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1. SHRNUTI VYVOIJE FINANCNICH TRHU

Na akciovych trzich uz zase panuje vesely optimismus, nebo alespon zdanlivé. Hodnota amerického
indexu S&P 500 v dubnu stoupla o téZzko uvéritelnych 10 % na nové historické maximum. Hlavnim
tahounem rlstu byly nékteré technologické firmy v Cele s akciemi Amazon (+27 %) a Alphabet (+34 %)
a specialné pak akcie vyrobct Cipl jako NVIDIA (+14 %), Broadcom (+35 %), Micron Technology (+53
%), AMD (+74 %) a Intel (+114 %). Pfi pohledu do vétsi hloubky jsou ale vidét obfi disproporce mezi
rznymi odvétvimi a jednotlivymi firmami. Zhruba tfetina akcii z indexu S&P 500 zaznamenala naopak
v dubnu dalsi pokles a vice neZ polovina akcii se svou hodnotou nachazi pod 200dennim klouzavym
primérem. Jinymi slovy, ekonomicka realita a o¢ekdvani investor( jsou fakticky vyrazné horsi, nez jak
to vypada jen letmym pohledem na vyvoj hodnoty akciovych indexd.

Vynosy do splatnosti u dluhopist s delsi splatnosti zGstavaji mirné zvysené, na podobné urovni jako
pfed mésicem. Vynos do splatnosti desetiletych americkych statnich dluhopist stoupl na 4,39 % p.a.
Vynos do splatnosti desetiletych ceskych statnich dluhopis( zUstava kolem 4,9 % p.a.

Valka proti irdnu a blokdda Hormuzského prilivu se v dubnu nikam zdsadné neposunuly. Uz dva mésice
z Perského zalivu neproudi ropa a jeji cena se drzi nad 100 dolary za barel. Obavy z dalsi viny inflace
proto pretrvavaji. Nicméné centralni banky zatim nijak nereagovaly a drzi Urokové sazby beze zmény.

Ceny drahych kov( se oproti konci pfedchoziho mésice pfilis nezménily. V prvni pllce dubna cena zlata
stoupla nad 4 800 dolart za unci, poté v druhé pulce mésice zase klesla zpét ke 4 600 dolariim za unci.

Ceska koruna se v dubnu vratila na svou trajektorii pozvolného zpeviiovani, kdyz posilila 0 0,7 % k euru
a0 2 %k americkému dolaru. Kurz eura se pomalu blizi 24 korundm za jedno euro a kurz dolaru se jiz

dostal opét pod 21 korun za jeden dolar.

Kryptomény v dubnu zacaly po delsi dobé zase rust, ruku v ruce s technologickymi akciemi. Zde byva
pomérné silna korelace. Cena bitcoinu stoupla v dubnu o 12 % a cena etherea 0 7 % (v USD).
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30.04.2026 Ména Cena Zména 1 mésic Zména YTD
Akcie

MSCI World UsD 4 660,70 9,45% 5,20%
S&P 500 usD 7 209,01 10,42% 5,31%
Nasdag Compaosite UsD 24 892,31 15,29% 7,10%
Stoxx Europe 600 EUR 611,28 4,83% 3,12%
PX 50 CZK 2537,88 1,11% -5,50%
Dluhopisy

US 10-Year Bond Yield usD 4,390 1,83% 5,10%
CR 10-Year Bond Yield CZK 4,868 -0,59% 8,15%
Komodity

Zlato (oz) usD 4 646,40 -0,69% 6,64%
Ropa Brent USD 110,40 6,18% 81,43%
Mény

EUR/CZK CZK 24,3840 -0,69% 0,89%
BTC/USD usD 76 326,0 11,82% -12,98%

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

2. ABECEDA INVESTORA: Byci a medveédi trh

ee

Byci trh: Trh: ktery roste - cena akcii ¢i jinych investi¢nich nastrojli na ném obchodovanych stoupa.
Oznaceni tedy vyjadfuje cenovy trend. Pokud trh dlouhodobé stoupa, jedna se o byci trend.

Medvédi trh: Trh, ktery klesa - cena akcii ¢i jinych investi¢nich nastroji na ném obchodovanych jde
doll. Oznaceni tedy vyjadfuje cenovy trend. Pokud trh dlouhodobé klesa, jedna se o medvédi trend.

