Tydenni vyhled

Podpofri obrat vynoslti i dalSi komentare z Fedu?
Korunu c¢eka rijnova inflace

Hojné reportuje spekulativnéjsi cast trhu

Na startu nového tydne se da Fici, Zze zQstavaji v platnosti dilezita
témata, o kterych se uz néjakou dobu pravidelné zminujeme. Patfi
sem konflikt na Blizkém vychod&, obcasné zpravy z Ciny,
makrodata a samoziejmé firemni vysledky. Po poslednim zasedani
Fedu se ale do popredi dostava klicova otazka, jestli nastal
kyZeny obrat u dluhopisovych vynosd a tim padem i akcii,
které se nékolik mésicll nachazely pod tlakem.

Holubici rétorika Fedu byla urcité silnym impulsem, na trzich je znat
podstatnd zména v sentimentu a také technicky vypadaji vynosy i
akcie 1épe nez pred tydnem. Co tedy mize promluvit do ndzord na
dalsi vyvoj? Jsou to pochopitelné dalsi komentare z centralni banky.
PFijde jich celd fada a sledovat se bude, zda se bankéri sladi
s predsedou Powellem, nebo naopak budou chtit jeho
poselstvi relativizovat. Dale to jsou makrodata, ovSem ta klicova
za dany mésic uz mame za sebou, takze velky efekt bychom
necekali.

Za Ctvrty kvartal zatim mame z ekonomiky malo indicii, a kdyz, tak
ve velké vétsiné negativnich. V prvni fazi je to pro akcie plus skrze
ocekavani o sazbach. Pokud by se ale Spatné zpravy mnozily,
do hry by se dostaly obavy ze slabnouciho fundamentu. Nové
74dosti o davky nebo spottebitelska dlvéra kazdopadné nejsou
Cisly, kterd by dokazala ocekavani timto smérem podstatné
posunout. V Evropé stoji za pozornost némecka pridmyslova vyroba
¢i objednavky, pfipadné maloobchodni trzby, pficemz ani v tomto
pfipadé nejde o pfilis vlivné udaje.

Koruné pomohlo nejen zlepseni nalady ve svété, ale i
pomérné jestfabi postoj CNB. Tento tyden vychazeji nova data
z domaci ekonomiky. Zatim tu mame zpravu o vykonu prdmyslu,
ktery byl za zati jesté horsi, nez se Cekalo. Naopak obchodni bilance
vykdazala vyssi prebytek, ovSsem na vyrazném propadu dovozu.

-1 - Prectéte si prosim dlleZité upozornéni na konci dokumentu

MAKRO, FIRMY, POLITIKA

Aktualni trzni témata

Kalendar hlavnich udalosti

Branislav Sotak
Senior Equity Analyst
+420 221 424 163
sotak@patria.cz

Jakub Blaha
Equity Analyst
+420 221 424 183
blaha@patria.cz

Tomas Vik

Head of Research
+420 221 424 139
vik@patria.cz

PATRIA



Koruné to zatim nijak nevadi; v nasledujicich dnech ji ¢ekaji jesté
maloobchodni trzby, a predevsim inflace.

Po dlouhych mésicich namluv vedeni Telecom Italia konec¢né kyvlo
na prodej pozemni kabelové sité do rukou amerického private-
equity obra KKR. KKR si sit ceni na necelych 19 mld. EUR, ovéem
se synergiemi z pfipadné fuze s mensim konkurentem Open Fiber
se hodnota transakce Splha k 22 mld. EUR. Transakce ma zelenou
od vedeni i italské vlady, proti je naopak nejvétsi akcionar Vivendi.
PFijmy z prodeje aktiv by mély umoznit Telecom Italia snizit dluh o
zhruba 14 mld. EUR. Akcie néjak extra neslavi a odepisuji 2 %.

Minuly tyden se nesl plné v duchu uvolnéni finan¢nich podminek,
které (nejspis neplanované) nastartoval Fed a dale podpofil patecni
report z amerického trhu prace. Firemni vysledky byly paradoxné
trochu v Ustrani, prestoze reportovaly dalsi tézké vahy v Cele
s Applem. Ten se sice moc nepredvedl, ale vse zachranily
buybacky a profitabilita. Stejné tak Uplné neptesvédcil vyrobce &ipl
AMD, ovéem tady se investorim dostalo velevitané vzpruhy
v podobé vyhledu pro segment Data Center CPU, ktery by mél
z letodnich 600 mil. USD vyrlst v pfi&tim roce aZ na >2 mld. USD.
Segment zahrnuje rodinu grafickych akceleratori MI300, kterd je
urcena k tréningu Al, coz znamena, Ze na souboj o trzni podil vyzve
bonanzu Nvidie H100. Za zminku jesté stoji Palantir
Technologies, jehoz AI platforma postupné ziskava trakci
v americké komerc¢ni sféfe. Plus 20% po oznameni jde ale spiSe na
vrub c¢tvrtému profitabilnimu kvartalu v radé (GAAP), coZ otevira
Palantiru cestu pro pripadné zarazeni do indexu S&P 500. Nejblizsi
rebalance nabyde platnost 15.12., oznamena ale bude jiz
1.12. po skonceni obchodovani. AMD i Palantir jsou soucasti
nasich Investi¢nich tipd.

