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Čo priniesol týždeň/Co přinesl týden 
Úvaha týdne 

Zaujímavosti a trhy 19.2.2010 

Rok 2010  z pohledu mědi  

Posilování trhu, jehož jsme byli svědky během prvních týdnů roku 2010, se rychle rozplynulo v obavách týkajících se zejména zadlu-

žení Řecka a dalších evropských zemí, které pak vedly k výprodeji všech rizikovějších aktiv. Od té doby trhy smazaly většinu svých 

ztrát, když z EU přišla prohlášení o příslibech podpory jejím zranitelným členům. Nedávno zveřejněné hospodářské statistiky rovněž 

vesměs podpořily růst rizikovějších aktiv. A na mědi si můžeme asi nejlépe ukázat síly, které během prvních sedmi týdnů letošního 

roku působily, a tento kov může těžit asi nejvíce z nedávných trendů ve vývoji hospodářství. 

Tomuto kovu se přezdívá Dr. Měď, protože se používá v širokém spektru oborů, a tak funguje jako celkem dobrý ukazatel nastávající 

ekonomické aktivity. Mědi se dařilo i v obdobích, kdy akcie oslabovaly. V období pěti dnů od 19. ledna ztratil index S&P 500 celých 

5%, zatímco u mědi to bylo jen 2,2 % (viz horní graf), a to i přes trvale se zvyšující zásoby mědi na londýnské burze LME. Když se 

zvyšovaly obavy ohledně řeckého zadlužení, tak se měď chytla… a dokonce překonala… ztráty indexu S&P, aby se nakonec dostala 

15 % pod svou nejvyšší letošní hodnotu, zatímco index S&P měl nejvýraznější ztrátu jen 7,6 %. Od té doby se však měď zotavila 

(+13,6 %) vůči indexu S&P (+3,3 %) mnohem výrazněji. Tento pohyb jak na horské dráze asi nejlépe zachycuje vývoj desetidenní 

volatility mědi, která se z úrovně pod 20 zvýšila na 50 a momentálně se nachází na hodnotě 43,6. Další průmyslové komodity jako 

ropa a hliník vykazují shodně volatilitu na úrovni 32. 

Vedle obecně se zlepšujícího postoje investorů k riziku přispívají k růstu mědi i nedávno zveřejněné hospodářské údaje. Z druhého 

grafu je patrné, že Čína, byť nedosahuje rekordních objemů dovozu z loňského léta, stále dováží červený kov v nadprůměrných obje-

mech. Měď je jeden z mála hlavních průmyslových kovů, u něhož je Čína závislá na dovozu. Ačkoliv byla prvotním impulsem pro růst 

ceny mědi tvorba zásob, dochází nyní v Číně i k růstu reálné poptávky. Investice v městských oblastech, které loni v létě vykazovaly 

meziroční růst téměř 34 %, stále vykazují silný růst o 30,5 % a celkové dovozy do Činy v prosinci se meziročně zvýšily o rekordních 

85 %. Pro budoucí vývoj je asi podstatnější, že se v prosinci čínský vývoz zvýšil o 21 % a šlo tak o druhý měsíc v řadě s rostoucím 

objemem vývozu. To naznačuje rostoucí celosvětovou poptávku po čínském zboží pramenící s postupného oživování hospodářství 

jiných zemí. 

Nedávno zveřejněné údaje ze Spojených států rovněž přispěly k růstu ceny mědi. Průmyslová výroba se v lednu zvýšila meziměsíčně 

o 0,9 % a využití průmyslových kapacit vzrostlo na 72,6 %, když loni kleslo až na 68 %, nejnižší to hodnotu za několik desetiletí. Vývoj 

zásob je pro cenu červeného kovu též pozitivní. Obchodní zásoby klesly minulý měsíc o 0,2 %, když v předchozím období ještě rostly. 

Dílčí index zásob PMI, který vidíme na grafu vpravo dole, zůstává v oblasti poklesu na hodnotě 46,5, i když i to je nárůst 

z prosincových 43. Toto trvalé snižování zásob nastává v době, kdy index nových objednávek PMI vzrostl na pětileté maximum 65,9. 

