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AktuálníÊzpravodajství 

CenyÊakƟvÊvÊzáříÊvýrazněÊzlevnilyÊ-ÊvýprodejÊpřineslÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
invesƟčníÊpříležitosƟ 

V záříÊbyloÊděníÊnaÊfinančníchÊtrzíchÊpoznamená-
noÊobavamiÊze stagflaceÊaÊdalšíÊeskalaceÊgeopo-
liƟckéhoÊ napěơÊ naÊ Ukrajině.Ê InvestořiÊ těžceÊ
vstřebávaliÊ dalšíÊ komentářeÊ FEDuÊ aÊ ECB,ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
kteréÊ deklarovalyÊ odhodláníÊ bojovatÊ s vysokouÊ
inflacíÊ pomocíÊ dalšíhoÊ zvyšováníÊ úrokovýchÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
sazeb.Ê CenyÊ státníchÊ dluhopisůÊ v EUÊ iÊ USAÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
aÊ naÊ rozvíjejícíchÊ seÊ trzíchÊ dáleÊ oslabovaly.Ê
NejposƟženějšímÊ sektoremÊ bylyÊ evropskéÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
nemovitostníÊ společnosƟ,Ê kteréÊ trpíÊ negaƟvníÊ
revaluacíÊ porƞoliaÊ aÊ vyššímiÊ náklady.ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ

KomoditníÊtrhyÊseÊrovněžÊnevyhnulyÊpropadům,ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
hlavněÊ coÊ seÊ týkáÊ ropyÊ aÊ zemníhoÊ plynu.ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
NaopakÊ seÊ dařiloÊ obilovinámÊ (kukuřice,ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
pšenice)Ê aÊ vzácnýmÊ kovůmÊ zeÊ skupinyÊ PGMÊ
(PlaƟnumÊ GroupÊ Metals),Ê jakoÊ jsouÊ plaƟnaÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
aÊ palladium.Ê RůstÊ úrokovýchÊ sazebÊ naÊ dáleÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
srazilÊ cenyÊ realitníchÊ trustůÊ iÊ nemovitostníchÊ
akcií.Ê PřesÊ opravduÊ nepěknýÊ vývojÊ jsmeÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
záříÊ nezaspaliÊ aÊ vybíraliÊ jsmeÊ atrakƟvníÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
invesƟčníÊ příležitosƟ,Ê kteréÊ se,Ê jakÊ věříme,ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
zúročíÊdoÊbudoucna.ÊÊÊÊÊ 

FixníÊvýnosyÊz akƟvÊjsouÊještěÊatrakƟvnějšíÊ 

PoklesÊ cenÊ uÊ akƟvÊ v důsledkuÊ růstuÊ úrokovýchÊ
sazebÊ přinášíÊ nejenÊ negaƟvníÊ přecenění,ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
aleÊ zpravidlaÊ růstÊ pevnýchÊ výnosůÊ plynoucíchÊ
z těchtoÊ instrumentůÊ doÊ budoucna.Ê TýkáÊ seÊ toÊ
předevšímÊ výnosuÊ doÊ splatnosƟÊ uÊ dluhopisů,ÊÊÊÊÊÊ

aleÊ iÊ akciíÊ veÊ forměÊ dividendovéhoÊ výnosuÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
aÊvýnosovéÊmíry,Êtj.ÊobrácenéÊhodnotyÊukazate-
leÊP/EÊ(tzv.ÊEarningsÊYield).ÊPrávěÊtentoÊvýnoso-
výÊ ukazatelÊ výrazněÊ vzrostlÊ zejménaÊ uÊ americ-
kýchÊakciíÊaÊjeÊnejvyššíÊodÊzačátkuÊpandemie.ÊÊ 
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Zdroj: Bloomberg, JTIS 

Zdroj: Bloomberg, JTIS 

RůstÊ dividendovéhoÊ výnosuÊ v posledníchÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
měsícíchÊ jeÊ patrnýÊ zejménaÊ uÊ evropskýchÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
akcií,Ê uÊ kterýchÊ v záříÊ průměrnýÊ „DividendÊÊÊÊÊÊÊ
Yield“Ê dosáhlÊ hodnotyÊ 3,8%Ê p.a.Ê UÊ americkýchÊ
indexůÊ jeÊ výnosÊ z dividendÊ siceÊ nižší.Ê NicméněÊ

