Tydenni vyhled

Jak pevné se Powell postavi spekulacim?
Likvidace Evergrande

Vysledk@m dominuji velké techy

Zacind tyden, jehoz kalendar je nabity jak novymi firemnimi
vysledky, tak i makrodaty a udalostmi. Navic hned na startu jsou
tu dvé zpravy, jejichz dopad jesté nemusi byt u konce - likvidace
Evergrande a pribyvajici Utoky na Blizkém vychodé.

Cinsky developersky obr Evergrande uz pfFed ¢asem
zkrachoval, nyni soud rozhodl o jeho likvidaci. Samotné akcii
to samozirejmeé neprospélo, ale Sirsi dopad na trhy neni tak masivni,
jak by se mohlo zdat. O likvidaci rozhodl soud v Hong Kongu, jenze
velkd vétsina projektd developera béZi pfimo v Ciné pres lokalni
entity, na které tento soud "nedosahne". Je trfeba, aby jeho
rozhodnuti pfijaly lokalni soudy, které k tomu zfejmé nebudou moc
ochotné, jak Ize soudit z velice pomalého prdbé&hu likvidace dvou
mensich developerl, o niz bylo rozhodnuto uz pred nékolika lety.
Uz z tohoto pohledu by tlak na realitni sektor nemél dal podstatné
stoupnout, jakkoli jde psychologicky samoziejmé o moment, kdy se
investofi budou Ciny bat zase o néco vic.

Iran dal Sroubuje napéti v oblasti Blizkého vychodu, prestoze
to jeho predstavitelé popiraji. Po aktivaci jemenskych HUtid a stale
aktivnéjSim Hizballdhu to vypada na novy zdroj neklidu v Irdku.
Zdejsi militanti z Islamského odporu zaudtocili drony na americkou
zakladnu v Jordansku. Bidenova vlada je pod tlakem, aby
odpovédéla silou, a ve vyhledu je tak dalsi eskalace.

Nyni tedy k pldnovanym udalostem. Jak uz to byva, velka
pozornost bude miFit ke stfredecnimu zasedani Fedu. Zména
politiky nyni jeSté nenastane, ale o to nejde. Trh z vice nez poloviny
sazi na snizeni sazeb v bfeznu. Pokud by se Fed na takovou akci uz
nyni citil a naznacil mozné snizeni, dostalo by se z velké vétsSiny
rychle do cen. Jinak feceno, efekt uvolnéni politiky by se dostavil
uz nyni. Argumentem pro by bylo, Ze prekvapivé silnd domaci
poptavka negeneruje vyssi infla¢ni tlaky a inflace by se tak méla dal
priblizovat cili. Na druhou stranu je tu jako riziko pravé ona silnd
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poptavka podporovana utazenym trhem prace, kterd podle nas
bude Fed od akce odrazovat. Komentafe v posledni dobé byly
z vétsSiny pravé o korekci trznich ocekavani, ktera az moc tlacila na
brzké uvolnéni politiky. U toho by mohlo zlstat. Pokud se pFedseda
Powell na konferenci bude snazit spekulace o nizsich sazbach tlumit
méné intenzivhé nez pfi poslednim vystoupeni, tak se sazky na
bfezen rozjedou opét naplno. Slo by o podporu pro dluhopisy i
akcie.

Klicova data z trhu prace v USA vyjdou az po rozhodnuti
Fedu. Mohou mit citelny vliv, zvlasté pokud Fed necha trhy na
vazkach ohledné dalSiho postupu. Ocekavani se stale drzi
postupného ochlazovani zrcadleného v poctech novych mist i
nezaméstnanosti. To by také byl preferovany vyvoj z pohledu akcii.
Silnéjsi data by byla negativni, a naopak.

Trh prace nabidne pred vladnimi cisly nékolik indikaci lednového
vyvoje, a to v reportech ADP ¢i ISM. Indexy ISM budou zaroven
dileZitou zpravou o aktivité v ekonomice po prelomu roku.
V kalendaFi jsou ale také spotrebitelské divéry nebo prlimyslové
objednavky. Obvykle ma posledni dobou citelnou odezvu také
pohled jesté o mésic zpét na trh prace, a to skrze nové oteviena
pracovni mista (JOLTS).