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

3. TEMA MESICE: Dlouholetd investi¢ni jistota se otidsa. Dva pilite
padaji spole¢né.

Jedna z nejznaméjsich investi¢nich poucek poslednich dekad se podle MMF zacina rozpadat. Tradi¢ni
kombinace akcii a dluhopisa uz pfi trznich vyprodejich nechrani investory jako dfive.

Uvod

Mezindrodni ménovy fond (MMF) ve svém Unorovém pfispévku upozornil, Ze jedna z nejznaméjsich
investi¢nich poucek poslednich desetileti prestava v krizovych chvilich fungovat tak spolehlivé, jak
byvalo obvyklé. Jde o klasické rozloZeni portfolia mezi akcie a dluhopisy, ¢asto zjednodusené
oznacované jako model 60/40, tedy 60 procent v akciich a 40 procent v dluhopisech.

Tento pristup dlouho stal na jednoduché logice. KdyZ se akciim nedafilo a jejich ceny padaly, investofi
hledali bezpeci ve statnich dluhopisech, jejichz ceny naopak rostly, a tlumily tak ztraty. Podle analyzy
MMF ale od pandemického obdobi tato pojistka slabne. Pfi prudkych vyprodejich totiz akcie a dluhopisy
stdle Castéji klesaji soucasné.
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Klasicka diverzifikace, tedy rozloZeni penéz mezi riizné typy aktiv, ma fungovat tak, aby jedno aktivum
vyvazovalo propad druhého. Pokud vsak padaji obé hlavni slozky portfolia najednou, ochranny efekt se
vyrazné zmensuje. MMF tvrdi, Ze tento posun je zvlast viditelny od roku 2020 a Ze zlom pfisel uz kolem
konce roku 2019.

,Zatimco v letech 2000 az 2019 fungoval mezi akciemi a dluhopisy prevazné opacny pohyb, po ndstupu
pandemie se tento historicky vztah podle fondu vyznamné narusil,” pisi autofi textu. Dlvodem podle
nich nejsou jen nervdzni trhy samy o sobé, ale zména SirSiho ekonomického prostredi.

Inflace jako problém pro dluhopisy

Pandemie a nasledné nabidkové Soky rozjely inflaci, tedy rlist cen v ekonomice. A praveé vyssi inflace je
pro dluhopisy problém. KdyZ investofi cekaji vyssi inflaci nebo vyssi Urokové sazby, pozaduji od
dluhopisli vyssi vynos. JenzZe u jiz vydanych dluhopist to v praxi znamena pokles ceny.

Jinymi slovy, v situaci, kdy trhy zasdhne inflacni Sok, nemusi statni dluhopisy fungovat jako bezpecny
pfistav, ale naopak mohou zleviiovat spolu s akciemi.

V1ady ve vyspélych zemich vydavaji kvali deficitdim vice dluhopis(, zatimco centralni banky uz nejsou
tak silnymi kupci jako dfive a své bilance spiSe zmensuji. Vétsi nabidku tak musi vstfebat soukromi
investofi, ktefi jsou citlivéjsi na cenu a pozZaduji vyssi kompenzaci za riziko,” pisi dale experti MMF.

Podobné situaci ¢te i Ronald Schubert, seniorni spravce majetku investi¢ni spolec¢nosti WOOD &
Company. Podle néj je potfeba vnimat SirSi vyvoj poslednich let. Pfipomina, Ze od finan¢ni krize az do
roku 2022 byly urokové sazby velmi nizko a vynosy statnich dluhopist byly v nékterych pripadech,
napriklad v Evropské unii, dokonce zdporné.

Po pandemii covidu ale zacaly v ekonomikach vyrazné rlist ceny, coz donutilo centralni banky sazby
rychle zvySovat. Pravé tim se podle néj zménilo i vnimani dluhopis mezi investory.

ylnvestofi si totiz plné uvédomuiji rizika dluhopist a Urokovych sazeb. Do hry také vstupuji alarmuijici

schodky statnich financi a nutnost vlad tyto schodky financovat stale vy$simi transemi dluhopis(,” uved|
Schubert.

Nové riziko nejen pro drobné investory
Pravé zvysena inflaéni ocekavani a zhorseny stav verejnych financi podle néj oslabuji ochotu investort
vnimat dluhopisy jako spolehlivou ochranu portfolia v dobé, kdy klesaji akcie.

