Tydenni vyhled

Evropské PMI vylepsi energie a Cina
Americka ekonomika ve 4Q zFrejmé slusné rostla

Silicon Valley snizuje stavy, Wall Street odhady, akcie
rostou

Mezi zaplavu firemnich vysledkd, které budou prezentovat u? i
néktera z nejvétsich jmen, se tento tyden vklini nékolik zajimavych
makrodat. Budou to zejména predbézné indexy nakupnich
manazerd z Evropy a prvni zprava o americkém HDP za 4Q.

V pfipadé PMI se ¢ekd zlepdeni a posun index( zdola smérem
k neutrdlnim 50 bodim. To by odpovidalo obecné pozitivnim
ocekavanim spojenym s nizS§imi cenami energii a oteviranim
cinské ekonomiky. Tyto faktory se pravdépodobné odrazi také
o . e . o . 7 v . .
v pruzkumech mezi firmami a reakce trhu jen ukaze, nakolik je toto
téma uz "ohrané", respektive jestli jesté dokaze posunout akcie a
euro vzh(ru.

Slozitéjsi je to s americkym HDP. Ceka se od néj dalsi solidni
vysledek, tedy riist o 2,7 procenta. I v tomto pfipadé je kladné
prijeti dobrych zprav docela mozné, protoze odolna ekonomika ma
moznost skrze adaptivni oCekavani utvrdit investory v predstavé
hladkého pristani, tedy budoucnosti bez recese. Jako obvykle je ale
podminkou, Ze se udrzi o¢ekavani mirného Fedu. Opakovat, Ze tato
predstava nejde pfili§ dohromady se silnou ekonomikou, muize
vedle trzniho nadseni vypadat jako zbytecné straseni, ale to samé
nam v podstaté porad dokola fikaji i centralni bankéfri.

At uz HDP dopadne jakkoli, podle nas by vpfed hledici trh mél rychle
stocit svou pozornost ke dvéma daleko zasadnéjsim udalostem na
obzoru. Jde o ISM za leden a jednani Fedu. V obou pfipadech
mluvime aZ o pfiétim tydnu, ale pljde o silnou indikaci aktudlni
kondice ekonomiky a v sazbach realné projeveny skutecny postoj
Fedu. Uz béhem nasledujicich dni se podle nas zacne otazka ISM a
Fedu na trzich fesit, a to vedle prib&Zného soustfedéni na vyhledy
firem Ci jejich boj s naklady.
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Ten nabira na obratkach zejména v technologickém, a
v mensi mife i bankovnim sektoru. DalSsim véhlasnym jménem,
které nese Stafetu masového propousténi, je matka Googlu
Alphabet. Na snizovani nakladl v pfebujelém technologickém
odvétvi ovsem trhy slysi, prestoze to zvySuje pravdépodobnost
recese. Akcie Alphabet v patek po ozndmeni posilily az o 5 %, a
spolu s ne¢ekanym pfirGistkem novych predplatiteld (+7,7 mil.) u
Netflixu (+8,5 %) potahly index Nasdaq 100 az k +3 %.
Z nejvétsich IT firem tak (zatim) zdstdvd bez masového
propousténi pouze Apple.

Na pozadi téchto korporatnich zprav se zatim trzni konsenzus pro
zisky v ramci indexu S&P 500 posouva béhem vysledkové
sezény nenapadné niz. Korporatni zisky by mély v meziro¢nim
srovnani mirné klesat az do konce 1H23, bilance celého roku by pak
meéla byt kladnd nula (na zacdatku vysledkové sezény +2 %).
Zajimavé je, ze uz v priibéhu 2Q23 by se mély role mezi
hodnotou a réistem otoéit. Zatimco tradi¢né rlstové segmenty
trhu (zejména IT a komunikace) zaénou pfispivat k rlstu ziskt opét
kladn&, ty hodnotové budou kvdli vysoké srovndvaci zakladné
(pfedevsim v energetice) z mezirocniho pohledu v ¢erveném.

