Tydenni vyhled

Fed zvedne sazby - bude to posledni krok v cyklu?
ECB zlistane u zvysovani i jestiabi rétoriky

Mimoradna rebalance Nasdaq 100

Tyden zacal predbéZnymi indexy nakupnich manazZerl z
Evropy za Cervenec. Jejich pokles pfinesl zklamani, a to jak
v pfipadé Francie, Némecka a Britanie, tak i celé eurozony. A tyka
se to prdmyslu i dosud podstatné odolné&jsich sluzeb. Indikace, Ze
vybFednout z mélké recese nebude nic jednoduchého, nachazi
negativni odezvu na financnich trzich, takze téma slabé ekonomiky
bude mozna investory zajimat i v dalSich dnech.

Hlavni pozornost se ale pfesune k centralnim bankdm. Fed ve
stiredu vecer rozhodne o nastaveni sazeb a pravdépodobné je
jejich zvyseni o 25 bps. Klicovou otazkou vsak je, zda ptijde o
posledni zvyseni v tomto cyklu. Naznaky jednim, ¢ druhym
smérem maji slusny potencial hybat s cenami ¢i kurzy. Trzni hraci
jsou totiz nejednotni v nazoru na budouci politiku. Ve Fed Funds
futures je dalsi hike zapocitan ani ne z poloviny, akcie s nim podle
nas nekalkuluji. Dalsi, podzimni zvySeni sazeb, rozhodné neni mimo
hru, takze Fed by se mél rétoricky snazit, aby ho ve hre udrzel.
Rychla dezinflace by méla byt u konce, v dalSich mésicich je mozné
i mirné zrychleni cen a odpiskat budouci utahovani politiky by tak
bylo predcasné.

Ve ctvrtek zaseda ECB a také v tomto pripadé je zvyseni
sazeb o 25 bps velice pravdépodobné. Jesté vice nez u Fedu se
potom da Cekat, Zze banka bude stale mluvit o budoucim utahovani
politiky. Jestfabi rétoriku vSak muZe o néco otupit pFibyvajici
evidence slabé ekonomiky, jakkoli trh prace zUstava i zde velice
napjaty.

Do tretice pak uvedme patecni zasedani japonské centralni
banky. Zména politiky je nepravd&podobna, a jakkoli se prib&zné
spekuluje o moznych ndaznacich budouciho utahovani, posledni
zpravy naznacuji, ze je stale jesté brzy a BoJ bude vyckavat.
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Makrodata hlavnim tématem tydne nebudou. Pfesto neni bez
zajimavosti, ze vyjde cervnovy report o osobnich pfijmech a
vydajich v USA. Cisla mirné upFesni pFedstavu o tom, jak jsou
na tom Americané s penéznimi rezervami. Zaroven v ramci
reportu vychazi Fedem sledovany deflator PCE.

I pres prekotny vyvoj v oblasti umélé inteligence jsou finan¢ni trhy
tradicné v predstihu. A to az do té miry, Zze index Nasdaq 100
projde dnes pied zahajenim obchodovani historicky teprve
druhou mimofradnou rebalanci (za 25 let existence). Ta ma za
cil okfesat vahu technologickych titdn{, ktefi se letos kralovsky
svezli pravé na Al viné.

Vaha sedmi nejvétsich tituld v indexu spadne v souhrnu o 12 p.b.
(z 56 % na 44 %). Apple a Microsoft sice zlistanou nejt&z$imi
vahami, ale jejich vaha v indexu poklesne o zhruba 4 p.b. na 12 %,
resp. 10 %. Apple si tedy prohodi misto s Microsoftem a vrati se na
pozici indexové jednicky. Spolu s Microsoftem si nejcitelnéji pohorsi
Nvidia, jejiz vaha v indexu klesne stejné jako u Microsoftu o 3 p.b.
Na opacné strané barikady se ocitne Broadcom, jenz si v indexu

nejvyraznéji polepsi (+0,6 p.b. na 3 %).

Od pasivnich investort Ize tedy kratkodobé &ekat prodejni pokyny
na téch nejlikvidnéjsich mega trznich kapitalizacich z top 7 (Apple,
Microsoft, Nvidia, Amazon, Tesla, Meta, Alphabet), a zaroven
poptavku na (relativné) méné likvidnich jménech ve zbytku indexu.