Klesající zásoby spojené s rostoucí výrobou znamenají, že jakýkoli přírůstek poptávky se přímo promítne do větší potřeby nákupu 

surovin, jako je například měď. 

Je zajímavé si povšimnout, že spojení účinku nedávno zveřejněných hospodářských údajů a posilujícího amerického dolaru se proje-

vilo rozpadem silně nepřímo úměrného vztahu mezi dolarem a cenou mědi, který trval po celou druhou polovinu roku 2010. I když 

investoři nyní pociťují menší potřebu zajišťovat se proti slabému dolaru investováním do komodit, cena mědi stále roste. Včerejší 

rozhodnutí Fedu zvýšit diskontní sazbu o 25 b.b. na 0,75 % ověří sílu nedávného růstu mědi, jelikož prudce posilující dolar (na úrovni 

1,348 USD/EUR) může začít vyvažovat prorůstový efekt nedávno zveřejněných pozitivních hospodářských údajů. 
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Robbie Morrison, morrison@jtbank.cz 

Zdroj: J&T Bank , Bloomberg, 
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Čo priniesol týždeň/Co přinesl týden 

Zdroj: J&T Bank , Bloomberg, 

Graf týždňa 

Vo štvrtok 

Federálny rezervný systém vypálil doteraz najvýraznejšiu  salvu na zrušenie výnimočných likviditných opatrení, zavedených za účelom  

boja proti finančnej  kríze.  Zmenil  výšku  diskontnej sadzby o 50bp z 25bps na 75bps. Táto sadzba sa  líši od známejšej tzv. federal 

funds rate, ktorá slúži  ako hlavný nástroj monetárnej  politiky.  Za diskontnú sadzbu si banky požičiavajú priamo od  FEDu, pričom 

federal funds rate  reprezentuje úrokovú  mieru za  ktorú si požičiavajú banky na  medzibankovom  trhu medzi sebou.  Pred finanč-

nou krízou  bol rozdiel  medzi týmito dvoma sadzbami stanovený na 100bps.  Rozdiel vo výške týchto bol vnímaný ako forma pokuty 

keďže banky si priamo  od FEDu požičiavali iba v prípade neschopnosti prefinancovať sa na peňažnom  trhu a teda len ojedinele. 

FED zdôraznil, že sa  ide len  o rozhodnutie „zamerané na  ďalšiu normalizáciu“ spôsobu akým implementuje  monetárnu politiku  

v období, kedy už došlo  k zlepšeniu podmienok a normalizácii stavu na finančných trhoch.  Prvým normalizačným krokom bolo poza-

stavenie nákupu štátnych dlhopisov a hypotekárnych cenných  papierov.  Na vrchole  krízy bol objem prostriedkov požičaných   od 

FEDu za diskontnú sadzbu v objeme 100 mld USD pričom v posledný dňoch  to bolo už len  14.1 mld USD.    Trhy mierne prekvapi-

lo  načasovanie tohto rozhodnutia, nie však samotný fakt, že  k nemu  došlo.  Odstránenie  opatrení prijatých v dôsledku  krízy  re-

prezentuje prvý krok na ceste k normalizácii monetárnej  poliky a k následnnému  zvýšeniu úrokových sadzieb.   Po zverejnení tohto 

rozhodnutia došlo na  peňažných  trhoch k prehodnoteniu  očakávaní o  výške  budúcich úrokových sadzieb.   V trhových  cenách je 

v súčasnosti  odrazené očakávanie o  zvýšenie  sadzieb (federal funds rate (  na 50 bps v novembri pričom sadzby by  mali  dosiah-

nuť výšku  100 bps v marci  2011. 

Zajímavosti a trhy 19.2.2010 

Juraj Podracký, podracky@jtfg.sk 
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Vývoj výnosu do splatnosti US státních dluhopisů 

Týden ve znamení růstu všech druhů aktiv, lehce přerušený oznámením Fedu o zvýšení diskontní sazby.  