Tento tyden bude patfit blue-chipim z primyslu, telekomunikaci
a zejména IT. Potenciadlné volatilni mdZe byt hlavné stfedeéni a
¢tvrtecni Uvod obchodovani. Stfeda navaze na aterni vysledky
Microsoftu, rano navic reportuje ASML. Ve stifedu po closu pfijde
na radu Tesla, ve Ctvrtek pak Visa nebo Intel, a v patek bychom
upozornili na American Express, ktera bude dalsi dobrou indikaci
o americkém spotrebiteli.

Na Uvod tydne se pak jesté dozvidame, Ze aktivisticky hedgovy fond
Elliott Investment Management nabyl multimiliardovy podil
v softwarové spolecnosti Salesforce. Investice prichazi po
hlubokém vice nez 50% propadu akcii a (jak jinak) ozndmeném
propousténi. Akcie Salesforce pfidavaji v pre-marketu +4 %.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
24.1. 9:30 DE - PMI v pramyslu leden P 48 47,1
24.1. 10:00 EMU - PMI v priimyslu leden P 48,5 47,8
24.1. 10:30 UK - PMI v prdmyslu leden P 45,4 45,3
24.1. 14:00 HU - Jednani MNB, zakladni sazba 24. leden 13 % 13 %
25.1. 10:00 DE - Index podnikatelského klimatu Ifo leden 90,2 88,6
26.1. 14:30 USA - HDP, q/q a 4Q 2,5% 3,2 %
26.1. 14:30 USA - Nové Zadosti o davky v nezam. 21. leden 212 k 190 k
26.1. 16:00 USA - Prodeje novych doml prosinec 615k 640 k
27.1. 14:30 USA - Vydaje na osobni spotifebu, m/m prosinec -0,1 % 0,1 %
27.1. 16:00 USA - Index spotf. ddv&ry Mich. university  leden F 64,6 64,6
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
23.1. 13:00 Baker Hughes Co 12/22 Q4 0,402 USD
24.1. 03:00 Logitech International SA 12/22 Q3 1,166 USD
24.1. Bef-mkt Halliburton Co 12/22 Q4 0,667 USD
24.1. Bef-mkt General Electric Co 12/22 Q4 1,152 USD
24.1. Bef-mkt DR Horton Inc 12/22 Q1 2,25 USD
24.1. Bef-mkt 3M Co 12/22 Q4 2,364 USD
24.1. Bef-mkt  Raytheon Technologies Corp 12/22 Q4 1,243 USD
24.1. 12:00 Danaher Corp 12/22 Q4 2,491 USD
24.1. Bef-mkt Lockheed Martin Corp 12/22 Q4 7,401 USD
24.1. 12:45 Johnson & Johnson 12/22 Q4 2,226 USD
24.1. 13:00 Verizon Communications Inc 12/22 Q4 1,193 USD
24.1. 13:45 Union Pacific Corp 12/22 Q4 2,795 UsSD
24.1. Aft-mkt  Intuitive Surgical Inc 12/22 Q4 1,267 USD
24.1. Aft-mkt  Texas Instruments Inc 12/22 Q4 2,018 USD
24.1. Aft-mkt  Microsoft Corp 12/22 Q2 2,304 USD
25.1. 07:00 ASML Holding NV 12/22 Q4 4,322 EUR
25.1. Bef-mkt  Automatic Data Processing Inc 12/22 Q2 1,934 USD
25.1. Bef-mkt AT&T Inc 12/22 Q4 0,562 USD
25.1. Bef-mkt  General Dynamics Corp 12/22 Q4 3,54 USD
25.1. Bef-mkt  Abbott Laboratories 12/22 Q4 0,91 USD
25.1. Bef-mkt Boeing Co/The 12/22 Q4 0,368 USD
25.1. Bef-mkt Hess Corp 12/22 Q4 1,706 USD
25.1. Bef-mkt US Bancorp 12/22 Q4 1,05 USD