Zadnou velkou tragédii tedy necekdme. Spicka ledovce se nejspis
kratce zatrese, zatimco zakladné by se naopak mélo dostat
podpory. Index Nasdaq 100 ostatné nesleduje néjaké tézko
vstfebatelné mnoZstvi pasivnich penéz. V segmentu indexovych
podilovych fondd a ETF jde dle EPFR o cca 260 mld. USD (z toho
211 mid. USD predstavuji AuM v rdmci QQQ ETF).

Mimo to bude zacinajici tyden doslova nabity firemnimi vysledky na
obou brezich Atlantiku. Korporatni sektor se bude pretahovat o
pozornost investord s centralnimi bankami, a tak upozornime jen
na to nejdlleZit&jsi, coz jsou prvni zastupci velkého techu.
V Utery po zaveéru reportuji Alphabet a Microsoft, ve stfedu pak
Meta Platforms. Za zminku pak urcité stoji automobilky
(Porsche, MB, VW, GM, Ford) a vyjimecné také americké
telekomy (AT&T, Verizon), kde se s napétim cekd na oznamené
dividendy.

- 2 - Copyright © 2023 Patria Finance, ¢len skupiny KBC PAT R I A



OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
24.7. 9:30 DE - PMI v primyslu cervenec P 41 40,6
24.7. 10:00 EMU - PMI v priimyslu cervenec P 43,5 43,4
24.7. 10:30 UK - PMI v prdmyslu cervenec P 46 46,5
24.7. 14:30 USA - Index aktivity Chicagského Fedu cerven -0,13 -0,15
25.7. 10:00 DE - Index podnikatelského klimatu Ifo Cervenec 88 88,5
25.7. 14:00 HU - Jednani MNB, zakladni sazba 25. ¢ervenec 13 % 13 %
25.7. 16:00 USA - Index spotf. divéry Conference Board ¢&ervenec 112 109,7
26.7. 16:00 USA - Prodeje novych doml cerven 722 k 763 k
26.7. 20:00 USA - Jednani Fedu, zakladni sazba 26. Cervenec 5,5 % 5,25 %
27.7. 8:00 DE - Index spotf. divéry GfK srpen -24,5 -25,4
27.7. 14:15 EMU - Jednani ECB, zakladni sazba 27. Cervenec 4,25 % 4 %
27.7. 14:30 USA - Objednavky zbozi dlouh. spotfeby cerven P 0,9 % 1,8 %
27.7. 14:30 USA - Nové zadosti o ddvky v nezam. 22. Cervenec 236 k 228 k
27.7. 16:00 USA - Rozjednané prodeje domd, m/m cerven -0,5 % -2,67 %
28.7. 14:00 DE - Harmonizovany CPI, y/y Cervenec P 6,6 % 6,8 %
28.7. 14:30 USA - Vydaje na osobni spotifebu, m/m  Cerven 0,4 % 0,1 %
28.7. 14:30 USA - Deflator PCE, y/y cerven 3% 3,8 %
28.7. 16:00 USA - Index spotf. ddvéry Mich. university Cervenec F 72,6 72,6
28.7. 0:00 JP - Jednani BoJ, zakladni sazba 28. Cervenec -0,1 % -0,1 %

OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spoleénost Obdobi Konsensus EPS

24.7. 07:00 Koninklijke Philips NV 06/23 Q2 0,265 EUR
24.7. Bef-mkt Domino's Pizza Inc 06/23 Q2 3,042 USD
24.7. Bef-mkt Ryanair Holdings PLC 06/23 Q1 0,57 EUR
24.7. 22:05 Whirlpool Corp 06/23 Q2 3,783 USD
24.7. Aft-mkt  NXP Semiconductors NV 06/23 Q2 3,288 USD
25.7. 03:00 Logitech International SA 06/23 Q1 0,469 USD
25.7. 07:00 Telenet Group Holding NV 06/23 Q2 0,918 EUR
25.7. 07:00 Dassault Systemes SE 06/23 Q2 0,273 EUR
25.7. 07:00 Akzo Nobel NV 06/23 Q2 1,165 EUR
25.7. 12:00 Danaher Corp 06/23 Q2 2,01 USD
25.7. 12:00 Kimberly-Clark Corp 06/23 Q2 1,48 USD
25.7. 12:30 General Motors Co 06/23 Q2 1,852 USD
25.7. Bef-mkt Unilever PLC 06/23 Q2 1,28 EUR
25.7. Bef-mkt General Electric Co 06/23 Q2 0,463 USD
25.7. Games Workshop Group PLC
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25.7. Bef-mkt Kuehne + Nagel International AG 06/23 Q2 2,918 CHF
25.7. Bef-mkt  Spotify Technology SA 06/23 Q2 -0,655 EUR
25.7. 13:00 Verizon Communications Inc 06/23 Q2 1,165 USD
25.7. Bef-mkt GE HealthCare Technologies Inc 06/23 Q2 0,875 USD
25.7. Bef-mkt  Moody's Corp 06/23 Q2 2,248 USD
25.7. Bef-mkt  Raytheon Technologies Corp 06/23 Q2 1,179 USD
25.7. Bef-mkt  MSCI Inc 06/23 Q2 3,121 USD
25.7. Bef-mkt  Dow Inc 06/23 Q2 0,696 USD
25.7. Bef-mkt 3M Co 06/23 Q2 1,728 USD
25.7. Bef-mkt Biogen Inc 06/23 Q2 3,769 USD
25.7. Bef-mkt  Anglo American PLC 03/23 Q1

