Tydenni vyhled

Jak dlouho jesté vydrzi sentiment Ziveny sazbami?
Na programu dalsi report z US trhu prace

Spotova cena zlata dosahla rekordu diky holubic¢im
poznamkam Fedu

Patek pomohl provérit, ze akciové i dluhopisové trhy si drzi pozitivni
smér a ze vyhled niz&ich Urokovych sazeb z{stdvd pro naladu
klicovy. Slabsi Cisla z redlné ekonomiky jsou ve vysledku stale
posuzovana zejména s ohledem na mékdi politiku Fedu. To je
dilezité i pro vstup do nového tydne, kdy nas &ekd fada dalsich
makrodat.

Po primyslovém prot&jéku bude zvefejnén také index ISM ze
sektoru sluzeb. O¢ekavani jsou nastavena na mirny rlst, ktery by
ovéem podle nas neohrozoval sestupny inflacni trend. Drobny
nardst indexu by tak trhy mély bez problému ustat. Dalsi pribéh
tydne bude o pfipravach na patecni data z amerického trhu
prace. Listopadovy report nema byt tak slaby jako ten fijnovy. Dal
by pfitom mélo platit, Ze horsi data o zaméstnanosti i mzdach by
trhy nejspis potésila.

Otazkou podle nas je, jak dlouho se jesté investorska nalada
poveze na viné pfiznivych oc¢ekavani o Fedu. Vétsinové se uz
zacalo pocitat s tim, Ze prvni pokles sazeb pfijde v bfeznu pfistiho
roku a z naseho pohledu nevypada readlné, aby centralni banka na
nastaveni sazeb sahla jesté dfiv. Zaroven béhem listopadu vedlo
téma sazeb uZ k vyraznému vzestupu cen akcii i dluhopist. ZvIasté
¢isla z trhu prace se tak mohou stat provérkou odolnosti aktualniho
sentimentu.

Na domaci scéné budou hrat prim statistiky z redlné ekonomiky jako
primyslovad vyroba nebo obchodni bilance. Kondice éeského
hospodarstvi vypada po poslednich datech hiF a motivace
pro snizeni sazeb narostla, takze koruna ¢i dluhopisy budou
Cekat na to, zda pred prosincovym zasedanim dostanou bankéfi
dalsi dlvod ptiklonit se ke startu uvolfiovani politiky.
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Nejzajimavéjsi udalosti predesliého tydne byla Ctvrtecni "delivery
event" v Tesla Gigafactory v Texasu, kde se konalo slavnostni
predavani prvnich Cybertruck( zékaznikim. Tato udalost byla zivé
vysildna a predstavila finalni specifikace a ceny produkéni verze
tohoto elektrického vozidla. Cybertruck byl cenové stanoven od
$60,990, coz je o 50 % vice nez pdvodni cena oznamena
Elonem Muskem v roce 2019. Tesla také oznamila, ze
Gigafactory Texas bude schopna vyrobit pFiblizné 250 000
Cybertruck@ ro¢né od roku 2025. Tento dlouho ocekavany model,
ktery celil mnoha vyzvam a zpozdénim pfi vyrobé, je ale mnoha
odborniky zatracovan, protoze se odhaduje, Ze by mohl ve
fiskalnim roce 2024 negativné ovlivnit hrubou marzi
automobilky o vice nez 100 bazickych bodd.

Ceny zlata dnes (4. 12. 2023) dosahly nového rekordu, kdyz se
spotové ceny kratce dostaly nad hranici 2 100 USD za unci.
Podle analytik{ jsou ceny zlata na cesté k dosazeni novych maxim
v pfistim roce a mohly by se udrzet nad uUrovni 2 000 USD
s odkazem na geopolitickou nejistotu a ocekavané snizeni
urokovych sazeb. Nynéjsi makroekonomicka situace je pro zlato
jako délanad a profitovat z toho mohou i akcie jeho t&Zafd. Mezi
nasimi doporucenimi najdete tézafskou spolecnost Newmont
(NEM), jejiz akcie diky rQstu ceny zlata za minuly tyden vzrostly o
necelych 8 %.

Z korporatniho kalendare urcité zaujmou vysledky retailového

miladcka Gamestop (GME), AutoZone (AZO), VMWare (VMW)
nebo giganta mezi polovodi¢i Broadcom (AVGO).
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
4.12. 16:00 USA - Priimyslové objednavky, m/m rijen -2,6 % 2,8 %
5.12. 16:00 USA - Index ISM ve sluzbach listopad 52,5 51,8
6.12. 8:00 DE - Priimyslové objednavky, y/y rijen -3,8 % -4,3 %
6.12. 9:00 CZ - Maloobchodni trzby, y/y rijen -2 % -4 %
6.12. 11:00 EMU - Maloobchodni trzby, y/y Fjen -1,2 % -2,9 %
6.12. 14:15 USA - Zména zaméstnanosti (ADP) listopad 120 k 113 k
6.12. 14:30 USA - Zahranic¢ni obchod, mid. USD rijen -63,4 % -61,542 %
6.12. 0:00 PL - Jednani NBP, zakladni sazba 6. prosinec 5,75 % 5,75 %
7.12. 8:00 DE - Priimyslova vyroba, y/y rijen -3,2 % -3,7 %
7.12. 9:00 CZ - Primyslova vyroba, y/y fijen 51 % -7,8 %
7.12. 9:00 CZ - Obchodni bilance - nar. pojeti, mld. K¢  Fijen 4,7 12,754
7.12. 11:00 EMU - HDP, g/q 3QF -0,1 % -0,1 %
7.12. 13:30 USA - Ubytek pracovnich mist Challenger listopad -- % 8,8 %
7.12. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 2. prosinec 225 k 218 k
7.12. 0:00 Cina - Obchodni bilance, mld. USD listopad 48,65 56,528
8.12. 0:50 P - HDP, q/q 3QF -0,5 % -0,5 %
8.12. 9:00 CZ - Nezaméstnanost listopad 3,5% 3,5%
8.12. 14:30 USA - Zména poctu prac. mist listopad 190 k 150 k
8.12. 14:30 USA - Mira nezaméstnanosti, s.a. listopad 3,9 % 3,9 %
8.12. 14:30 USA - Priimérna hodinova mzda, y/y listopad 4 % 4,1 %
8.12. 16:00 USA - Index spot. dvé&ry Mich. university prosinec P 61,6 61,3
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spoleénost Obdobi Konsensus EPS
5.12. Bef-mkt AutoZone Inc 11/23 Q1 31,52 USD
5.12. Aft-mkt  SentinelOne Inc 10/23 Q3 -0,082 USD
5.12. Aft-mkt  Toll Brothers Inc 10/23 Q4 3,708 USD
6.12. Aft-mkt  GameStop Corp 10/23 Q3 -0,077 USD
7.12. VMware Inc 10/23 Q3 1,698 USD
7.12. Aft-mkt DocuSign Inc 10/23 Q3 0,631 USD
7.12. Aft-mkt Broadcom Inc 10/23 Q4 10,973 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim prislusného trhu.
Aft-mkt: firma zvefejni vysledky po zavfeni 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 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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