Tydenni vyhled

Unorové PMI ukazi kondici Evropy
Prisnéjsi a delsi cyklus ménové politiky

Meta spousti dobrovolné predplatné

Novy tyden zacind americkym svatkem, pficemz trhy vstrebavaji
udalosti z minulého tydne, slovni konfrontace mezi USA a Cinou a
dalsi geopolitické zpravy. Nejblizsi dny budou spise slabsi, co se
tyC¢e novych makrodat, ale dostaneme fadu zajimavych firemnich
vysledkd & nové informace z Fedu.

Z novych dat stoji za pozornost predbézné indexy nakupnich
manazert v Evropé. Optimismus ohledné vyvoje v této
ekonomické oblasti byl dlleZitym tahounem akcii v poslednich
meésicich, Cisla a odhady se zlepsily. Také od Unorovych PMI se ceka
mirné zlepseni, pficemz nyni ukazuji zhruba stagnaci ekonomické
aktivity. Doplnénim bude obdobny némecky index Ifo.

Americka data nebudou az tak zajimava, nebot vétsinou jde o revize

v v v ’ ’ .0 v Ve ra - - ra r
predbéznych udaju. O néco vic by se mohl sledovat zapis z jednani
Fedu a nové komentare, kterych probéhne nejvic az v samotném
zavéru tydne.

Nedavno jsme slySeli dva jestfabi komentafe otevirajici moznost
navratu 50bodovych krokl u zvy$ovani sazeb, zatimco dal&i bankéFi
z Fedu mluvili o standardnich 25bodovych krocich. Podle nas jde
predevsSim o opakované upozornéni, ze cyklus nekonci a sazby
se po jeho dokonceni na vrcholu néjaky ¢as zdrzi. V souvislosti
s tim se uz zvedla o¢ekavani pro trajektorii rokovych sazeb v USA.
A vzhlru se posouvaji ocekdvani také v pFipadé eurozény.

Reakce na vysledky neprofitabilniho techu v minulém tydnu davaji
tusit, ze probihajici trzni euforie se misty méni na
spekulativni horecku, ve které opét hraji velkou roli agresivni
opce s kratkou splatnosti. Ani Palantir (Investi¢ni tipy), ani Upstart,
ani Roblox nemély dle naseho nazoru cisla na +22 %, +28 %, ani
+26 %, pricemz sentiment se v plli tydne utrhl na spousté
podobnych jmen.
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Nadseni zchladil az Fed, ktery se razné pripomenul predevsim Gsty
Séfky clevelandského Fedu Mesterové, ktera zvazovala +50 bps uz
na poslednim Unorovém zasedani. Od té doby pfislo hned nékolik
necekané silnych printd, které svédci o prekvapivé odolné
ekonomice a zavdavaji tak ddvod k pochybam, jestli akciové trhy
neodpiskaly boj s inflaci pfedCasné. V Unoru zatim roste kratky i
dlouhy konec vynosové kfivky a inverze se dale prohlubuje.
Kratky a dlouhy konec dolarové kfivky rostly naposled v tandemu
loni v srpnu-fijnu. Index S&P 500 prisel béhem té doby o bezmala
20 %. Ode dna se pak odrazil az s rychlejsim poklesem inflace ...

Meta Platforms chce po vzoru Twitteru spustit mozZnost
predplatného za ovéreni identity uzivatelG a firem na svych
platformach Facebook a Instagram (verified account). Oficidlné se
jednda o zplsob, jak pfedchazet podvodim, neoficidlné je to dalsi
monetizace platformy, ktera zacina byt pfehlcena reklamou. Sluzba
bude mési¢né stat 11,99 USD (14,99 USD pokud pro platbu vyuzZiji
i0S).

Jakykoliv dalsi pfijem je dobry a véfime, Ze po pocatecCnich
klopytnutich se sluzba nakonec ujme (i u Twitteru to chvili trvalo).
Vzhledem k tomu, kolik lidi globalné Facebook/Insta vyuziva a jak
pohodIné je platit pfes iOS, je tato zprava pozitivni i pro Apple a
jeho segment Services. Funkce bude v nejblizSich tydnech
uvedena v Australii a na Novém Zélandé a nasledné po celém svéte.