25.7. Bef-mkt NextEra Energy Inc 06/23 Q2 0,83 USD
25.7. 18:00 ASM International NV 06/23 Q2 3,178 EUR
25.7. 19:00 Deutsche Boerse AG 06/23 Q2 2,321 EUR
25.7. Aft-mkt  Waste Management Inc 06/23 Q2 1,535 USD
25.7. Aft-mkt  Alphabet Inc 06/23 Q2 1,44 USD
25.7. Aft-mkt  PacWest Bancorp 06/23 Q2 0,193 USD
25.7. Aft-mkt  EQT Corp 06/23 Q2 -0,238 USD
25.7. Aft-mkt  Texas Instruments Inc 06/23 Q2 1,784 USD
25.7. Aft-mkt  Snap Inc 06/23 Q2 -0,042 USD
25.7. Aft-mkt LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 06/23 Q2 15,75 EUR
25.7. Aft-mkt  Visa Inc 06/23 Q3 2,11 USD
25.7. Aft-mkt  Microsoft Corp 06/23 Q4 2,554 UsSD
26.7. 07:30 Danone SA 06/23 Q2 1,69 EUR
26.7. 08:00 Puma SE 06/23 Q2 0,38 EUR
26.7. 08:00 GSK PLC 06/23 Q2 0,346 GBP
26.7. 08:15 Rio Tinto PLC 06/23 Q2 3,33 USD
26.7. 10:30 Just Eat Takeaway.com NV 03/23 Q1

26.7. Bef-mkt Deutsche Bank AG 06/23 Q2 0,58 EUR
26.7. Porsche AG 06/23 Q2 1,525 EUR
26.7. Bef-mkt British American Tobacco PLC 03/23 Q1

26.7. Bef-mkt Reckitt Benckiser Group PLC 06/23 Q2

26.7. Bef-mkt Lloyds Banking Group PLC 06/23 Q2 0,018 GBP
26.7. Airbus SE 06/23 Q2 1,531 EUR
26.7. Christian Dior SE 06/23 Q2

26.7. Bef-mkt Orange SA 06/23 Q2 0,22 EUR
26.7. Bef-mkt Banco Santander SA 06/23 Q2 0,155 EUR
26.7. 13:00 CME Group Inc 06/23 Q2 2,174 USD
26.7. Bef-mkt  Automatic Data Processing Inc 06/23 Q4 1,829 USD
26.7. Bef-mkt Coca-Cola Co/The 06/23 Q2 0,716 USD
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26.7. Bef-mkt AT&T Inc 06/23 Q2 0,601 USD

26.7. Bef-mkt  Hilton Worldwide Holdings Inc 06/23 Q2 1,581 USD
26.7. Bef-mkt Old Dominion Freight Line Inc 06/23 Q2 2,634 USD
26.7. Bef-mkt Hess Corp 06/23 Q2 0,593 USD
26.7. Stellantis NV 06/23 Q2

26.7. Bef-mkt UniCredit SpA 06/23 Q2 0,96 EUR
26.7. Enel SpA 06/23 Q2 0,107 EUR
26.7. Bef-mkt Boeing Co/The 06/23 Q2 -0,839 USD
26.7. Bef-mkt General Dynamics Corp 06/23 Q2 2,568 USD
26.7. 13:45 Union Pacific Corp 06/23 Q2 2,75 USD
26.7. 17:45 Michelin SCA 06/23 Q2