V Evropé se bude sledovat prFedbézna inflace eurozony za
leden. D3 se ¢ekat zpomaleni na celkové i jadrové Urovni. ECB se
ale mezitim podarilo dostatec¢né utlumit trzni nadseni pro brzky
pokles sazeb, takze data by musela byt velmi nizka, aby vratila do
hry bfeznovy termin. To na druhou stranu neznamena, ze Ustup
inflace by trhy neocenily, a to i v eurozéoné potacejici se na hrané
byl by to vyznamny signal, Ze se trzni situace posunula. HDP
za 4Q bude mimochodem dalsim dlleZitym &islem z eurozény tento
tyden, takze o pfipadné recesi se dozvime vic.

V ramci Evropy pak stoji za zminku zasedani BoE. Ani ona nebude
zatim se sazbami hybat. Stejné jako u Fedu ¢i ECB se da uvazZovat
0 snizeni sazeb ve druhém kvartéle, pricemz trzni sazky jsou
v pfipadé BoE nejméné agresivni.

Prestoze tyden bude patrit Velkému techu, na jehoz bedrech
letos opét stoji cely akciovy trh posouvajici sva historickd maxima,
korporatni kalendar je na Uvod tydne prazdny a kartami micha
naopak Cina, resp. jeji zastupce. A ne ledajaky, soud v Hong Kongu
posila do likvidace predluzeného c¢&inského developera China
Evergrande Group. Akcie reagovaly na zpravu 21 % propadem,
nacez nasledovalo nyni uz tradi¢ni pozastaveni obchodovani. Ne Ze
by to bylo az tak podstatné, akcie jsou od vrcholu 0 99 % niz a trzni
kapitalizace nedosahuje ani 300 mil. USD. Financ¢ni zavazky na
knize se pritom vysSplhaly az k 300 mld. USD. Trh zjevné na néjakou
kladnou likvidacni hodnotu nesazi, dolarovy dluhopis Evergrande
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splatny v roce 2025 nyni obchoduje za méné nez 2 c na dolar.
PFibéh ovSem jesté nekondi. Jmenovany likvidator bude potrebovat
posvéceni alespofi jednoho ze tfi &inskych soudd, které k tomu
opraviiuje dohoda mezi Hong Kongem a Cinou z roku 2021.
V opacném pripadé budou mit likvidatofi jen velmi omezenou
pravomoc vUci vétsiné aktiv developera, které jsou v pevninské
Ciné. Trh reagoval na zpravy smisené. Zatimco akcie v Hong Kongu
si polepsily, v Ciné odepsaly 1 %.

Dalsi vystiel v obchodni valce mezi Cinou a USA vypalily Spojené
staty. Americka administrativa chce nové po cloudovych
poskytovatelich, aby aktivné prosetfovali a informovali vefejné
organy o zahrani¢nich klientech, u kterych maji podezreni, ze na
jejich platformach vyvijeji Al aplikace.

Pokud dojde ke schvéleni, nové opatfeni se dotkne zejména
reportovacich povinnosti Amazonu, Microsoftu a Alphabet
(vSechno Investicni tipy), jimz bude patfit Gterni a Ctvrteéni zavér
obchodovani. V Utery se také prida snad nejocekavanéjsi jméno
tydne AMD. Cely trh s napétim vyhlizi prinik do lukrativniho
segmentu grafickych akceleratorl, jemuZ doposud neohrozené
kraluje Nvidia. Ten zacne letos, ovSem zatimco AMD prozatim pocita
v segmentu s 2 mld. USD trzeb, trh je uz v predstavach zjevné
mnohem dal. Do vysledk{ tedy jdeme s rizikem, Ze ani dobra &isla
nemusi stacit. Intelu (v patek po vysledcich -12 %) se ostatné
nedafi ani oZiveni, natoZ n&jaky prinik do novych segmentd.