Z korporatnich vysledk( nas bude zajimat predev&im Nvidia a
Alibaba, jimz se budeme vénovat ve stfedu. Nvidia ma za sebou
od fijna 80% rally, po niz se opét potyka s astronomickou valuaci,
takze bude co obhajovat. Normalné bychom rekli, Ze na pozitivni
reakci pri P/E 50x neni moc mista, avsak klidné se mtZe zopakovat
situace z konce roku 2021 (klicové slovo Metaversum v prezentaci
vysledkd), pokud se management bude dostate¢né& dlouho tocit
kolem AI a re¢ovych modell. Cisla od Alibaby pro zménu ukazou,
jak se &inska ekonomika zotavuje z ukon&enych lockdownd.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
21.2. 9:30 DE - PMI v primyslu unor P 48 47,3
21.2. 10:00 EMU - PMI v priimyslu unor P 49,3 48,8
21.2. 10:30 UK - PMI v prdmyslu unor P 47,5 47
21.2. 11:00 DE - Index ocekavani ZEW unor 23 % 16,9 %
21.2. 16:00 USA - Prodeje starich dom@, m/m leden 1,99 % -1,47 %
22.2. 8:00 DE - Harmonizovany CPI, y/y leden F 9,2 % 9,2 %
22.2. 10:00 DE - Index podnikatelského klimatu Ifo unor 91,1 90,2
22.2. 20:00 USA - Zapis z jednani FOMC 1. Unor -- --
23.2. 11:00 EMU - CPI, y/y leden F 8,6 % 8,5 %
23.2. 14:30 USA - HDP, g/q a 4Q S 2,9 % 2,9 %
23.2. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 18. Unor 200 k 194 k
24.2. 0:30 JP - CPL, y/y leden 4,3 % 4 %
24.2. 8:00 DE - HDP, g/q 4Q F -0,2 % -0,2 %
24.2. 14:30 USA - Vydaje na osobni spotfebu, m/m leden 1,3 % -0,2 %
24.2. 16:00 USA - Prodeje novych dom( leden 620 k 616 k
24.2. 16:00 USA - Index spotf. dGv&ry Mich. university ~ unor F 66,4 66,4
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
21.2. 05:00 HSBC Holdings PLC 12/22 Q4 0,234 USD
21.2. Bef-mkt Home Depot Inc/The 01/23 Q4 3,267 USD
21.2. 12:45 Medtronic PLC 01/23 Q3 1,265 USD
21.2. 13:00 Walmart Inc 01/23 Q4 1,517 USD
21.2. 13:00 Molson Coors Beverage Co 12/22 Q4 1,068 USD
21.2. Aft-mkt  Coinbase Global Inc 12/22 Q4 -2,171 USD
21.2. Aft-mkt  Diamondback Energy Inc 12/22 Q4 5,234 USD
21.2. Aft-mkt  Palo Alto Networks Inc 01/23 Q2 0,779 USD
21.2. Aft-mkt  Caesars Entertainment Inc 12/22 Q4 0,025 USD
21.2. Aft-mkt  Chesapeake Energy Corp 12/22 Q4 2,865 USD
22.2. 08:00 Stellantis NV 12/22 Q4 1,29 EUR
22.2. Bef-mkt Lloyds Banking Group PLC 12/22 Q4 0,017 GBP
22.2. Bef-mkt Iberdrola SA 12/22 Q4 0,155 EUR
22.2. 15:30 TIX Cos Inc/The 01/23 Q4 0,889 USD
22.2. Aft-mkt Unity Software Inc 12/22 Q4 0,012 USD
22.2. Aft-mkt Mosaic Co/The 12/22 Q4 2,141 USD
22.2. Aft-mkt Teladoc Health Inc 12/22 Q4 -0,159 USD
22.2. eBay Inc 12/22 Q4 1,057 USD
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22.2. Aft-mkt  Etsy Inc 12/22 Q4 1,037 USD
22.2. 22:20 NVIDIA Corp 01/23 Q4 0,813 USD
23.2. 07:00 Deutsche Telekom AG 12/22 Q4 0,256 EUR
23.2. 07:30 Telefonica SA 12/22 Q4 0,098 EUR
23.2. 08:00 Anglo American PLC 09/22 Q3