Fond pfitom neupozorfiuje jen na problém investor(, ktefi si skladaji portfolio pro klidné sporeni na
dlchod. Podle autorli mdZe mit zména vztahu mezi akciemi a dluhopisy i Sirsi dopad na financni
stabilitu. OhroZenéjsi mohou byt zejména investi¢ni strategie, které stavi na predpokladu, Ze rlizné typy
aktiv se v krizich nechovaji stejné a vzajemné se vyvaZzuji.

Nékteré z téchto strategii navic pracuji s finan¢ni pakou, tedy s vyplQjéenymi penézi. Pokud ale akcie i
dluhopisy zacnou klesat soucasné, mlize takova kombinace ztraty rychle zesilit a investory donutit
aktiva ve velkém proddvat. Pokud tyto strategie vychazeji ze starych vztahl mezi akciemi a dluhopisy,
mohou byt nyni nachylnéjsi k nucenym prodejim.
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VySsi kolisani se mlze prelit také do portfolii penzijnich fondd a pojistoven, tedy instituci, které byly
tradiéné povaZovany za spiSe konzervativni. V obdobi prudkych trznich korekci se tak mlzZe stres Sifit
dal finanénim systémem,” upozoriiuje MMF.

MMF ptitom nepopisuje tento posun jen jako americky jev. Podle textu se nové soubéziné vyprodeje
akcii a dluhopisl projevuji nejsilnéji ve Spojenych statech, ale v rlizné mire také v Némecku, Japonsku
a ve Velké Britanii. V praxi to znamen3, ze nejde o jednorazovou anomalii jednoho trhu, ale o Sirsi
zménu v tom, jak investoti vnimaji riziko i bezpedi.

Klasicka poucka slabne, Gpiné ale nemizi
Fond v této souvislosti zmiruje, Ze ¢ast investori zacala vice hledat alternativni bezpecné pfistavy mimo
statni dluhopisy, napfiklad ve zlaté, stfibre, v platiné, palladiu nebo ve Svycarském franku.

,,Pokud kapitdl utika jinam neZ do vladnich bondd, potvrzuje to, Ze tradi¢ni role statnich dluhopist jako
hlavni ochrany proti panice na trzich uz neni tak samoziejma jako dfiv,” pisi experti fondu.

MMF netvrdi, Ze portfolio 60/40 je definitivné mrtvé nebo Ze prestalo fungovat Uplné. Spise je méné
odolné v prostredi, kde inflace zlstava dlleZitym rizikem a kde se akcie s dluhopisy pfi vyprodejich
Castéji propadaji zaroven.

Schubert z WOOD & Company je v tomto ohledu pfimocarejsi. ,Za mé bych rekl, Ze tato strategie
nebude pfilis fungovat,” uvedl|. Podle néj by proto investoti méli premyslet o jiné podobé konzervativni
slozky portfolia. Misto ¢asti dluhopist by podle Schuberta mohly vétsi roli hrat naptiklad nemovitosti,
které podle néj dlouhodobé ukazuji odolnost a vynosovou stabilitu. ,Caste¢né je ochranou portfolii
zlato nebo jiné drahé kovy, takze i ty by mohly pattit do konzervativni slozky portfolii,” dodal.

Fond varuje hlavné pred tim, Ze investofi, regulatofi i centralni banky by neméli mechanicky spoléhat
na historické vztahy, které platily pred rokem 2020. Podle autorl je potfeba prizplsobit fizeni rizik
novému prostredi a v testech finan¢ni odolnosti poditat i se scénarem, Ze tradicni korelace mezi akciemi
a dluhopisy zkratka selze.

ZDROIJ: https://www.seznamzpravy.cz/
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4. GRAF MESICE: Intel opét burzovnim mild¢kem

Jesté v roce 2021 se akcie Intelu obchodovaly nad hranici 60 dolar(i, avsak nasledoval viekly propad.
Spolecnost se potykala s rostouci dominanci konkurentl jako Nvidia a AMD, ktefi ovladli trh
specializovanych Cipl pro datova centra. Problémy s vlastni vyrobou a zaostavani za technologiemi
tchajwanské TSMC vedly k postupné ztraté trzniho podilu. Krize vyvrcholila v srpnu 2024, kdy akcie
zazily drtivy jednodenni propad o 25 procent poté, co firma pozastavila vyplatu dividend a ohl3sila
propousténi 15 procent zaméstnanc(. Cena akcii se tehdy propadla az k minimdm pod 20 dolard.