Se zavérem vysledkové sezony se tradi¢né ujimaji slova zastupci
spekulativnéjsi ¢asti amerického akciového trhu, ktefi v minulém
tydnu bouflivé slavili mozna ne Uplné planovanou holubici rétoriku
do Evropy. Z téch zajimavéjdich ozndmeni miZeme upozornit na
Daimler Truck, Engie, UBS, Deutsche Post, nebo Siemens
Healthineers; v USA treba Occidental, DR Horton, Walt

Disney, nebo staronové ARM.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
6.11. 8:00 DE - Priimyslové objednavky, y/y zari -3 % -4,2 %
6.11. 9:00 CZ - Primyslova vyroba, y/y zari -5,4 % -1,7 %
6.11. 9:00 CZ - Obchodni bilance - nar. pojeti, mld. K&  zari 6,35 -3,848
7.11. 8:00 DE - Pridmyslova vyroba, y/y zari -3 % -2 %
7.11. 9:00 CZ - Maloobchodni trzby, y/y zafi -3,7 % -2,8 %
7.11. 21:00 USA - Zmé&na objemu spot¥. Gvérd zari 10 -15,628
8.11. 9:00 CZ - Nezaméstnanost rijen 3,6 % 3,6 %
8.11. 11:00 EMU - Maloobchodni trzby, y/y zafi -2,9 % -2,1 %
8.11. 0:00 PL - Jednani NBP, zakladni sazba 8. listopad 5,5 % 5,75 %
9.11. 2:30 Cina - CPI, y/y Fijen -0,2 % 0 %
9.11. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 4. listopad 218 k 217 k
10.11.  8:00 UK - Primyslova vyroba, y/y zak 1,1 % 1,3 %
10.11.  8:00 UK - HDP, q/q 3QP -0,1 % 0,2 %
10.11. 9:00 CZ-CPI, vy/y fijen 8,4 % 6,9 %
10.11. 16:00 USA - Index spotf. dvé&ry Mich. university listopad P 64 63,8
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS

6.11. 07:06 Ryanair Holdings PLC 12/23 Q3 -0,024 EUR
6.11. Bef-mkt  BioNTech SE 09/23 Q3 -0,354 EUR
6.11. Bef-mkt  DISH Network Corp 09/23 Q3 0,063 USD
6.11. Constellation Energy Corp 09/23 Q3 1,632 USD
6.11. Aft-mkt  Celanese Corp 09/23 Q3 2,224 USD
6.11. Aft-mkt  Vertex Pharmaceuticals Inc 09/23 Q3 3,911 USD
6.11. Aft-mkt  International Flavors & Fragrances Inc 09/23 Q3 0,763 USD
6.11. Aft-mkt NXP Semiconductors NV 09/23 Q3 3,615 USD
6.11. Aft-mkt  Goodyear Tire & Rubber Co/The 09/23 Q3 0,194 USD
7.11. 07:00 Daimler Truck Holding AG 09/23 Q3 1,16 EUR
7.11. 08:00 Schaeffler AG 09/23 Q3 0,265 EUR
7.11. 08:00 Engie SA 09/23 Q3 0,23 EUR
7.11. Enel SpA 09/23 Q3 0,223 EUR
7.11. Bef-mkt UBS Group AG 09/23 Q3 0,155 USD
7.11. Fraport AG Frankfurt Airport Services 09/23 Q3 1,983 EUR
7.11. Bef-mkt  Air Products and Chemicals Inc 09/23 Q4 3,119 USD
7.11. Bef-mkt KKR & Co Inc 09/23 Q3 0,816 USD
7.11. Bef-mkt DR Horton Inc 09/23 Q4 3,926 USD
7.11. Bef-mkt Uber Technologies Inc 09/23 Q3 0,215 USD
7.11. Bef-mkt Emerson Electric Co 09/23 Q4 1,315 USD
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7.11. Bef-mkt  Elanco Animal Health Inc 09/23 Q3 0,119 USD
7.11. Bef-mkt Datadog Inc 09/23 Q3 0,34 USD
7.11. Bef-mkt  Carlyle Group Inc/The 09/23 Q3 0,719 USD
7.11. 14:30 HOCHTIEF AG 09/23 Q3 1,655 EUR
7.11. Aft-mkt  Devon Energy Corp 09/23 Q3 1,568 USD
7.11. Aft-mkt  Occidental Petroleum Corp 09/23 Q3 0,871 USD
7.11. Aft-mkt  Akamai Technologies Inc 09/23 Q3 1,499 USD
7.11. Aft-mkt Gilead Sciences Inc 09/23 Q3 1,918 USD
7.11. Aft-mkt  Viatris Inc 09/23 Q3 0,74 USD
7.11. Aft-mkt  eBay Inc 09/23 Q3 0,999 USD
7.11. Aft-mkt  Upstart Holdings Inc 09/23 Q3 -0,018 USD
7.11. Aft-mkt Rivian Automotive Inc 09/23 Q3 -1,315 USD
7.11. Aft-mkt Lucid Group Inc 09/23 Q3 -0,364 USD
7.11. Aft-mkt Mosaic Co/The 09/23 Q3 0,756 USD
7.11. Aft-mkt  DaVita Inc 09/23 Q3 2,01 USD
8.11. 07:00 LANXESS AG 09/23 Q3 -0,671 EUR
8.11. 07:00 Deutsche Post AG 09/23 Q3 0,66 EUR
8.11. 07:30 Bayer AG 09/23 Q3 0,799 EUR
8.11. Bef-mkt Vestas Wind Systems A/S 09/23 Q3 -0,009 EUR
8.11. Airbus SE 09/23 Q3 1,131 EUR
8.11. Bef-mkt Telefonica SA 09/23 Q3 0,063 EUR
8.11. Bef-mkt  Koninklijke Ahold Delhaize NV 09/23 Q3 0,593 EUR
8.11. Bef-mkt adidas AG 09/23 Q3 1,135 EUR
8.11. Bef-mkt Pandora A/S 09/23 Q3 6,284 DKK
8.11. Bef-mkt Siemens Healthineers AG 09/23 Q4 0,56 EUR
8.11. Bef-mkt Synlab AG 09/23 Q3 0,13 EUR
8.11. Bef-mkt Marks & Spencer Group PLC 06/23 Q1

8.11. Bef-mkt Commerzbank AG 09/23 Q3 0,475 EUR
8.11. Bef-mkt Credit Agricole SA 09/23 Q3 0,423 EUR
8.11. Bef-mkt  ABN AMRO Bank NV 09/23 Q3 0,664 EUR
8.11. Bef-mkt Continental AG 09/23 Q3 2,095 EUR
8.11. Bef-mkt E.ON SE 09/23 Q3 0,3 EUR
8.11. Muenchener Rueckversicherungs 09/23 Q3 8,552 EUR
8.11. Bef-mkt Warner Bros Discovery Inc 09/23 Q3 -0,042 USD
8.11. Bef-mkt ROBLOX Corp 09/23 Q3 -0,383 USD
8.11. Bef-mkt Endeavor Group Holdings Inc 09/23 Q3 0,274 USD
8.11. Bef-mkt Biogen Inc 09/23 Q3 3,99 USD
8.11. 12:55 Under Armour Inc 09/23 Q2 0,206 USD
8.11. 14:00 Ralph Lauren Corp 09/23 Q2 1,956 USD
8.11. 14:00 WK Kellogg Co 06/23 Q2 0,687 USD
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8.11. Aft-mkt  Euronext NV 09/23 Q3 1,36 EUR
8.11. Aft-mkt  Corteva Inc 09/23 Q3 -0,237 USD
8.11. Aft-mkt Walt Disnhey Co/The 09/23 Q4 0,69 USD
8.11. Aft-mkt  Polestar Automotive Holding UK PLC 09/23 Q3 -0,142 USD
8.11. Aft-mkt  ARM Holdings PLC 09/23 Q2 0,26 USD
8.11. Aft-mkt MGM Resorts International 09/23 Q3 0,448 USD
8.11. Aft-mkt  Lyft Inc 09/23 Q3 0,152 USD
8.11. Aft-mkt  AMC Entertainment Holdings Inc 09/23 Q3 -0,148 USD
8.11. Aft-mkt Take-Two Interactive Software Inc 09/23 Q2 1,029 USD
8.11. Aft-mkt  Twilio Inc 09/23 Q3 0,362 USD
8.11. Aft-mkt  Beyond Meat Inc 09/23 Q3 -0,868 USD
8.11. Aft-mkt  Viasat Inc 09/23 Q2 0,818 USD
9.11. 07:00 KBC Group NV 09/23 Q3 1,986 EUR
9.11. 07:00 Merck KGaA 09/23 Q3 1,994 EUR
9.11. 07:30 Coloplast A/S 09/23 Q4 6,272 DKK
9.11. 07:30 Veolia Environnement SA 09/23 Q3 0,44 EUR
9.11. 07:30 Hapag-Lloyd AG 09/23 Q3 2,913 EUR
9.11. 08:00 AstraZeneca PLC 09/23 Q3 1,735 USD
9.11. Bef-mkt Henkel AG & Co KGaA 09/23 Q3 1,1 EUR
9.11. Rheinmetall AG 09/23 Q3 1,95 EUR
9.11. Bef-mkt ArcelorMittal SA 09/23 Q3 1,01 USD
9.11. Bef-mkt  Wienerberger AG 09/23 Q3 0,65 EUR
9.11. Bef-mkt Deutsche Telekom AG 09/23 Q3 0,465 EUR
9.11. Bef-mkt LEG Immobilien SE 09/23 Q3 1,51 EUR
9.11. Bef-mkt  National Grid PLC