23.2. Bef-mkt BAE Systems PLC

23.2. Bef-mkt Rolls-Royce Holdings PLC

23.2. Bef-mkt Newmont Corp 12/22 Q4 0,425 USD
23.2. Bef-mkt  Keurig Dr Pepper Inc 12/22 Q4 0,504 USD
23.2. Bef-mkt  Eni SpA 12/22 Q4 0,798 EUR
23.2. HeidelbergCement AG 12/22 Q4 2,4 EUR
23.2. Bef-mkt Cheniere Energy Inc 12/22 Q4 6,299 USD
23.2. Bef-mkt Alibaba Group Holding Ltd 12/22 Q4 15,99 CNY
23.2. Bef-mkt Domino's Pizza Inc 12/22 Q4 3,976 USD
23.2. Bef-mkt Moderna Inc 12/22 Q4 4,673 USD
23.2. Bef-mkt  American Electric Power Co Inc 12/22 Q4 0,991 USD
23.2. Bef-mkt Bath & Body Works Inc 01/23 Q4 1,63 USD
23.2. 12:55 CBRE Group Inc 12/22 Q4 1,19 USD
23.2. 13:00 American Tower Corp 12/22 Q4 1,033 USD
23.2. Aft-mkt  Block Inc 12/22 Q4 0,281 USD
23.2. 22:00 Booking Holdings Inc 12/22 Q4 21,556 USD
23.2. Aft-mkt  EOG Resources Inc 12/22 Q4 3,39 USD
23.2. Aft-mkt ~ Warner Bros Discovery Inc 12/22 Q4 -0,134 USD
23.2. Aft-mkt  Celanese Corp 12/22 Q4 1,65 USD
23.2. Aft-mkt  Intuit Inc 01/23 Q2 1,441 USD
23.2. Aft-mkt  Autodesk Inc 01/23 Q4 1,814 USD
24.2. 07:00 BASF SE 12/22 Q4 0,188 EUR
24.2. Monster Beverage Corp 12/22 Q4 0,624 USD
242 Bef-mkt International Consolidated 12/22 Q4 0,011 EUR

Group SA

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pred otevienim pfislusného trhu.
Aft-mkt: firma zvefejni vysledky po zavieni prislusného trhu.

Odhady firemnich vysledkd jsou reprezentovany 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 tipt vytvorenych Expertnim tymem na jakykoli investiéni nastroj ¢i jeho emitenta za poslednich 12 mésict je dostupny ZDE.

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

Expertni tym k vytvareni investi¢nich tipl vyuziva vlastni screening spole¢nosti z indext Stoxx Europe 600 a S&P 500, ktery pocita vazené skore valuace a vyhledu pro rast 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 rGstovych metrik (ocek. trzby, oéek. 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 (oek. EV/trzby, ocek. P/E, PEG (P/E k ocek. dlouhodobému ristu), 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 pfipadé kratkodobych investi¢nich tipti Expertni tym pfihlizi také k dal§im proménnym, které jsou téZko modelovateIné. Zahrnuji momentum (pozitivni/negativni trzni sentiment smérem
ke spolecnosti, 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$8i moci, zménach regulace) nebo technické signaly (standardni ukazatele jako technicka podpora/rezistence, prolomeni dlouhodobych trendii na grafech).

Investi¢ni tipy Patria Finance jsou principialné zaméfené pouze na dlouhé pozice, proto v poslednich 12 mésicich bylo 100 % doporu¢eni ve sméru Koupit (tj. oekavany celkovy vynos vé. dividend
5 % a vice). Kdyz investi¢ni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyradi 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 investicniho vyzkumu, a neni pfedmétem zakazu obchodovani pred vlastni
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 uskuteciovat investiéni 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 faktort pfi svych investinich 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 Ci jinych zaméstnancu Patrie, ohledné téchto titult 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. o¢ekavany 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¢nich doporuceni, pravidliim obsazenych v etickém kodexu, politice poskytovani a pfijimani dard, pravidliim pro zamezeni stfetu zajmu, pro pobidky a pro odmériovani. Analyticky tym se dale
Fidi pravidly informacnich bariér véetné pravidel jejich pfekracovani, pravidly pro distribuci, pravidly osobnich obchodli (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 tviirce trhu ve vztahu k finanénim nastrojim nékteré ze spolecnosti 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 zakladnim 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 finanénich nastroju 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 neoznamuje podil
doporuceni Koupit/Drzet/Prodat (&i ekvivalenttl) za poslednich 12 mésicu a podil emitentt odpovidajici kazdé z této kategorii, se kterymi méla za poslednich 12 mésicu 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 zahmuije i zisky
odvozené od trzeb z investi¢niho bankovnictvi. Zadna ¢ast odmén téchto analytikti nebyla a nebude, pfimo ¢&i nepiimo, spojena s konkrétnimi doporucenimi 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 zdrojl, avSak za Uplnost a presnost takto pfevzatych informaci neodpovida. Tento dokument mize byt zménén bez
pfedchoziho upozornéni.

Analyzy poskytuji pouze obecné informace. Nepfedstavuje nabidku k nakupu &i prodeji Financnich nastroju. Zminéné finanéni nastroje nebo strategie nemusi byt vhodné pro kazdého investora.
Nazory a doporuceni v analyze uvedené neberou v Uvahu situaci a osobni poméry jednotlivych klientd, jejich finan¢ni 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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