Zlom nastal na prelomu let 2024 a 2025, kdy trh zacal pozitivné oceriovat transformaci Intelu na
moderni foundry a jeho zapojeni do Al ekosystému. V priibéhu roku 2025 si akcie pfipsaly Uctyhodnych
82 procent a v prvnich ¢tyfech mésicich roku 2026 tato dynamika jesté zrychlila rlistem o dalSich 124
procent. Z krizovych minim na drovni 18 dolar( za kus se tak cena vysSplhala aZ na historicka maxima
110 dolarq, ¢imz trzni kapitalizace firmy raketové narostla na obfich 540 miliard dolar(.

Intel Corporation | burza
Vyvoj ceny za jednu akcii v ¢ase (v USD)

1 mésic YTD 1 rok 5 let

50 USD

ZDROVJ: https://www.el5.cz
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5. RANNI CAJ(N)OVINKY

Wall Street na cesté ze dna korekce: Akcie firem tvoricich patef moderni ekonomiky uz jsou na
rekordu

Americky akciovy trh se zacal zotavovat z poklest, které prodélal béhem prvniho ctvrtleti. Kupci se
vraceji do hry, pricemz velkou ¢ast oZiveni tdhne sektor polovodic¢l. Ty jsou povaZované za oporu
moderni ekonomiky a vykon akcii jejich vyrobcl je dllezitym indikatorem ochoty investord na burze
podstupovat riziko. Nejvyraznéjsi charakteristikou sektoru polovodi¢l je jeho odolnost. | béhem
zvySené volatility a neklidného vyvoje na zacatku roku si vedly relativné dobre. Ted navic kurz jejich ETF
prorazil vySe a ukazuje silu. Vyvoj cen akcii polovodi¢li pomérné uzce koreluje s indexem S&P 500.
Sektor vyrobcl ¢ipd ma tendenci uddvat tempo a signalizovat zac¢atky ristovych fazi. Nova maxima cen

akcii polovodicovych firem jsou proto v soucasnosti pfislibem i pro cely akciovy trh v USA.

V Praze zacina dividendova sklizefi. Kdo je chce, musi jednat vcas.

Prazska burza vstupuje do dividendové sezony. Zatimco Komercni banka a Moneta lakaji na zajimavy
vynos, Erste a CEZ naznacuji, Ze letosek bude pro akcionafe ve srovndni s lofiskem stfidméjsi.
Dividendova sezona na prazské burze se letos rozbiha v dobé, kdy investofi znovu obraceji pozornost k
tradicni otazce: které akcie letos nabidnou nejzajimavéjsi vynos a kdy je potfeba je koupit, aby akcionar
na dividendu jesté dosahl. Po mimoradné silném lonském roce ale letosni obrazek plsobi stfidméji.
Zatimco loni firmy zahrnuté v indexu PX vyplatily v hlavni dividendové sezoné akcionarim pres 87
miliard korun, letos miZe byt suma podle odhadi analytikd a jiz ozndmenych navrh( vyse dividendy o
vice nez 22 miliard nizsi. Mezi sledované dividendové pribéhy patfi napriklad Komercni banka, Moneta
Money Bank, Erste Group a Vienna Insurance Group. Z hlediska hrubého dividendového vynosu pfi
aktudlnich cenach vychazi nejlépe Komeréni banka. Pfedstavenstvo navrhlo dividendu 95,60 koruny na
akcii, coz pri soucasné cené znamena vynos zhruba osm procent.