řadaÊ americkýchÊ společnosơÊ navyšujeÊ svéÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
programyÊodkupuÊakciíÊ (ÊShareÊBuybacks).ÊDivi-
dendovýÊ výnosÊ Ê uÊ akciováÊ porƞoliaÊ fonduÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
J&TÊ ÊDividendÊaÊ J&TÊRenƟerÊdosahujeÊdokonceÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
4-5%Êp.a.Ê 
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Zdroj: Bloomberg, JTIS 

UÊ dluhopisůÊ máÊ samozřejměÊ pevnýÊ pravidelnýÊ
výnosÊ (YIELD)Ê doÊ splatnosƟÊ ještěÊ většíÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
významÊ aÊ jejichÊ růstÊ zvyšujeÊ významněÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
atrakƟvituÊ invesƟce.Ê NásledujícíÊ grafÊ ukazuje,Ê

jakÊ seÊ výnosÊ doÊ splatnosƟÊ (YTM)Ê zvýšilÊ
v posledníchÊ měsícíchÊ uÊ americkýchÊ korpo-ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
rátníchÊ dluhopisůÊ v kategoriiÊ podÊ invesƟčnímÊ
raƟngem.ÊÊ 

Výnosy do splatnosƟ u dluhopisových fondů J&T jsou ještě zajímavější a u většiny dosahují hodnoty                           
8–10 %  p. a. včetně výnosu plynocí z úrokového diferenciálu z měnového zajištění. Jsou tak z tohoto        
pohledu  nejatrakƟvnější  za  posledních  několik  let.   

StáleÊsolidníÊvýnosÊz měnovéhoÊzajištěníÊEUR/CZK 

UÊ korunovýchÊ fondů,Ê kteréÊ investujíÊ převážněÊÊÊÊÊÊ
doÊ zahraničníchÊ instrumentů,Ê představujeÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
stáleÊ významnýÊ podílÊ naÊ celkovémÊ výnosuÊ
z invesƟceÊ tzv.Ê Roll/CarryÊ YieldÊ z měnovéhoÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
zajištěníÊ doÊ eurovýchÊ aÊ dolarovýchÊ akƟv.ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
TentoÊ výnosÊ vyplývajícíÊ z úrokovéhoÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
diferenciáluÊmeziÊvýnosyÊpeněžníhoÊtrhuÊvÊCZKÊaÊ

EUR,Ê respekƟveÊ v USD,Ê významněÊ vzrostlÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
kvůliÊ utahováníÊ měnovéÊ poliƟkyÊ zeÊ stranyÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
ČNBÊv prvnímÊpololeơÊletošníhoÊroku.ÊPřiÊrolová-
níÊ (otáčení)Ê EUR/CZKÊ měnovýchÊ derivátůÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
dodatečnýÊ výnosÊ proÊ investoryÊ stáleÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
přesahujeÊ 5Ê %Ê p.Ê a.,Ê alespoňÊ uÊ splatnosơÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
doÊ4Êměsíců.ÊÊÊ 
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Zdroj: Bloomberg, JTIS 

Zdroj: Bloomberg, JTIS 

U dolarových akƟv s využiơm USD/CZK swapů pro měnové zajištění se tento výnos 
v současnosƟ pohybuje v rozmezí 2–3,5 % p. a. v závislosƟ na časovém horizontu. 
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Zdroj: Bloomberg, JTIS 

Ropa,Ê plyn,Ê aleÊ iÊ zemědělskéÊ komodityÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
nadáleÊ prokazují,Ê žeÊ mohouÊ fungovatÊ jakoÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
prostředekÊ efekƟvníÊ diverzifikaceÊ porƞoliaÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
aÊzajištěníÊproƟÊgeopoliƟckémuÊriziku.ÊZ důvoduÊ
nízkýchÊ zásobÊ aÊ možnéÊ eskalaceÊ konfliktuÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
meziÊ UkrajinouÊ aÊ RuskemÊ seÊ cenyÊ ropyÊ držíÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
naÊúrovniÊ80–95ÊUSD/b.ÊIÊkdyžÊseÊz důvoduÊsláb-

noucíÊ poptávkyÊ neočekáváÊ dalšíÊ výraznýÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
růstÊ spotovýchÊ cenÊ uÊ většinyÊ komodit,Ê kÊ jejichÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
celkovéÊ návratnosƟÊ budeÊ nadáleÊ vÊ nadcházejí-
cíchÊ měsícíchÊ přispívatÊ výnosÊ z rolováníÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
termínovýchÊkontraktůÊ(tzv.ÊRollÊYield)ÊvÊyplýva-
jícíÊ z klesajícíÊ termínovéÊ křivkyÊ předevšímÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
uÊenergeƟckýchÊkomodit.Ê 

KomodityÊ–ÊstáleÊefekƟvníÊakƟvumÊproÊdiverzifikaciÊporƞolia 

Tento výnos u ropy i plynu dosahuje 15 % p. a. a u širokého indexu Bloomberg 
Commodity činí více než 6 % p. a.     
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Zdroj: Bloomberg, JTIS 

Účinnou diverzifikaci invesƟčního porƞolia umožňuje aktuální negaƟvní korelace ko-
modit s akciemi, která se naplno projevila letos na jaře po ruské invazi na Ukrajinu.    