Týdenní vývoj Týdenní vývoj Týdenní vývoj 

Vývoj indexu komodit  Index evropského akciového trhu 

Poslední vývoj: 

Po nočním výprodeji na asijských burzách, který byl zčásti důsledkem roz-

hodnutí Fedu zvýšit diskontní sazbu, se evropské akcie při dopoledním ob-

chodování drží prozatím celkem dobře. Širší index Eurostoxx 50 ztratil 0,5 

%, stále si však udržuje týdenní přírůstek 3,5 %. Index londýnské burzy FTSE 

dnes ráno nezaznamenal žádný výrazný pohyb a jeho zisk za uplynulý týden 

činí taktéž 3,5 %. Švýcarský index SMI dokonce během ranního pátečního 

obchodování přidal 0,9 %, aby tak zaznamenal celkový přírůstek 4,4 % za 

uplynulých pět obchodních dnů. Nejvíce se dařilo finančnímu sektoru, jehož 

oborový index vzrostl o 3,4 %. V čele růstu jsou banky BNB Paribas (10,4 

%),  ING (7,6 %), Deutsche Bank (6,7 %) a Credit Agricole (4,8 %). O více 

než 4 % si rovněž polepšila průmyslové koncerny jako Air Liquide, Arcelor-

Mittal a Siemens. Ve Spojených státech vzrostl index S&P 500 za týden o 

3,6 % a tamní futures klesly jen nevýrazně v očekávání zahájení dnešního 

obchodování. 

Poslední vývoj: 

Do ukončení čtvrtečního obchodování měly za sebou komodity týden pěkné-

ho růstu, když za předchozích pět seancí širší index SPGSCI vzrostl o 3,4 %. 

Po překvapivém oznámení Fedu tento index v pátek ráno ubral asi 1 %. 

Cena zlata klesla z 1 125 na 1 108 dolarů za unci. Tento vývoj přichází ve 

světle rychle posilujícího dolaru, který se posunul z hladiny 1,379 dolaru za 

euro na 1,35. Cena zlata vyjádřená v eurech i jenech však nadále roste. 

Momentálně se pohybuje jen 5 % pod svou prosincovou rekordní úrovní 

vůči euru. Za uplynulý týden vzrostla cena ropy o 5 % na 79,29 dolarů za 

barel a včerejší oznámení Fedu ustává tato komodita poměrně dobře, když 

ztratila pouze jeden dolar. Ve čtvrtek večer si měď připsala týdenní zisk 6,2 

%, ovšem dnes dopoledne ztratil newyorský index Comex celé 2,5 %. Ob-

dobně tomu bylo i u dílčího zemědělského indexu, který po většinu týdne 

rostl, ovšem dnes ubral téměř 3 % ze své úterní nejvyšší hodnoty. 

Poslední vývoj: 

Čtvrteční překvapivý tah Federálního rezervního systému, tj. zvýšení diskont-

ní sazby účtované bankám o 25 b.b. na 0,75 %, se okamžitě projevilo na 

dluhopisových trzích. Došlo k výprodeji desetiletých státních dluhopisů, když 

se jejich výnos zvýšil z 3,71 % před oznámením na 3,8 %. Dvouleté dluhopi-

sy přidaly 14 b.b., jelikož tyto krátkodobější nástroje jsou citlivější na cílovou 

základní sazbu Fedu, u níž je nyní vyšší pravděpodobnost jejího zvýšení do 

konce letošního roku. Desetileté německé státní dluhopisy si drží výnos na 

úrovni 3,28 %, jelikož přetrvávají obavy ohledně dluhové zátěže několika 

členů eurozóny, a to by mohlo přinutit ECB k zachování nízkých základních 

sazeb po delší dobu. Fond iBoxx Investment Grade ETF jako zástupce podni-

kových dluhopisů odpovídajícím způsobem mírně oslabil. 