Ropa, iran a trhy: Invesco radi, jak upravit své investice v roce geopolitiky

Valka v irdnu zatim globdlni ekonomiku neposild do recese, vyrazné viak zvysuje nejistotu a citlivost
trhl na Spatné zpravy. Podle Invesco vstupujeme do faze zpomalovani, kterd historicky preje spis
vyvazenym portfoliim nez agresivnim sazkam na rdst. Pri spravé portfolia tak radi zaméfit se na
diverzifikaci, kvalitu aktiv a opatrné fizeni rizik, nikoliv se undhlené presunout do hotovosti. Historicky
pfi zpomalovani hospodaiského ristu po obdobi expanze z(stavaji vynosy spise kladné, ale postupné
se stiraji rozdily mezi rdstovymi a defenzivnimi aktivy. Pro investora to v praxi znamena, Ze méné funguji
silné sazky na pokracujici rlst, a naopak roste vyznam vyvazené struktury portfolia, peclivého vybéru
aktiv a schopnosti reagovat na zvySenou nejistotu. V tomto prostfedi ddva podle Invesca smysl
zaujmout spiSe rizikové neutrdlni postoj vic¢i benchmarku neZz prechazet do plosné defenzivniho
rezimu. Tim investorliim z{stava moznost Gcastnit se pripadného zlepseni rlistového sentimentu, ale
zaroven to omezuje zranitelnost portfolia v ptfipadé negativnich prekvapeni. Klicova je flexibilita a diraz
na fizeni rizika spiSe nez snaha maximalizovat kratkodoby vynos. Z hlediska alokace aktiv je vhodné
mirné preferovat akcie pred dluhopisy, avsak s jasnym dlirazem na defenzivni charakter. To znamena
orientaci na kvalitni firmy se stabilnim cash flow, nizsi volatilitou a dobrou viditelnosti ziskl. Sektorové
se v této fazi cyklu osvédcuji zejména informacni technologie, zdravotnictvi a zakladni spotfebni zbozi,
naopak cyklické sektory jsou citlivéjsi na zhorseni ristovych ocekavani.

S DIP lidé investuji na dlchod jiz 9,5 miliardy korun. Poc¢et smluv se bliZi ¢tvrt milionu.

Dlouhodoby investi¢ni produkt (DIP) si v Cesku rychle nachazi cestu k investoriim, ktefi chtéji spofit na
stari aktivné a se statni podporou. Ke konci bfezna uz jej vyuZivalo pres 244 tisic lidi, pricemZ objem
zainvestovanych prostiedku se pribliZil deseti miliarddm korun. Podle odbornik( roste zajem o tento
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produkt diky kombinaci dafiovych vyhod, vétsi kontroly nad portfoliem a moZnosti investovat do akcii,
ETF ¢ifondl i s podporou zaméstnavatele. ,Poptavka po dlouhodobém investi¢nim produktu v letoSnim
roce zrychluje, kdyZ jenom za prvni tfi mésice narostl celkovy pocet uzavienych DIP o desetinu, a to z
218 tisic ke konci roku 2025 na 244 tisic k 31.3.2026. | zacatek roku 2026 tak potvrdil popularitu DIP
jako produktu zajisténi na stéfi,“ komentuje Jana Brodani, vykonnd feditelka AKAT CR.

Rozkolisané trhy vynesly americkym bankam miliardy

Vysledky nejvétsich americkych bank potvrdily odolnost americké ekonomiky. Ackoliv ceny pohonnych
hmot po za¢atku vélky v iranu prudce vzrostly a naptiklad klienti Bank of America za né utratili o 16
procent vice, celkové spotiebitelské vydaje to zatim nezbrzdilo, jelikoz ndklady na paliva bézné tvofri
pouze tfi aZ pét procent celkovych spotiebitelskych vydajd. Pro samotnou Wall Street a obchodni divize
bank tak byl prvni kvartal mimoradné ziskovy. Rozkolisané trhy a s nimi spojené geopolitické udalosti,
jako je konflikt v iranu nebo Utoky na Venezuelu, pfinesly tradingovym oddélenim Sesti nejvétsich
americkych bank trzby ve vysi 45 miliard dolarl, coZ predstavuje mezirocni nardst o 17 procent. Velmi
aktivni byl také trh fuzi a akvizic, a pokud nedojde k vyraznému ekonomickému propadu, bankéri

ocekavaji, Ze tento silny trend bude nadale pokracovat.

J&T Arch Il se otevira investortiim. Nabidne bézné nedostupné privatni investice do prednich ¢esko-
slovenskych firem.