26.7. 22:00 Align Technology Inc 06/23 Q2 2,025 USD
26.7. 22:05 Mattel Inc 06/23 Q2 -0,031 USD
26.7. 22:10 Chipotle Mexican Grill Inc 06/23 Q2 12,247 USD
26.7. Aft-mkt Lam Research Corp 06/23 Q4 5,013 USD
26.7. Aft-mkt  eBay Inc 06/23 Q2 0,995 UsSD
26.7. Aft-mkt  American Water Works Co Inc 06/23 Q2 1,293 USD
26.7. Aft-mkt  Meta Platforms Inc 06/23 Q2 3,033 USD
26.7. Aft-mkt ServiceNow Inc 06/23 Q2 2,038 USD
26.7. Aft-mkt  Edwards Lifesciences Corp 06/23 Q2 0,648 USD
27.7. 06:30 Schneider Electric SE 06/23 Q2

27.7. 06:45 Credit Suisse Group AG 06/23 Q2 -0,21 CHF
27.7. 07:00 BE Semiconductor Industries NV 06/23 Q2 0,609 EUR
27.7. 07:00 Heidelberg Materials AG 06/23 Q2 3,085 EUR
27.7. 07:00 BNP Paribas SA 06/23 Q2 1,996 EUR
27.7. 07:00 Mercedes-Benz Group AG 06/23 Q2 3,024 EUR
27.7. 07:15 Nestle SA 06/23 Q2 2,3 CHF
27.7. 07:20 Air Liquide SA 06/23 Q2 2,97 EUR
27.7. 08:00 TotalEnergies SE 06/23 Q2 1,898 EUR
27.7. 08:00 Barclays PLC 06/23 Q2 0,08 GBP
27.7. 08:45 JCDecaux SE 06/23 Q2

27.7. 09:00 Iberdrola SA 06/23 Q2 0,155 EUR
27.7. 12:00 Linde PLC 06/23 Q2 3,379 USD
27.7. Prysmian SpA 06/23 Q2 0,745 EUR
27.7. Bef-mkt  ArcelorMittal SA 06/23 Q2 1,63 USD
27.7. Bef-mkt International Paper Co 06/23 Q2 0,401 USD
27.7. Bef-mkt Volkswagen AG 06/23 Q2 8,563 EUR
27.7. Bef-mkt Repsol SA 06/23 Q2 0,54 EUR
27.7. Bef-mkt Southwest Airlines Co 06/23 Q2 1,094 USD
27.7. Bef-mkt Renault SA 06/23 Q2
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27.7. Bef-mkt  Shell PLC 06/23 Q2 0,837 USD
27.7. Bef-mkt Comcast Corp 06/23 Q2 0,963 USD
27.7. Bef-mkt  Northrop Grumman Corp 06/23 Q2 5,326 USD
27.7. Bef-mkt Honeywell International Inc 06/23 Q2 2,201 USD
27.7. Bef-mkt  Bristol-Myers Squibb Co 06/23 Q2 2 USD
27.7. Bef-mkt Boston Scientific Corp 06/23 Q2 0,489 USD
27.7. Bef-mkt HCA Healthcare Inc 06/23 Q2 4,242 USD
27.7. Bef-mkt Safran SA 06/23 Q2 2,2 EUR
27.7. Bef-mkt Keurig Dr Pepper Inc 06/23 Q2 0,401 USD
27.7. McDonald's Corp 06/23 Q2 2,78 USD
27.7. 13:00 American Tower Corp 06/23 Q2 1,094 USD
27.7. Bef-mkt  PG&E Corp 06/23 Q2 0,262 USD
27.7. Bef-mkt AbbVie Inc 06/23 Q2 2,832 USD
27.7. Bef-mkt Harley-Davidson Inc 06/23 Q2 1,354 USD
27.7. Bef-mkt Mastercard Inc 06/23 Q2 2,834 USD
27.7. Bef-mkt  Tractor Supply Co 06/23 Q2 3,933 USD
27.7. Bef-mkt Royal Caribbean Cruises Ltd 06/23 Q2 1,579 USD
27.7. 13:15 S&P Global Inc 06/23 Q2 3,135 UsSD
27.7. 13:30 Hertz Global Holdings Inc 06/23 Q2 0,641 USD
27.7. 14:00 Roche Holding AG 06/23 Q2 9,775 CHF
27.7. 15:00 Cellnex Telecom SA 06/23 Q2 -0,078 EUR
27.7. 22:05 Ford Motor Co 06/23 Q2 0,542 USD
27.7. 22:05 Mondelez International Inc 06/23 Q2 0,691 USD
27.7. 22:05 T-Mobile US Inc 06/23 Q2 1,702 USD
27.7. Aft-mkt  Kering SA 06/23 Q2