1 rok 1 rok 1 rok 

Trhy v hledáčku 19.2.2010 

Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com  , www.jtfg.com 

http://www.jtpb.com/
http://www.jtfg.com/
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Čo priniesol týždeň/Co přinesl týden 

Název CME

Datum 19.2.2010

Hodnota 539,00 CZK

1 týden 6,19% h

3 měsíce 9,55% h

1 rok 216,11% hh

Česká koruna se po mnoho týdnů povalovala mezi 25.800 

a 26.200 ke společné měně a trh spíše přihlížel býčímu tažení 

polského zlotého. Mnoho investičních domů preferovalo právě 

polskou měnu, protože tamní ekonomika prakticky nespadla do 

recese a není tak exportně závislá jako Česká republika. Také 

konvergenční strategie jistě platí více pro zlotý. Ovšem polská 

měna v tomto týdnu nemohla signifikantně posílit pod 4.0000 

k euru, a tak i malý pohyb české měny vyprovokoval bouřlivější 

reakci. Koruna vzrostla až k hranici 25.600 k euru, tedy o více 

jak 50 haléřů ! Důvodem byly právě nucené nákupy koruny 

oproti zlotému, banky likvidovaly své pozice. Nicméně k dalšímu 

výraznějšímu posílení koruny může dojít za předpokladu ústupu 

rizikové averze, slabšího dolaru a restriktivnější ČNB. 

Tento týden byly v Praze zahájeno zveřejňování čtvrtletních 

výsledků firem, které odstartovala Komerční banka. Čísla ne-

přinesla nic zásadního v obou směrech, což bylo také vidět i na 

průběhu obchodování. Důležitou korporátní informací byla 

koupě bulharské televize americkou společností Central Euro-

pean Media Enterprises Ltd. 

Příští týden by měly vyjít výsledky společnosti Erste Bank, CETV, 

ČEZ, NWR, a Unipetrolu. Svoje čísla bude také zveřejňovat 

Telefónica O2 ČR. Rozhodně se máme na co těšit, myslím 

zejména nárůst volatility, která je vždy spojena s těmito 

"událostmi". Generálně ale mohu říct, že žádné zásadní nega-

tivní oznámení jako takové nečekám.  

Akciové trhy, měny, úrokové prostředí 19.2.2010 

Týden české měny. 

Lukáš Růžička,  ruzicka@jtbank.cz 

 CZK - týdenní změna 

Začíná výsledkové období. 

Aleš Vávra, vavra@jtbank.cz 
Týdenní změna 
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EUR - týdenní změna 

Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com  , www.jtfg.com 

CME - týdenní a 12M vývoj
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Hodnota 25,75 CZK

1 týden 1,02% h

3 měsíce -0,31% i

1 rok 12,27% hh

http://www.jtpb.com/
http://www.jtfg.com/


5 

Čo priniesol týždeň/Co přinesl týden 

Akcie na Burze cenných papírů Praha (SPAD) 

Nejlikvidnější tituly (denní ob-

jem obchodů v mil. CZK) 

Indexy akciových trhů 
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Vývoj indexů českého, ruského a evropského trhu 

Název Datum Hodnota Změna 1T Změna 3M Změna 1R

Střední a východní Evropa

ČR PX Index h 19.2.2010 1 150,00 3,29% 0,26% 75,04%

Rusko rtsi$ index h 19.2.2010 1 422,91 3,41% -1,95% 159,08%

Maďarsko BUX Index h 19.2.2010 21 344,89 2,95% 3,68% 100,42%

Polsko WIG Index h 19.2.2010 38 650,00 1,89% -1,76% 74,10%

Rumunsko BET Index h 19.2.2010 5 264,59 2,87% 8,95% 154,90%

Evropa

Evropa EuroStoxx SX5E index h 19.2.2010 2 788,15 4,25% -2,52% 31,84%

USA

USA S&P 500 SPX index h 19.2.2010 1 105,44 2,50% 0,96% 41,92%
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Název Datum Hodnota Změna 1T Změna 3M Změna 1R Prům. objem 1T

BCPP SPAD denní (mil. CZK)