Vzhledem k tomu, Ze Nvidia ma sva reportovaci obdobi posunuta3,
velkou technologickou sedmicku zkompletuji ve Ctvrtek Apple (tady
asi budou ¢isla trochu slabsi) a Meta (tady naopak ¢ekame solidni
report). Ze zbytku kalendare bychom jesté upozornili na stiredecni
Novo Nordisk a dalSi pokracovani dosud velmi Uspésné
odtucnovaci sagy Wegovy/Ozempic.

Skoncila krize v oblasti luxusu? Pohled na vysledky LVMH
(Investicni tipy) za Ctvrté Ctvrtleti a cely rok 2023 by tomu mohl
nasvédcovat. Velmi pozitivni reakce poslala akcie vzhiiru az o 13
%, coz zpUsobilo, Ze se ¢&isté jméni Bernarda Arnaulta a jeho rodiny
vysplhalo na 207,8 dolaru a tim preskocil Elona Muska na
pozici nejbohatsiho c¢lovéka planety. Spole¢nost LVMH vykdazala
ve &tvrtém Ctvrtleti 9 % nardst v kli¢ové divizi médy a kozeného
zbozZi. Je pravda, Ze oproti prvnimu pololeti 2023 jde o zpomaleni,
ale i tak trh ocekaval mnohem horsi vysledek. Celkové trzby
skupiny vzrostly o 10 %, ¢imz prekonaly odhady a poslaly akcie
smérem vzh{ru.