25.1. Bef-mkt  Norfolk Southern Corp 12/22 Q4 3,431 USD
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25.1. Bef-mkt  NextEra Energy Inc 12/22 Q4 0,503 USD
25.1. 13:00 Nasdaq Inc 12/22 Q4 0,651 USD
25.1. 13:30 Kimberly-Clark Corp 12/22 Q4 1,511 USD
25.1. Aft-mkt  International Business Machines Corp 12/22 Q4 3,581 USD
25.1. Aft-mkt ~ CSX Corp 12/22 Q4 0,468 USD
25.1. Aft-mkt  Tesla Inc 12/22 Q4 1,127 USD
25.1. Aft-mkt Lam Research Corp 12/22 Q2 9,993 USD
25.1. Aft-mkt ServiceNow Inc 12/22 Q4 2,018 USD
25.1. Aft-mkt Levi Strauss & Co 11/22 Q4 0,293 USD
25.1. Aft-mkt  Las Vegas Sands Corp 12/22 Q4 -0,091 USD
25.1. Aft-mkt  Wolfspeed Inc 12/22 Q2 -0,132 USD
26.1. 07:00 SAP SE 12/22 Q4 1,397 EUR
26.1. 07:00 Nokia Oyj 12/22 Q4 0,133 EUR
26.1. 07:20 Volvo AB 12/22 Q4 4,833 SEK
26.1. 08:00 Wizz Air Holdings Plc 12/22 Q3 -1,307 EUR
26.1. Bef-mkt  Dow Inc 12/22 Q4 0,575 USD
26.1. Southwest Airlines Co 12/22 Q4 0,093 USD
26.1. Bef-mkt  Comcast Corp 12/22 Q4 0,773 USD
26.1. Bef-mkt Valero Energy Corp 12/22 Q4 7,401 USD
26.1. Bef-mkt  Northrop Grumman Corp 12/22 Q4 6,57 USD
26.1. Bef-mkt Mastercard Inc 12/22 Q4 2,582 USD
26.1. Bef-mkt  Tractor Supply Co 12/22 Q4 2,343 USD
26.1. Bef-mkt Blackstone Inc 12/22 Q4 0,964 USD
26.1. Bef-mkt American Airlines Group Inc 12/22 Q4 1,145 USD
26.1. Aft-mkt  KLA Corp 12/22 Q2 6,995 USD
26.1. Aft-mkt  Visa Inc 12/22 Q1 2,004 USD
26.1. Aft-mkt  Intel Corp 12/22 Q4 0,194 USD
26.1. Aft-mkt LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 12/22 Q4 16,42 EUR
27.1. 08:00 H & M Hennes & Mauritz AB 11/22 Q4 1,722 SEK
27.1. Bef-mkt HCA Healthcare Inc 12/22 Q4 4,782 USD
27.1. Bef-mkt Chevron Corp 12/22 Q4 4,317 USD
27.1. 13:00 American Express Co 12/22 Q4 2,213 USD
27.1. 13:00 Charter Communications Inc 12/22 Q4 8,695 USD
27.1. 13:00 Colgate-Palmolive Co 12/22 Q4 0,766 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pred otevienim pfislusného trhu.
Aft-mkt: firma zverejni vysledky po zavieni prfislusného trhu.
Odhady firemnich vysledkd jsou reprezentovdny ziskem na akcii v jednotce pfislusné mény.
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Tento dokument je investi¢nim doporucenim (investi¢nim tipem) pfipravenym analytickym oddélenim (expertni tym) spole¢nosti Patria Finance, a.s. (dale jen ,Patria Finance”), licencovanym
obchodnikem s cennymi papiry regulovanym Ceskou narodni bankou. Expertni tym zahrnuje analytiky: Tomas VIk, Branislav Sotak, Jan Hladky. V pfipadé, Ze se na pfipravé dokumentu nebo
analyzy podilely i jiné osoby neZli analytici spole¢nosti Patria Finance, jsou tyto osoby uvedeny v téle dokumentu.