ČEZ h 19.2.2010 873,10 1,70% -0,41% 26,72% 609,43                  

TEL O2 h 19.2.2010 445,20 0,04% 3,53% 20,75% 250,50                  

CETV h 19.2.2010 539,00 6,19% 9,55% 216,11% 73,74                    

ERSTE h 19.2.2010 728,10 6,68% -4,01% 237,40% 196,95                  

KB h 19.2.2010 3 770,00 5,31% -0,32% 109,91% 445,23                  

NWR h 19.2.2010 177,00 0,85% 4,11% 144,98% 167,83                  

PM ČR h 19.2.2010 10 150,00 3,26% 24,52% 79,65% 24,37                    

UNIPETROL i 19.2.2010 135,50 -1,09% -0,37% 12,45% 31,84                    

ORCO h 19.2.2010 197,80 9,28% 2,22% 35,44% 5,11                      

ECM h 19.2.2010 290,00 1,05% -7,94% 43,14% 0,31                      

PEGAS h 19.2.2010 440,00 1,38% 3,77% 76,35% 4,14                      

KIT DIGITAL i 19.2.2010 181,50 -0,82% ######### ######### 0,08                      

Polsko

Rusko

Evropa 

EuroStoxx

ČR

Maďarsko

Rumunsko

-4% -2% 0% 2% 4% 6% 8% 10%

Změna 3 měsíce 

Akcie Burza Praha 

Změna 3 měsíce 

Indexy akciových trhů 

Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com  , www.jtfg.com 
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Mezibankovní úrokové sazby 

Úrokové sazby Datum 3M 6M 12M

3M 6M 12M

USD Libor 19.2.2010 0,25% 0,40% 0,88%

EUR Libor 19.2.2010 0,61% 0,92% 1,21%

JPY Libor 19.2.2010 0,25% 0,45% 0,68%

CHF Libor 19.2.2010 0,25% 0,32% 0,62%

GBP Libor 19.2.2010 0,64% 0,87% 1,30%

CZK Pribor 19.2.2010 1,52% 1,76% 2,04%

Výnosové křivky státních dluhopisů 

Indexy státních dluhopisů 

Indexy absolutního výkonu vybraných st. dluhopisů, které mají splatnost v uvedeném časovém rozmezí. Index pro EU 
obsahuje koš státních dluhopisů Německa, Francie a Itálie. 

Index Datum Hodnota Měna Změna 1T Změna 3M Změna 1R Výnos Durace

do maturity (roky)