MarekÊJanečkaÊ|Ê7.10.2022 
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J&TÊBOND 

V záříÊjsmeÊinvestovaliÊdoÊpodřízenýchÊdluhopisůÊ
VolkswagenuÊ aÊ poÊ poklesuÊ jsmeÊ navýšiliÊ podílÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
veÊdvouletémÊbonduÊfirmyÊIntrum.ÊBylaÊsplacenaÊ
směnkaÊ EPÊ Industries.Ê OpětÊ jsmeÊ investovaliÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
doÊčeskýchÊstátníchÊdluhopisůÊaÊsnížiliÊjsmeÊzajiš-
těníÊ úrokovéhoÊ rizika.Ê ModifikovanáÊ duraceÊ
porƞoliaÊ bylaÊ 2,24.Ê HrubýÊ výnosÊ doÊ splatnosƟÊ
porƞoliaÊbylÊnaÊkonciÊměsíceÊ7,65Ê%.ÊÊÊÊ 

 

J&TÊMONEY 

V záříÊ bylaÊ splacenaÊ emiseÊ Eurovea,Ê částÊ získa-
nýchÊprostředkůÊjsmeÊumísƟliÊdoÊnovéhoÊdluho-
pisuÊ stejnéhoÊ emitenta.Ê DáleÊ jsmeÊ investovaliÊÊÊÊÊ
doÊ podřízenýchÊ dluhopisůÊ VolkswagenuÊ aÊ poÊ
poklesuÊjsmeÊnavýšiliÊpodílÊveÊdvouletémÊbonduÊ
firmyÊ IntrumÊ aÊ dluhopisuÊ Seaspan.Ê OpětÊ jsmeÊ
investovaliÊdoÊčeskýchÊstátníchÊdluhopisůÊaÊsníži-
liÊ jsmeÊ zajištěníÊ úrokovéhoÊ rizika.ÊModifikovanáÊ
duraceÊ porƞoliaÊ vzrostlaÊ naÊ 2,03.Ê HrubýÊ výnosÊ
doÊ splatnosƟÊ porƞoliaÊ bylÊ naÊ konciÊ měsíceÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
6,63Ê%.ÊÊÊ 

 

J&TÊMONEYÊII 

VÊzáříÊjsmeÊdoÊfonduÊzařadiliÊperpetuituÊautomo-
bilkyÊVolkswagen.ÊDoplniliÊjsmeÊpoziceÊvÊčeskémÊ
iÊ americkémÊ státnímÊ dluhopisuÊ sÊ osmiletouÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
aÊ deseƟletouÊ splatnosơÊ poté,Ê coÊ jejichÊ výnosyÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ

vÊ záříÊ vzrostly.Ê Ê ModifikovanáÊ duraceÊ činíÊ 2,4.Ê
VýnosÊdoÊsplatnosƟÊporƞoliaÊčiníÊ7,3Ê%. 

J&TÊFLEXIBILNÍ 

DluhopisovýÊ indexÊEMUÊstátníchÊbondůÊběhemÊ
srpnaÊ ztraƟlÊ 3,8Ê %,Ê obdobnýÊ americkýÊ indexÊ
oslabilÊoÊ3,4Ê%ÊaÊčeskýÊindexÊubralÊ2,0Ê%.ÊIndexÊ
dolarovýchÊ highÊ yieldÊ podnikovýchÊ dluhopisůÊ
oslabilÊ oÊ 3,7Ê %,Ê stejnýÊ trhÊ vÊ EvropěÊ korigovalÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
oÊ 3,8Ê %.Ê BěhemÊ říjnaÊ vyjdouÊ v USAÊ důležitáÊ
makrodataÊ (HDP).Ê ZároveňÊ budeÊ zasedatÊ ECB,Ê
kteráÊ můžeÊ překvapitÊ vyššímÊ posunemÊ úroko-
výchÊ sazebÊ vzhůruÊ (oč.Ê 75Ê neboÊ 100Ê bazickýchÊ
bodů). 