Datum a ¢as vySe uvedené komunikace je datem a ¢asem dokonceni investi¢niho tipu a datem a ¢asem jeho prvniho zverejnéni, pokud neni uvedeno jinak; je to zaroveri odpovidajici datum a ¢as
cen, pokud jsou uvedeny v tomto investi¢nim tipu. Investi¢ni tip je vytvofen k datu a ¢asu svého zverejnéni, pokud neni uvedeno jinak. Investi¢ni tip je aktualni, dokud neni vyfazen ze seznamu
investi¢nich tipu. Patria Finance se nezavazuje aktualizovat investi¢ni tip v zadny pfedem uréeny ¢as nebo v pfedem uréené frekvenci.

Seznam v$ech investi¢nich tipl vytvorenych Expertnim tymem na jakykoli investiéni nastroj ¢i jeho emitenta za poslednich 12 mésicl je dostupny ZDE.

Patria Finance bude provadét periodické aktualizace v zavislosti na vyvoji dané spole¢nosti, jejich oznamenich, trznich podminkach a dalich verejné dostupnych informacich.

Expertni tym k vytvareni investi¢nich tipl vyuziva vlastni screening spolecnosti z indexu Stoxx Europe 600 a S&P 500, ktery pocita vazené skore valuace a vyhledu pro rdst jednotlivych firem
relativné k trhu a také relativné v kazdém sektoru. Data vyuzivana ke screeningu jsou z vétsiny z databaze Bloomberg. Cilem tohoto procesu je prohledat zminéné indexy z pohledu "mimofadného
rGstu za rozumnou cenu”.

Vystupem je sefazeni sektorti a individualnich spole¢nosti ve 2D prostoru podle jejich relativni hodnoty a ristového potencialu, coz umozni posouzeni jejich relativni atraktivity. Spole¢nosti z obou
zminénych index jsou provéfovany s vyuzitim sedmi ristovych metrik (ogek. trzby, oek. EPS, revize EPS za posledni 4 tydny — indikace fundamentalniho momenta, ocek. provozni marze, ocek.
ziskova marze, ocek. zména ziskové marze, RoE) a sedmi hodnotovych metrik (ocek. EV/trzby, ocek. P/E, PEG (P/E k ocek. dlouhodobému rustu), vynos volného cash flow, EV/EBITDA, P/B,
dividendovy vynos).

Vystup je pfedmétem nasledného vybéru Expertnim tymem na zakladé standardnich oceriovacich technik, jako jsou DCF, DDM, porovnavani ve skupiné srovnatelnych spole¢nosti (MBV),
RoE/CoE, EV/IC ku ROIC/WACC, se zaméfenim na zajimavé investi¢ni pfibéhy a dlouhodoby ristovy potencial. Popis zminénych standardnich ocefiovacich technik je k dispozici ZDE.

Predevsim v pripadé kratkodobych investi¢nich tipti Expertni tym pfihlizi také k dal§im proménnym, které jsou téZko modelovateIné. Zahrnuji momentum (pozitivni/negativni trzni sentiment smérem
ke spolec¢nosti, projeveny v silné tendenci zvySovat/snizovat expozici), finanéni vysledky (zda vysledky povedou ke zlep$eni/zhor§eni trznich konsensualnich odhadu), zpravy/udalosti (napfiklad o
fuzich, akvizicich, projevech vy$§i moci, zménach regulace) nebo technické signaly (standardni ukazatele jako technicka podpora/rezistence, prolomeni dlouhodobych trendud na grafech).