ČR 1-3 roky h 18.2.10 159,31 CZK 0,22% 1,24% 5,86% 1,96% 1,8

ČR 3-5 let h 18.2.10 181,85 CZK 0,15% 1,33% 8,37% 2,73% 3,1

ČR 5-7 let h 18.2.10 134,88 CZK 0,32% 1,22% 8,85% 3,37% 4,8

ČR 7-10 let h 18.2.10 191,34 CZK 0,83% 0,47% 9,56% 4,19% 6,8

ČR nad 10 let h 18.2.10 170,49 CZK 1,10% -1,97% -0,96% 4,87% 10,7

EU 1-3 roky h 18.2.10 155,15 EUR 0,15% 0,78% 3,19% 1,25% 1,8

EU 3-5 let h 18.2.10 165,88 EUR 0,20% 1,37% 4,60% 2,11% 3,7

EU 5-7 let h 18.2.10 173,22 EUR 0,11% 1,27% 4,90% 2,75% 5,4

EU 7-10 let i 18.2.10 176,65 EUR -0,01% 1,04% 5,37% 3,38% 7,2

EU nad 10 let i 18.2.10 181,99 EUR -0,59% 0,67% 7,37% 4,36% 12,7

US 1-3 roky i 18.2.10 217,34 USD -0,09% 0,08% 1,75% 1,04% 1,9

US 3-5 let i 18.2.10 254,44 USD -0,40% -0,09% 1,09% 2,22% 4,2

US 5-7 let i 18.2.10 273,58 USD -0,58% -0,69% -0,15% 2,98% 5,6

US 7-10 let i 18.2.10 278,97 USD -0,70% -1,83% -3,51% 3,69% 7,7

US nad 10 let i 18.2.10 316,61 USD -1,29% -4,26% -7,89% 4,63% 14,1

Měnové páry Datum Hodnota Změna 1T Změna 3M Změna 1R

CZK/USD h 19.2.2010 19,06 0,87% -10,08% 19,11%

CZK/EUR h 19.2.2010 25,75 1,02% -0,31% 12,27%

CZK/GBP h 19.2.2010 29,38 2,01% -2,47% 10,97%

CZK/CHF h 19.2.2010 17,58 1,01% -3,46% 10,54%

CZK/RUB i 19.2.2010 0,63 -0,55% -5,82% 0,27%

CZK/PLN h 19.2.2010 6,43 0,65% -3,48% -6,25%

CZK/HUF h 19.2.2010 9,49 1,01% 0,81% 0,30%

RUB/USD h 19.2.2010 30,11 0,54% -4,21% 19,12%

USD/EUR i 19.2.2010 1,35 -0,49% -9,28% 6,55%

GBP/EUR i 19.2.2010 0,88 -0,94% 2,18% -0,94%

CHF/EUR h 19.2.2010 1,46 0,10% 3,23% 0,10%

Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com 
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Název Datum Hodnota Měna Změna 1T Změna 3 M Změna 1R

Akcie

CEZ AS h 19.2.2010 873,10 CZK 1,70% -0,41% 26,72%

UNIPETROL AS i 19.2.2010 135,50 CZK -1,09% -0,37% 12,45%

TELEFONICA O2 CZECH REPUBLIC h 19.2.2010 445,20 CZK 0,04% 3,53% 20,75%

ERSTE GROUP BANK AG h 19.2.2010 728,10 CZK 6,68% -4,01% 237,40%

PHILIP MORRIS CR AS h 19.2.2010 10 150,00 CZK 3,26% 24,52% 79,65%

CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A h 19.2.2010 539,00 CZK 6,19% 9,55% 216,11%

MMC NORILSK NICKEL JSC-ADR h 19.2.2010 15,63 USD 7,05% 9,68% 233,97%

RUSHYDRO h 19.2.2010 1,28 RUB 8,81% 13,13% 112,58%

CENTRAIS ELEC BRAS-SP ADR CM h 19.2.2010 13,79 USD 2,15% 9,90% 62,40%

VTB BANK OJSC-GDR-REG S h 19.2.2010 4,95 USD 4,65% 11,24% 345,95%

KAZKOMMERTSBANK-OCT 06 REG S i 19.2.2010 8,20 USD -3,19% -9,59% 98,55%

SBERBANK-CLS h 19.2.2010 2,64 USD 0,38% 5,18% 513,95%

BANCO SANTANDER SA h 19.2.2010 10,03 EUR 4,94% -13,61% 92,79%

CREDIT SUISSE GROUP AG-REG h 19.2.2010 47,36 CHF 3,59% -12,46% 62,64%

GOLDMAN SACHS GROUP INC h 19.2.2010 155,40 USD 0,88% -10,09% 80,68%

UBS AG-REG h 19.2.2010 14,59 CHF 7,04% -11,31% 13,98%

BARCLAYS PLC hh 19.2.2010 312,30 GBp 19,20% 1,26% 208,90%

CITIGROUP INC h 19.2.2010 3,43 USD 6,70% -19,60% 36,45%

LUXOTTICA GROUP SPA h 19.2.2010 18,91 EUR 3,33% 11,10% 73,33%

PPR h 19.2.2010 85,52 EUR 1,42% 4,13% 95,16%

CIE FINANCIERE RICHEMON-BR A h 19.2.2010 37,05 CHF 4,66% 15,03% 118,46%

SWATCH GROUP AG/THE-BR h 19.2.2010 305,90 CHF 5,34% 19,54% 123,45%

COACH INC h 19.2.2010 36,20 USD 2,32% 6,72% 163,27%

MICROSOFT CORP h 19.2.2010 28,81 USD 2,45% -3,26% 60,86%

Fondy

JABCAP GLO BALANCED FUND-D1 16.2.2010 177,55 USD na 2,10% 37,98%

Exchange Traded Funds (ETF)

UNITED STATES OIL FUND LP h 19.2.2010 38,77 USD 5,41% -2,24% 59,68%

ISHARES SILVER TRUST h 19.2.2010 15,81 USD 2,86% -13,42% 13,84%

Komodity

Ropa (Generic 1st 'CL' Future) h 19.2.2010 79,30 USD 5,34% 2,38% 100,86%

Zlato (London Gold Market Fixing Ltd) h 19.2.2010 1 112,75 USD 2,84% -2,00% 13,49%