27.7. Aft-mkt  L'Oreal SA 06/23 Q2 6,67 EUR
27.7. Aft-mkt  Roku Inc 06/23 Q2 -1,271 USD
27.7. Aft-mkt Live Nation Entertainment Inc 06/23 Q2 0,627 USD
27.7. Aft-mkt  KLA Corp 06/23 Q4 4,852 USD
27.7. Aft-mkt Intel Corp 06/23 Q2 -0,038 USD
27.7. Aft-mkt  Enphase Energy Inc 06/23 Q2 1,267 USD
27.7. Aft-mkt  First Solar Inc 06/23 Q2 0,99 USD
27.7. Aft-mkt  United States Steel Corp 06/23 Q2 1,83 USD
28.7. 07:00 OMV AG 06/23 Q2 1,476 EUR
28.7. 07:00 BASF SE 06/23 Q2 0,833 EUR
28.7. 07:30 Umicore SA 03/23 Q1

28.7. 08:00 Engie SA 06/23 Q2 0,38 EUR
28.7. 08:00 AstraZeneca PLC 06/23 Q2 1,976 USD
28.7. 12:30 Exxon Mobil Corp 06/23 Q2 2,001 USD
28.7. Bef-mkt  Sanofi 06/23 Q2 1,684 EUR
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28.7. Bef-mkt Procter & Gamble Co/The 06/23 Q4 1,32 USD

28.7. Intesa Sanpaolo SpA 06/23 Q2 0,1 EUR
28.7. Bef-mkt International Consolidated Airlines 06/23 Q2 0,093 EUR
28.7. Bef-mkt  Air France-KLM 06/23 Q2 0,16 EUR
28.7. Bef-mkt Chevron Corp 06/23 Q2 2,912 USD
28.7. 13:00 Colgate-Palmolive Co 06/23 Q2 0,746 USD
28.7. 13:00 Charter Communications Inc 06/23 Q2 7,971 USD
28.7. Bef-mkt  Eni SpA 06/23 Q2 0,48 EUR

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim prislusného trhu.
Aft-mkt: firma zverejni vysledky po zavieni prislusného trhu.
Odhady firemnich vysledkd jsou reprezentovény 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 mésicl je dostupny ZDE.

Patria Finance bude provadét periodické aktualizace v zavislosti na vyvoji dané spolecnosti, jejich oznamenich, trznich podminkach a dalich verejné 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 riistového potencialu, coz umozni posouzeni jejich relativni atraktivity. Spole¢nosti z obou
zminénych index jsou provéfovany s vyuzitim sedmi ristovych metrik (ogek. 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 (oéek. EV/trzby, ocek. P/E, PEG (P/E k ocek. dlouhodobému rlstu), 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 oceriovacich technik je k dispozici ZDE.

Predevsim v pripadé kratkodobych investi¢nich tipt Expertni tym pfihlizi také k dal§im proménnym, které jsou téZko modelovatelné. 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$§i moci, zménach regulace) nebo technické signaly (standardni ukazatele jako technicka podpora/rezistence, prolomeni dlouhodobych trendu 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 investicni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyfadi ze seznamu investi¢nich tipti. 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¢iiovat nebo vyhledavat moznosti k realizaci obchodu se spolenostmi, které jsou v konkrétnich analyzach zmiriovany. 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 zaméstnanct 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. 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¢énich doporuceni, pravidlim obsazenych v etickém kodexu, politice poskytovani a pfijimani daru, pravidlim pro zamezeni stfetu zajmu, pro pobidky a pro odmérovani. Analyticky tym se dale
Fidi pravidly informacnich bariér véetné pravidel jejich pfekradovani, pravidly pro distribuci, pravidly osobnich obchod(i (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 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 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 vyjadfenymi 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 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 finan¢ni situaci, znalosti, zkuSenosti, cile nebo potfeby a jejich zamérem neni doporucit
konkrétni finan¢ni 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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