 

J&TÊDIVIDEND 

VÊ průběhuÊ záříÊ jsmeÊ zÊ porƞoliaÊ prodaliÊ částÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
poziceÊnaÊImperialÊBrandsÊseÊziskem.ÊSnížiliÊjsmeÊ
váhuÊE.ONu,ÊuprodaliÊjsmeÊFortum,ÊkdyžÊUniperÊ
zachráníÊ Německo.Ê ToÊ pomohloÊ odmazatÊ částÊ
ztrátÊ naÊ Fortumu.Ê NaÊ stoplossuÊ jsmeÊ uzavřeliÊ
poziciÊnaÊDeutscheÊPostÊaÊdoprodaliÊ jsmeÊ IBM,Ê
kteréÊ nefungujeÊ tak,Ê jakÊ jsmeÊ siÊ představovali.Ê
NaopakÊ jsmeÊnavýšiliÊváhuÊAlphabetu,Êpřikupo-
valiÊ jsmeÊ VWÊ naÊ 133Ê EURÊ aÊ dokoupiliÊ jsmeÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
TelefónicuÊ poté,Ê coÊ seÊ zanořilaÊ hloubějiÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
podÊ 4Ê EUR.Ê ZcelaÊ nověÊ jsmeÊ zařadiliÊ doÊ fonduÊ
Vonovii,Ê kdeÊ siÊ myslíme,Ê žeÊ cenaÊ neodpovídáÊ
hodnotěÊ majetkuÊ Vonovie.Ê DoplniliÊ jsmeÊ takéÊ
akcieÊBankÊofÊAmericaÊaÊWDC.ÊPorƞolioÊjeÊzain-

ZÁŘÍÊVEÊFONDECH 
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vestovánoÊ z víceÊ nežÊ 90Ê %,Ê dividendovýÊ výnosÊ
překročilÊhraniciÊ+5Ê%. 

Ê 

J&TÊOPPORTUNITY 

BěhemÊ měsíceÊ jsmeÊ realizovaliÊ profitÊ naÊ BiffěÊ
(kompletníÊexit),Ê prodaliÊ jsmeÊ IBM,ÊnadÊ kterýmÊ
jsmeÊ zlomiliÊ hůl,Ê otočiliÊ jsmeÊ CRHC,Ê kdyžÊ padloÊ
uvedeníÊ AllwynuÊ naÊ burzu.Ê PoÊ poklesuÊ cenyÊ
jsmeÊzařadiliÊopětovněÊdoÊfonduÊFreeportÊ(těžařÊ
mědi),Ê přikoupiliÊ jsmeÊ poziceÊ naÊ Tevě,Ê MetěÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
aÊ VolkswagenuÊ (poÊ úspěšnémÊ IPOÊ Porsche,ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
aleÊpoklesuÊ–Ê proÊměÊnepochopitelnémÊ–Ê VW).Ê
CelkověÊ navyšujemeÊ váhuÊ akcií,Ê cashÊ klesáÊ
k úrovniÊ12Ê%,ÊnaÊtěchtoÊcenáchÊjakoÊdlouhodo-
bíÊ investořiÊ myÊ musímeÊ podleÊ méhoÊ názoruÊÊÊÊÊ
kupovat.Ê NověÊ jsmeÊ takéÊ zařadiliÊ doÊ porƞoliaÊ
akcieÊ Venatoru,Ê kterýÊ produkujeÊ průmyslovouÊ
bělobuÊaÊdalšíÊadiƟva. 

 

J&TÊRENTIER 

VÊdluhopisovéÊčásƟÊjsmeÊvÊzáříÊdoplniliÊdeseƟle-
týÊstátníÊdluhopisÊamerickéÊvlády.ÊModifikovanáÊ

duraceÊčinilaÊ3,6,ÊvýnosÊdoÊsplatnosƟÊ7,1Ê%Êp.Êa.Ê
VÊakciovéÊčásƟÊjsmeÊopusƟliÊpoziceÊRWEÊaÊOran-
ge.Ê VráƟliÊ jsmeÊ seÊ doÊ ČEZu,Ê navýšiliÊ KomerčníÊ
banku,ÊCTPÊaÊnověÊjsmeÊzařadiliÊdoÊfonduÊrealit-
níÊ společnostÊVonovia.Ê StrategickáÊalokaceÊbylaÊ
vÊzáříÊ50Ê%ÊakciíÊaÊ50Ê%Êdluhopisů.Ê 

 