- 3 - Copyright © 2024 Patria Finance, ¢len skupiny KBC PAT R I A



OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
30.1. 9:00 Cz - HDP, qg/q 4Q 0,2 % -0,6 %
30.1. 10:00 DE - HDP, g/q 4Q P -0,3 % -0,1 %
30.1. 11:00 EMU - HDP, q/q 4Q -0,1 % -0,1 %
30.1. 14:00 HU - Jednani MNB, zakladni sazba 30. leden 9,75 % 10,75 %
30.1. 16:00 USA - Index spotf. divéry Conference Board leden 113 110,7
30.1. 16:00 USA - Nové oteviena prac. mista prosinec 8700 8790
31.1. 2:30 Cina - PMI v primyslu leden 49,2 49
31.1. 2:30 Cina - PMI ve sluzbéach leden 50,6 50,4
31.1. 8:00 DE - Maloobchodni trzby, m/m prosinec 0,5 % -2,2 %
31.1. 14:15 USA - Zména zaméstnanosti (ADP) leden 142,5 k 164 k
31.1. 15:45 USA - Index aktivity ISM Chicago leden 48,1 47,2
31.1. 20:00 USA - Jednani Fedu, zakladni sazba 31. leden 5,5 % 5,5 %
1.2. 9:30 CZ - PMI v primyslu leden 43,20 41,80
1.2. 9:55 DE - PMI v primyslu leden F 45,4 45,4
1.2. 10:00 EMU - PMI v primyslu leden F 46,6 46,6
1.2. 11:00 EMU - Inflace, predbézny odhad, y/y leden 2,7 % 2,9 %
1.2. 13:00 UK - Jednani BoE, zakladni sazba 1. dnor 5,25 % 5,25 %
1.2. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 27. leden 210 k 214 k
1.2. 16:00 USA - Index ISM v priimyslu leden 47,3 47,2
2.2, 14:30 USA - Zména poctu prac. mist leden 178 k 216 k
2.2. 14:30 USA - Mira nezaméstnanosti, s.a. leden 3,8 % 3,7 %
2.2. 14:30 USA - Priimérna hodinova mzda, y/y leden 4,1 % 4,1 %
2.2. 16:00 USA - Index spotf. dlvéry Mich. university leden F 78,8 78,8
2.2. 16:00 USA - Priimyslové objednavky, m/m prosinec 0,3 % 2,6 %
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spoleénost Obdobi Konsensus EPS
30.1. 12:30 General Motors Co 12/23 Q4 1,165 USD
30.1. Aft-mkt  Electronic Arts Inc 12/23 Q3 2,93 USD
30.1. Aft-mkt Advanced Micro Devices Inc 12/23 Q4 0,772 USD
30.1. Aft-mkt Microsoft Corp 12/23 Q2 2,775 USD
30.1. Aft-mkt Starbucks Corp 12/23 Q1 0,929 USD
30.1. Aft-mkt  Juniper Networks Inc 12/23 Q4 0,637 USD
30.1. Aft-mkt Alphabet Inc 12/23 Q4 1,736 USD
30.1. 22:05 Mondelez International Inc 12/23 Q4 0,782 USD
31.1. 07:30 Novo Nordisk A/S 12/23 Q4 4,622 DKK
31.1. 08:00 H & M Hennes & Mauritz AB 11/23 Q4 1,92 SEK
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31.1. Bef-mkt  Banco Santander SA 12/23 Q4 0,154 EUR
31.1. Raiffeisen Bank International AG 12/23 Q4 1,05 EUR
31.1. Bef-mkt Boeing Co/The 12/23 Q4 -0,63 USD
31.1. Bef-mkt Mastercard Inc 12/23 Q4 3,084 USD
31.1. Bef-mkt Rockwell Automation Inc 12/23 Q1 2,634 USD
31.1. Bef-mkt Novartis AG 12/23 Q4 1,666 USD
31.1. MetLife Inc 12/23 Q4 1,906 USD
31.1. Aft-mkt  QUALCOMM Inc 12/23 Q1 2,364 USD
1.2. 07:00 ABB Ltd 12/23 Q4 0,508 USD
1.2. 07:00 Volvo Car AB 12/23 Q4 1,398 SEK
1.2. 07:00 OMV AG 12/23 Q4 1,78 EUR
1.2. 07:00 Roche Holding AG 12/23 Q4 8,71 CHF
1.2. 07:00 BNP Paribas SA 12/23 Q4 1,56 EUR
1.2. 07:30 Evolution AB 12/23 Q4 1,328 EUR
1.2. Bef-mkt Dassault Systemes SE 12/23 Q4 0,369 EUR
1.2, Bef-mkt ING Groep NV 12/23 Q4 0,453 EUR
1.2. Bef-mkt Honeywell International Inc 12/23 Q4 2,59 USD
1.2, Bef-mkt BT Group PLC 12/23 Q3 0,024 GBP
1.2, Bef-mkt  Shell PLC 12/23 Q4 1,012 USD
1.2. Bef-mkt Sanofi SA 12/23 Q4 1,691 EUR
1.2. Apple Inc 12/23 Q1 2,106 USD
1.2. Bef-mkt Merck & Co Inc 12/23 Q4 -0,104 USD
1.2. Bef-mkt Deutsche Bank AG 12/23 Q4 0,455 EUR
1.2. 13:00 Altria Group Inc 12/23 Q4 1,165 USD
1.2. Aft-mkt  Meta Platforms Inc 12/23 Q4 4,97 USD
1.2. Aft-mkt  Gen Digital Inc 12/23 Q3 0,497 USD
1.2. Aft-mkt  United States Steel Corp 12/23 Q4 0,26 USD
1.2. Aft-mkt Amazon.com Inc 12/23 Q4 1,044 USD
2.2. 07:30 Danske Bank A/S 12/23 Q4 6,498 DKK
2.2 08:00 Electrolux AB 12/23 Q4 -4,376 SEK
2.2 Bef-mkt  AbbVie Inc 12/23 Q4 2,755 USD
2.2 Bef-mkt Chevron Corp 12/23 Q4 3,221 USD
2.2 Bef-mkt  Bristol-Myers Squibb Co 12/23 Q4 1,517 USD
2.2 12:30 Exxon Mobil Corp 12/23 Q4 2,212 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim pfislusného trhu.
Aft-mkt: firma zverejni vysledky po zavreni 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 spolecnosti 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 zvefejnéni, 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 urcené 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 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 "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, 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 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 oceriovacich technik je k dispozici ZDE.

Predevsim v pfipadé kratkodobych investi¢nich tipti Expertni tym pfihlizi také k dal§im proménnym, které jsou téZzko 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/zhoreni 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. o¢ekavany celkovy vynos vé. dividend
5 % a vice). Kdyz investicni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyfadi ze seznamu investi¢nich tipu. 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 stretu zajmu.

Propojené entity a jednotliva oddéleni Patria Finance mohou uskutecriovat 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 spole€nostmi, které jsou v konkrétnich analyzach zmirovany. 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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