praha. Holding CSG, ktery se zaméfuje hlavné na
zbrojni pramysl, se bude od patku obchodovat také na hlavnim trhu burzy v Amsterdamu. Trh Free
Market umoZzniuje obchodovani akcii, které se primarné obchoduji na jinych zahraniénich trzich, a to pfi
vyuziti obchodni infrastruktury Burzy cennych papir(i Praha. "Zarazeni emise CSG N.V. na trh Free
Market rozsSifuje nabidku investi¢nich prileZitosti pro ¢eské investory a zédroven usnadnuje pfistup k
zahrani¢nim akciovym titullim v domacim prostredi a v lokalni méné," uvedla burza.

Strnadovo jméni se ze dne na den vice nez zdvojnasobilo. Je tfetim nejbohatsSim na svété v kategorii
do 40 let.

Majitel Czechoslovak Group (CSG) Michal Strnad zaznamenal za jediny den prudky narudst svého jméni.
Zatimco jesté ve ¢tvrtek 22.1.2026 mélo hodnotu kolem 17 miliard dolard, tak po pateénim vstupu CSG
na burzu a naslednému prudkému rastu jejich akcii dosahuje Strnaddv majetek hodnoty az 37 miliard
dolarl (bezmala 765 miliard K¢), uvadi agentura Bloomberg. Triatficetilety Strnad je tak nyni suverénné
nejbohatsim Cechem. Strnad je ted podle indexu miliardaf( Bloombergu nejbohat$im obrannym
magnatem na svété. Radi se také na tfeti misto v Zebf¥itku nejbohatsich lidi svéta do 40 let za dédice
Walmartu Lukase Waltona, jehoZz majetek se odhaduje na pfiblizné 49 mld. USD, a dédice Red Bullu
Marka Mateschitze s 38,4 mld. USD. V Zebficku nejbohatsich Cech(i nechdva Strnad ode dneska
konkurenci daleko za sebou. Aktualné druhd nejbohatsi Renata Kellnerovd ma majetek o hodnoté
priblizné 374 miliard korun, coz je ve srovnani se Strnadovym jménim o vice nez polovinu méné. Jméni
dalsich ¢eskych miliardar Karla Komarka ¢i Daniela Kretinského pak nedosahuje ani 300 miliard korun.

Cena zlata poprvé piekrocila 5.500 USD za unci, na rekordu je i stfibro

Cena zlata k okamZitému dodani poprvé prekrocila hranici 5.000 dolar(i (102.000 K¢) za troyskou unci
(oz; 31,1 gramu) a postupné se dostala az nad 5.500 USD/oz. Na rekordu je i cena stfibra, ktera vzrostla
jiz na 117,540 USD za unci, uvedla agentura Reuters. Nad 100 dolard se unce stfibra poprvé dostala
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dne 23.1.2026. K poptavce po zlatu a dalSich drahych kovech ptispiva geopolitické napéti a vyhlidky na
dalsi sniZovani drokovych sazeb ve Spojenych statech. Ed Yardeni, ktery je respektovany investor,
kterému Wall Street rdda naslouchd, ve své nové predpovédi vyhlizi do konce roku 2026 rovnou
dosazeni ceny 6.000 dolard. Investoti vnimaji drahé kovy jako bezpecné Gtocisté v obdobi politické a
ekonomické nejistoty. Poptavku po bezpeénych aktivech podporuji napfiklad spory kolem snahy
amerického prezidenta Donalda Trumpa o ziskdni kontroly nad Grénskem ¢&i obavy o nezdvislost
americké centralni banky (Fed). Drahé kovy téZi i z vyhlidek na dalsi snizovani Urokovych sazeb a ze
slabého kurzu dolaru.