Nejvétsi investiéni fond v Cesko-slovenském prostoru J&T Arch uZ ma svého nasledovnika. Fond
kvalifikovanych investor( J&T Arch Il navaze na Uspésnou investi¢ni strategii zaloZzenou na partnerstvich
s nejvyznamnéjSimi investory a podnikateli. Upisovaci obdobi, které pro investory znamena prvni
moznost fond nakoupit, potrvd ai do 1. Cervence. Start Upisu J&T Arch Il vefejné oznamil
spoluzakladatel finanéni a investi¢ni skupiny J&T Patrik Tkd¢ na konferenci SHIFTS 2026.
,Neinvestujeme do aktiv, ale do lidi. Jsme prostfednikem k tém nejlepSim z nejlepsSich. Spojujeme mensi
penize do objemd, které diky nasim partnerstvim dokaZeme zainvestovat do projektli opravdu velkych
osobnosti ¢esko-slovenského byznysu,” uvedl Patrik Tkac¢ na konferenci SHIFTS 2026 v Praze. J&T Arch
Il je v mnoha ohledech nasledovnikem nejvétsiho cesko-slovenského fondu, protoZe stoji na stejnych
zakladech. Diky dlouhodobym byznysovym partnerstvim J&T s ¢eskymi a slovenskymi lidry tak dokaze
nabidnout pfistup k privatnim investicim, které jsou pro individudlni investory typicky nedostupné.
Fond také znovu pfinasi pro oblast private equity netypickou flexibilitu.

Dalsi Muskova sazka na nemozné: Chce ovladnout trh vyroby ¢ipt, a to ,,rychlosti svétla“

Elon Musk rozjizdi dalsi z velkych plan(. Jeho tym podle informaci agentury Bloomberg oslovil klicové
dodavatele zafizeni pro vyrobu CipQ, coZz naznacuje, Zze projekt Terafab — zaméreny na masivni vlastni
vyrobu Spickovych polovodi¢l — se posouva dal. Ambice jsou enormni: Musk chce dosdhnout vypocetni
kapacity, ktera by pfekonala soucasnou globalni produkci, a podpofit tak své aktivity v oblasti umélé
inteligence, robotiky i datovych center ve vesmiru. Jde vS8ak o mimoradné kapitalové narocny plan a zda
se ho opravdu podafi uskutecnit, zGstava otevienou otazkou. Zastupci Elona Muska oslovili dodavatele
¢ipQ, véetné spolecnosti Applied Materials, Tokyo Electron a Lam Research, coz naznacuje, Ze tento
miliardar pokracuje ve svém planovaném projektu Terafab, v ramci néhoz chce proniknout do vyroby
Spickovych Cipl. Zaméstnanci pracujici pro spolecny podnik Tesly a SpaceX si vyzadali cenové nabidky
a dodaci lhlty pro fadu zafizeni na vyrobu cipl, uvedli pro Bloomberg lidé obeznameni s touto
zéleZitosti.
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Privatni investicni zprostredkovani

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 investoru. Upozorriuji, Ze informace zde uvedené nelze mechanicky pouZit k ndkupim
investicnich ndstroji. VyuzZije-li investor nékterou informaci pro ndkup nebo jinou dispozici s investicnhim
ndstrojem, Cini tak vyhradné na zdkladé vlastniho rozhodnuti a musi si byt védom toho, Ze autor
investicniho newsletteru v Zadném pripadé neodpovidd za ztraty Ci Skody vyplyvajici z téchto transakci.
Pred realizaci konkrétni investice by investor mél vZdy ziskat podrobné informace o investi¢nich
ndstrojich a zohlednit svij investicni profil, zejména zdali zamysleny obchod s investi¢nim ndstrojem
odpovidd odbornym znalostem a zkusenostem potifebnym pro pochopeni souvisejicich rizik. Autor
investicniho newsletteru upozorfiuje, Ze udaje tykajici se vykonosti jsou zaloZeny na minulé vykonosti.
Vykonnost dosaZend v minulosti ani oc¢ekdvand vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich
vynosl. Ndvratnost puvodné investované cdstky neni zarucena. V investicnim newsletteru uvedené
udaje jsou zaloZeny na hrubé vykonnosti. Na celkovou vykonnost, a tedy i pripadny celkovy vynos, maji
vyznamny vliv poplatky placené investorem za poskytnuté investicni a jiné sluZby. V pfipadé investic do
investicnich ndstroji denominovanych v cizich méndch mize vynos kolisat v disledku vykyvi ménového
kurzu (ménové riziko).
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