J&TÊKOMODITNÍ 

V záříÊ jsmeÊmírněÊ snižovaliÊ zastoupeníÊ energe-
ƟckýchÊ komodit.Ê RealizovaliÊ jsmeÊ ziskyÊ uÊ ETFÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
naÊevropskéÊropnéÊspolečnosƟÊLyxorÊStoxxÊEuro-
peÊ 600Ê OilÊ &Ê Gas.Ê Ê DáleÊ jsmeÊ uprodaliÊ ETFÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
naÊ kukuřici,Ê cukrÊ aÊ kakao,Ê kteréÊ zaznamenalyÊ
v záříÊ cenovýÊ růst.Ê ČástÊ ziskuÊ jsmeÊ vybraliÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
iÊnaÊakciíchÊtěžařeÊlithiaÊAlbemarle.ÊVÊnásledují-
címÊ obdobíÊ očekávámeÊ spíšeÊ poziƟvníÊ vývojÊ
zejménaÊuÊenergeƟckýchÊaÊzemědělskýchÊkomo-
dit.ÊUÊropyÊdalšímÊpoklesůmÊcenÊbráníÊOPECÊzva-
žovanouÊredukcíÊtěžbyÊoÊ1ÊmiliónÊbarelůÊdenně.Ê
UÊ obilovinÊ rovněžÊ přetrváváÊ poziƟvníÊ výhledÊ
vzhledemÊk nízkémuÊstavuÊzásobÊaÊrevizímÊobje-
muÊletošníÊsklizněÊsměremÊdolů.ÊV říjnuÊzvážímeÊ
navýšeníÊ podílůÊ invesƟcÊ spojenýchÊ s vodíkovouÊ
technologiíÊaÊropnýchÊspolečnosơÊvÊUSA.Ê 
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Upozornění:ÊTentoÊmateriálÊjeÊpropagačnímÊsdělenímÊ 

TentoÊ materiál,Ê kterýÊ vytvořilaÊ J&TÊ INVESTIČNÍÊ SPOLEČNOST,Ê a.s.,Ê představujeÊ názorÊ společnosƟ,ÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
kterýÊvycházíÊzÊaktuálněÊdostupnýchÊ informacíÊvÊčaseÊ jehoÊzhotoveníÊkÊvýšeÊuvedenémuÊdni.ÊUvedenéÊ
informaceÊ nepředstavujíÊ nabídku,Ê invesƟčníÊ poradenství,Ê invesƟčníÊ doporučeníÊ kÊ nákupuÊ čiÊ prodejiÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
jakýchkolivÊinvesƟčníchÊnástrojůÊaniÊanalýzuÊinvesƟčníchÊpříležitosơ.ÊUvedenéÊprognózyÊnejsouÊspolehli-
výmÊukazatelemÊbudoucíÊ výkonnosƟ.Ê J&TÊ INVESTIČNÍÊ SPOLEČNOST,Ê a.s.Ê neneseÊ žádnouÊodpovědnost,Ê
kteráÊ byÊmohlaÊ vzniknoutÊ vÊ důsledkuÊ použiơÊ informacíÊ uvedenýchÊ vÊ tomtoÊmateriálu.Ê SÊ invesƟčnímiÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
nástrojiÊ jeÊ spojenoÊ rizikoÊ kolísáníÊ aktuálníÊ hodnotyÊ investovanéÊ částkyÊ aÊ výnosůÊ zÊ níÊ aÊ neníÊ zaručenaÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
návratnostÊpůvodněÊinvestovanéÊčástky.ÊOÊpřípadnéÊvhodnosƟÊinvesƟčníchÊnástrojůÊseÊporaďteÊseÊsvýmÊ
bankéřem,ÊinvesƟčnímÊzprostředkovatelemÊneboÊjehoÊvázanýmÊzástupcem.Ê 

SděleníÊ můžeÊ obsahovatÊ informaceÊ týkajícíÊ seÊ invesƟčníchÊ nástrojůÊ neboÊ emitentů,Ê uÊ kterýchÊ máÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊÊ
společnostÊ svéÊ vlastníÊ zájmy.Ê ZaÊ zprostředkováníÊ úpisuÊ invesƟčníchÊ nástrojůÊmůžeÊ společnostÊ vyplaƟtÊ
svýmÊsmluvnímÊpartnerůmÊproviziÊzÊobjemuÊzprostředkovanýchÊinvesƟc.ÊObecnéÊinformaceÊoÊpobídkáchÊ
jsouÊzveřejněnyÊnaÊwww.jƟs.cz.Ê 

 