Erste, CEZ, Komeréni banka a dal3i firmy rozdélily vioni desitky miliard

Firmy obchodované na prazské burze vyplatily v loriském roce svym akcionarm témér 90 miliard korun.
Vyplyva to z Gdajd jednotlivych emitent(, které redakci SZ poskytla Burza cennych papir( Praha. Castka
je zhruba na Urovni roku 2024, kdy dividendy dosahly necelych 89 miliard korun. Oproti roku 2023, kdy
vyplaty presahly 122 miliard, je ale citelné nizsi. Pfes miliardovou hranici se dostalo celkem Sest
spole¢nosti. Nejvétsi balik akcionafim vratila ,matka“ Ceské spofitelny, rakouskd bankovni skupina
Erste Group Bank. Ta vyplatila v pfepoctu bezmala 30 miliard korun. Nasledoval CEZ s vice ne? 25
miliardami a Komerc¢ni banka s vice nez 17 miliardami korun. Mezi dalsi miliardové platce patfily
Moneta Money Bank, Vienna Insurance Group a Philip Morris CR. Prazska burza se dlouhodobé fadi
mezi trhy s atraktivni dividendovou politikou. Dividendovy vynos celého trhu ¢inil v lofiském roce 5,8
procenta, coz investory drzi u domacich akcii i v obdobi, kdy se kurzové zisky na jednotlivych titulech
mohou vyrazné lisit.

Korejsky akciovy trh preskakuje némecky a stava se desatym nejvétsim na svété

Jihokorejsky akciovy trh predehnal Némecko a stal se desatym nejvétsim na svété. Jeho hodnota
vystoupala na 3,25 bilionu dolar(i diky silnému rlstu technologickych firem napojenych na umélou
inteligenci, robotiku a obranny sektor. Zatimco KOSPI od zac¢atku roku priddva pres 23 %, némecky DAX
brzdi geopolitickd nejistota a slabost tradi¢nich pilif ekonomiky, zejména automobilového a
chemického primyslu. Némecky akciovy trh ma aktualné hodnotu kolem 3,22 bilion( dolard. Jen od
zacatku roku 2025 narostl jihokorejsky akciovy trh zhruba o 1,7 bilionu dolard, vyplyva z vypoctl
Bloombergu. Zména v Zebficku svétovych akciovych trhi odrazi rychly rlst cen korejskych akcii, ktery
je pohanén reformami zamérenymi na prospéch akcionard. Jizni Korea navic hraje klicovou roli v
globalnim dodavatelském retézci umélé inteligence.

Objem obchodii s kryptoménami v Cesku loni stoupl o polovinu na 15,5 miliardy K¢

Podle analytikG vyssi zdjem o nakup kryptomén ukazuje, Ze stale Castéji jsou béZnou soucasti
investi¢nich portfolii. V uplynulém roce obchod s nimi vzrostl na 15,5 miliardy korun. Objem obchodu
s kryptoménami v tuzemskych sménarnach v minulém roce vzrostl o polovinu na 15,5 miliardy korun.
V prosinci se proti pfedchozimu mésici obchodni aktivita sniZila zhruba o dvé pétiny a ndkupy a prodeje
krypta dosahly zhruba 900 miliont korun. Vyplyva to z udajd, které obchodnici sdélili CTK. Rok 2025 byl
pro bitcoin podle feditele sménarny Bit.plus Martina Stranského jako jizda na horské draze. Nejznaméjsi
kryptoména vstupovala do loriského roku s cenou okolo 100 000 dolard, pak nékolikrat prekonala
hranici 110 000 USD a v fijnu vystoupala na historické maximum pres 124 000 dolard. Po dosazeni
rekordnich hodnot vSak nasledovala korekce az na souc¢asnych 93 500 USD.