Investi¢ni tipy Patria Finance jsou principialné zaméfené pouze na dlouhé pozice, proto v poslednich 12 mésicich bylo 100 % doporuceni ve sméru Koupit (tj. oekavany celkovy vynos vé. dividend
5 % a vice). Kdyz investicni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyfadi ze seznamu investi¢nich tipli. Vyfazené tipy véetné celé historie jsou nasledné dostupné ZDE. K investi¢nimu tipu se
nevaze konkrétni zvefejriovana cilova cena.

Investi¢ni tip neni pfipravovan v souladu s pozadavky pravnich predpisu, které jsou uréeny k vytvareni nezavislého investi¢niho vyzkumu, a neni pfedmétem zakazu obchodovani pred viastni
distribuci. | presto byl tento dokument i dal§i dokumenty pfipravované Expertnim tymem vytvoren v souladu s pravidly pro zamezeni stfetu zajmu.

Propojené entity a jednotliva oddéleni Patria Finance mohou uskutecriovat investi¢ni rozhodnuti, ktera nejsou konsistentni s investi¢nimi doporu¢enimi Expertniho tymu nebo nazory vyjadfenymi v
danych dokumentech. Investofi by proto méli tento dany investicni tip povaZovat pouze za jeden z nékolika faktorl pfi svych investi¢nich rozhodnutich.

Patria Finance nebo jeji zaméstnanci mohou uskute¢fiovat nebo vyhledavat moznosti k realizaci obchodu se spole¢nostmi, které jsou v konkrétnich analyzach zmifiovany. Patria nebo s ni
propojené osoby se tak mohou dostat do stfetu zajmu, ktery muze ovlivnit objektivitu danych analyz.

Neni-li v dokumentu uvedeno jinak, Patria neméa vyznamny finanéni zajem na zadném z investi¢nich nastroji nebo strategii, které jsou v analyzach uvadény.

Tituly uvedené v analyzach predstavuji investicni tipy analytikii Patrie. Doporuéeni makléfu Patrie ¢i jinych zaméstnancu Patrie, ohledné téchto titulti v konkrétnim okamziku v§ak mohou byt odlisné,
a to zejména s ohledem na (i) investi¢ni profil konkrétniho klienta Patrie, kterému je poskytovana sluzba investi¢niho poradenstvi, ale také s ohledem (ii) na sou¢asny, resp. ocekavany budouci
vyvoj na finanénich a kapitalovych trzich.

Cast analytického tymu vytvarejici investiéni tipy je fyzicky oddélena od dal$ich oddéleni Patria Finance a jiného byznysu. Cely analyticky tym podiéha praviditim pro vytvaFeni a distribuci
investi¢énich doporuceni, pravidliim obsazenych v etickém kodexu, politice poskytovani a pfijimani dart, pravidliim pro zamezeni stfetu zajmu, pro pobidky a pro odmériovani. Analyticky tym se dale
fidi pravidly informacnich bariér véetné pravidel jejich prekradovani, pravidly pro distribuci, pravidly osobnich obchodl (PAD) a pfisné oddélenému reportovani pfimo generalnimu fediteli Patria
Finance.

Informace o tom, zda Patria nebo s ni propojené osoby (zejména spole¢nosti ze skupiny Patria Finance):

(1) pusobi jako tvirce trhu ve vztahu k finanénim nastrojim nékteré ze spole¢nosti v analyze zminéné (,emitenta“);

(2) zajistuiji likviditu ve vztahu k finanénim nastrojum emitenta;

(3) obdrzely od emitenta kompenzaci za sluzby investi¢niho bankovnictvi;

(4) maji pfimy nebo nepfimy podil na zékladnim kapitalu emitenta presahujici pét procent;

(5) maji Cistou pozici (dlouhou nebo kratkou) prevysujici pal procenta na zakladnim kapitalu emitenta;

(6) v poslednich dvanacti mésicich byla vedoucim manazerem nebo spolu vedoucim manazerem vefejné nabidky financnich nastroji vydanych emitentem;
(7) ma s emitentem uzavienu dohodu tykajici se tvorby a rozsifovani investi¢nich doporuéeni;