9.11. Prysmian SpA 09/23 Q3 0,715 EUR
9.11. Bef-mkt  Scorpio Tankers Inc 09/23 Q3 1,548 USD
9.11. Bef-mkt Becton Dickinson & Co 09/23 Q4 3,425 USD
9.11. Pirelli & C SpA 09/23 Q3 0,133 EUR
9.11. Aft-mkt Illumina Inc 09/23 Q3 0,137 USD
9.11. Aft-mkt  Unity Software Inc 09/23 Q3 0,181 USD
9.11. Aft-mkt Trade Desk Inc/The 09/23 Q3 0,281 USD
9.11. Aft-mkt Leonardo SpA 09/23 Q3 0,215 EUR
9.11. Aft-mkt  News Corp 09/23 Q1 0,117 USD
9.11. Aft-mkt  Plug Power Inc 09/23 Q3 -0,302 USD
9.11. Aft-mkt Wynn Resorts Ltd 09/23 Q3 0,745 USD
10.11. 07:00 Cie Financiere Richemont SA 09/23 Q2 4,08 EUR
10.11. 07:00 Allianz SE 09/23 Q3 6,215 EUR
10.11. Bef-mkt  GN Store Nord AS 09/23 Q3 1,275 DKK
10.11. 12:00 Cellnex Telecom SA 09/23 Q3 -0,07 EUR
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Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim pfislusného trhu.
Aft-mkt: firma zverejni vysledky po zavreni 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 vy$e uvedené komunikace je datem a ¢asem dokonceni investi¢niho tipu a datem a ¢asem jeho prvniho zverejnéni, pokud neni uvedeno jinak; je to zarover 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 dalich verejné dostupnych informacich.

Expertni tym k vytvareni investi¢nich tipl vyuziva vlastni screening spole¢nosti z indexu Stoxx Europe 600 a S&P 500, ktery pocita vazené skore valuace a vyhledu pro rust 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 "mimoradného
rGstu za rozumnou cenu”.

Vystupem je sefazeni sektort 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, oéek. EPS, revize EPS za posledni 4 tydny — indikace fundamentalniho momenta, ogek. 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 rustu), vynos volného cash flow, EV/EBITDA, P/B,
dividendovy vynos).

Vystup je pfedmétem nasledného vybéru Expertnim tymem na zakladé standardnich ocefiovacich 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 modelovatelné. Zahrnuji momentum (pozitivni/negativni trzni sentiment smérem
ke spolecnosti, projeveny v silné tendenci zvySovat/snizovat expozici), financni 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 % doporuéeni ve sméru Koupit (tj. ocekavany celkovy vynos v¢. dividend
5 % a vice). Kdyz investicni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyfadi ze seznamu investi¢nich tipl. 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 vytvofen 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 obchodt se spoleénostmi, 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 podléha 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 informac¢nich 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 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 finan¢ni 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 finan¢nich nastroju, jinych investic nebo investi¢nich strategii v dané analyze
zminénych nebo doporucenych v analyze. Hodnota, cena i pfijem z uvedenych aktiv se muze ménit anebo byt ovlivnéna pohybem sménnych kurzd. V dusledku téchto zmén miZe 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 vigi vefejnosti mimo Ceskou a Slovenskou republiku
muze byt omezena pravnimi predpisy prislusné 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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