Penize z celého svéta tecou do posledniho bezpecného pfistavu

Nervdzni investofi se odvraceji od dolaru, na historickd maxima vyhnali cenu drahych kovi a do jejich
hledacku se dostal i Svycarsky frank. Ten je v(i¢i ostatnim ménam na rekordech, coz bude muset tamni
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centralni banka za&it fedit. Svycarsky frank posilil vii¢i americkému dolaru na nejsilnéj$i Groveri za vice
neZ deset let. Hromadny Uprk investort k méné, kterou obchodnici oznacuji za posledni ,spolehlivy”
bezpeény pfistav na trzich, véak pro Svycarskou narodni banku (SNB) pfedstavuje stale vétsi problém.
Napsal to server listu Financial Times. Tato alpskd ména si letos pfipsala jiz vice neZ tfi procenta a
obchoduje se na urovni silnéjsi nez 0,77 franku za dolar. Loni zpevnila o 14 procent. Frank se tak dostal
na nejsilnéjsi hodnoty vici dolaru i euru od Sokového posileni v roce 2015. Podle nékterych analytikd
mUZe toto posilovani jesté pokracovat, coz hrozi dalsim tlakem na pokles cen v zemi, kde se meziro¢ni
inflace pohybuje na drovni pouhych 0,1 procenta. Prudké posilovani ukazuje, Ze ,Svycarsky frank je pro
globalni investory jedinym spolehlivym bezpeénym pristavem*”, uved| vedouci vyzkumu globalnich trhi
v japonské investi¢ni spole¢nosti MUFG Derek Halpenny. ,UZ jen tato skutecnost pravdépodobné
prilaka dalsi poptavku po tomto Utocisti.”
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6. PROHLASENI

Informace o investicnich ndstrojich, portfoliich Ci strategiich obsaZené v tomto investicnim newsletteru
nejsou individualizovanym investicnim poradenstvim konkrétnimu investorovi smérfujicim pfimo (i
nepfimo k ndkupu i jiné dispozici s investi¢nim ndstrojem ve smyslu ust. § 4 odst. S zdkona & 256/2004
Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisi, ale predstavuji obecny popis
nékterych parametrti investic a moZnych scéndrii vyvoje. Informace obsaZené v investicnim newsletteru
nejsou analyzou investicnich prileZitosti ani nepredstavuji verejnou nabidku investi¢nich ndstroju ani
jakoukoli jinou nabidku Ci vyzvu vici verejnosti k transakci s investicnimi ndstroji. Investice zde zminéné
nemusi byt vhodné pro kaZdého investora. Informace zde uvedené neberou v uvahu situaci a investicni
profil jednotlivych investoril. Upozorriujeme, Ze informace zde uvedené nelze mechanicky pouZit k
ndkuplm investicnich ndstroji. ViyuzZije-li investor nékterou informaci pro ndkup nebo jinou dispozici s
investicnim ndstrojem, cini tak vyhradné na zdkladé vlastniho rozhodnuti a musi si byt védom toho, Ze
autofi investicniho newsletteru v Zadném pripadé neodpovidaji za ztrdty Ci Skody vyplyvajici z téchto
transakci. Pred realizaci konkrétni investice by investor mél vZdy ziskat podrobné informace o
investicnich ndstrojich a zohlednit svij investicni profil, zejména zdali zamysleny obchod s investicnim
ndstrojem odpovidd odbornym znalostem a zkusenostem potfebnym pro pochopeni souvisejicich rizik.
Autori investicniho newsletteru upozorriuji, Ze udaje tykajici se vykonosti jsou zaloZeny na minulé
vykonosti. VWykonnost dosaZend v minulosti ani o¢ekdvand vykonnost neni spolehlivym ukazatelem
budoucich vynosu. Ndvratnost plivodné investované Cdstky neni zarucena. V investicnim newsletteru
uvedené udaje jsou zaloZeny na hrubé vykonnosti. Na celkovou vykonnost, a tedy i pfipadny celkovy
vynos, maji vyznamny vliv poplatky placené investorem za poskytnuté investicni a jiné sluZby. V pripadé
investic do investic¢nich ndstroju denominovanych v cizich méndch miZe vynos kolisat v disledku vykyvu
meénového kurzu (ménove riziko).
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