Měď (LME COPPER SPOT ($)  OFF) h 18.2.2010 7 086,00 USD 6,20% 2,31% 124,85%

Zinek (LME ZINC   SPOT  ($) OFF) h 18.2.2010 2 250,50 USD 4,43% -0,07% 110,13%

Hliník (LME ALUMNM SPOT  ($) OFF) h 18.2.2010 2 077,00 USD 3,20% 2,04% 62,20%

Nikl (LME NICKEL SPOT  ($) OFF) hh 18.2.2010 20 235,00 USD 12,76% 16,97% 108,07%

Ropa (WTI)
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Důležitá upozornění, tzv. „Disclaimer“ 

Tento report vytvořila J&T BANKA, a. s., se sídlem: Pobřežní 297/14, 186 00 Praha 8, IČ: 47115378 

zapsána v obchodním rejstříku vedeném Městským soudem v Praze, oddíl B, vložka 1731 (dále jen 

„Banka“), která při své činnosti podléhá kontrole ČNB, spadá pod legislativu České republiky, a při své 

činnosti včetně tvorby  tohoto dokumentu se řídí českou legislativou. 

Tento report je psaný stylem přizpůsobeným pro osoby, které mají dle §2a odst. 1) a 2) zákona 

č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, postavení profesionálního investora. Bude-li tento 

report využíván jiným investorem, upozorňuje jej Banka, že je to výhradně jeho vlastní rozhodnutí a Banka 

vůči těmto investorům neuplatňuje pravidla pro jejich zvýšenou ochranu.  

Obsah tohoto reportu představuje výhradně shrnutí minulých událostí na finančních trzích a jejich struč-

ný přehled. Žádná z informací uvedených v tomto dokumentu není míněna a nemůže být považována 

za analýzu investičních příležitostí, investiční doporučení nebo investiční poradenství, a Banka při tvorbě 

tohoto dokumentu ani neuplatnila žádný postup nebo pravidlo pro jejich tvorbu nebo poskytnutí.  

Při tvorbě tohoto reportu využívá Banka zaměstnanců Banky, kteří mají rozsáhlé znalosti a zkušenosti 

z oblasti finančních trhů. 

Odměna osob, které se podílejí na přípravě tohoto dokumentu, není přímo odvozena od obchodů Banky 

nebo jejich zaměstnanců. Odměna není rovněž přímo odvozena od objemu obchodů provedených inves-

tory s investičními nástroji nebo na trzích uvedených v tomto dokumentu. Pravidla pro nastavení výše 

odměny jsou stanovena tak, aby nedocházelo k ovlivňování objektivity informací uvedených v tomto doku-

mentu.  

Banka výslovně upozorňuje na skutečnost, že tento report může obsahovat informace týkající se inves-

tičních nástrojů nebo emitentů, u kterých má své vlastní zájmy Banka nebo některý ze subjektů, který se 

podílí na přípravě tohoto reportu. Tyto zájmy spočívají zejména v přímém nebo nepřímém podílu 

na těchto subjektech, nebo v provádění operací s investičními nástroji týkajícími se těchto subjektů.  

Banka zároveň výslovně upozorňuje, že při přípravě tohoto dokumentu dodržuji jeho tvůrci pravidla profe-

sionality a objektivity, využívají vlastní praxi a zkušenosti, a při svých analýzách a názorech pracují se zdro-

ji, které jsou v rámci finančního trhu považovány za vysoce profesionální a sofistikované. Přesný údaj 

o zdroji informace je uveden přímo v textu tohoto dokumentu.  

Banka prohlašuje, že emitenti investičních nástrojů zmiňovaných v tomto dokumentu nebo jiné subjekty 

v dokumentu zmiňované, nebyly informované o obsahu tohoto reportu a jeho obsah žádným způsobem 

nepřipomínkovaly ani neměnily.  

www.jtpb.com  , www.jtfg.com 

http://www.jtpb.com/
http://www.jtfg.com/