(8) seznamila emitenta s danou analyzou pred jejim rozsifenim, resp. zda byla na zakladé toho dana analyza upravena;

jsou uverejnény zde:

Patria Finance ani entity ze skupiny KBC nemaji Zadnou korporatni dohodu s emitentem akcii, na které Patria Finance vydala expertni doporuceni, a proto Patria Finance neoznamuije podil
doporuceni Koupit/Drzet/Prodat (&i ekvivalenttl) za poslednich 12 mésict a podil emitentti odpovidajici kazdé z této kategorii, se kterymi méla za poslednich 12 mésict vztah v investi¢nim
bankovnictvi.

Clenové Expertniho tymu jsou odméovani dle rznych kritérii, véetné kvality a pfesnosti analyz, spokojenosti klientd, konkurencnich faktord a celkové ziskovosti Patria Finance, coz zahrnuje i zisky
odvozené od trzeb z investi¢niho bankovnictvi. Zadna ¢ast odmén téchto analytikii nebyla a nebude, pfimo &i nepfimo, spojena s konkrétnimi doporu¢enimi nebo nazory vyjadienymi v danych
investi¢nich tipech.
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https://webtrader.patria.cz/research/investicni-tipy/
https://www.patria.cz/akademie/analyzy-investice-modely-ocenovani.html
https://webtrader.patria.cz/research/investicni-tipy/

Patria Finance pfi pfipravé dokumentu vychazela z davérnych externich zdroji, avSak za uplnost a pfesnost takto prevzatych informaci neodpovida. Tento dokument muze byt zménén bez
pfedchoziho upozornéni.

Analyzy poskytuji pouze obecné informace. Nepfedstavuje nabidku k nakupu ¢i prodeji Finanénich nastroji. Zminéné finan¢ni nastroje nebo strategie nemusi byt vhodné pro kazdého investora.
Nazory a doporuceni v analyze uvedené neberou v Gvahu situaci a osobni poméry jednotlivych klientd, jejich finanéni situaci, znalosti, zkuSenosti, cile nebo potieby a jejich zamérem neni doporucit
konkrétni finanéni nastroje nebo strategie konkrétnim investortim.

Analyzy jsou pfipravovany primarné pro investory, u nichz se ocekava, ze budou cinit vlastni investi¢ni rozhodnuti a budou se o vyhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroju v uvedenych
dané analyze rozhodovat samostatné, zejména na zakladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného nebezpedi a rizik, jejich vlastni investi¢ni strategie a vlastni pravni, dariové a finanéni situace.
Analyza by neméla byt jedinym podkladem pro investi¢ni rozhodnuti.

Investor by mél vyhledat odborné posouzeni, véetné darového poradenstvi, o vhodnosti investic do jakychkoliv finanénich nastrojt, jinych investic nebo investi¢nich strategii v dané analyze
zminénych nebo doporucenych v analyze. Hodnota, cena ¢i pfijem z uvedenych aktiv se miZe ménit anebo byt ovlivnéna pohybem sménnych kurzl. V disledku téchto zmén muze byt hodnota
investice do uvedenych aktiv znehodnocena. Uspésné investice v minulosti neindikuji ani nezarucuiji pfiznivé vysledky do budoucna.

Analyzy jsou urgeny k distribuci na izemi Ceské a Slovenské republiky, pfipadné jinych zemi Evropské unie. Distribuce konkrétnich analyz vici vefejnosti mimo Ceskou a Slovenskou republiku
muze byt omezena pravnimi predpisy pFislusné zemé. Osoby, do jejichz dispozice se dana analyza dostane, by se tedy mély fadné informovat o existenci takovéhoto omezeni. Nerespektovanim
takového omezeni muze dojit k porueni zakont Ceské republiky & pFislusné zem&.
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