Tydenni vyhled

Korporatni vysledky
Nova data asi rlst vynostli nezazehnaji

Nervozita kolem velkého techu

Zacinajici tyden do znacné miry ovladnou firemni vysledky.
Co se tyle daldich témat, v zaloze z(stdvd ménovd politika,
respektive dluhopisové vynosy. Tam ale neprfedpokladddme obrat
siliciho nazoru, ze pokles sazeb prijde nejdfiv na podzim a
neptjde o nic rychlého.

Ocekavani mohou trochu ovlivnit data jako predbézné PMI
z Evropy nebo HDP z USA. V prvnim pfipadé se ceka dalsi
pozvolné vylepdeni indexl, &krabajicich se zdola k neutrdlni Grovni
50 bod{. V pfipadé druhém térko ¢ekat, Ye americkd ekonomika
zopakuje silny &tvrty kvartal. M&la by vsak zlstat dostate¢né silna
na to, aby se hned nevratily spekulace na brzky pokles sazeb.
Centralni bankéfi z Fedu se odml¢i pfed blizicim se zasedanim.

Bezpecnostni rizika obcas probublaji na povrch, coz nelze vyloucit
nikdy, klicovou otdzkou vSak bude, zda se firemni fundament
dokadZe etablovat jako novy zdroj rlstu v situaci, kdy makro
podporou zrovna neni.

V dosavadnim pribéhu roku tomu tak bylo. Trh vytdhla
k nejlepdimu 1Q od roku 2019 a k 21 novym historickym maximim
Uzka skupina technologickych a komunikaénich mega-capd, kterd
se zaroven mohla opfit o nejsilnéjsi fundament. Ten prozatim
pretrvava. Od skupiny tzv. Mag 7 se v 1Q24 ceka az 38% mezirocni
narUst zisk{, ve srovndni s nimz zcela blednou o¢ekdvana 2 % na
indexu S&P 500 (vCetné Mag7!).

Jenomze takhle markantni rozdily pfirozené nezlstaly na trhu bez
povSimnuti, a /long big tech se postupné stal az presprilis
popularnim obchodem. Vysledkem je nebyvale vysoka koncentrace
trhu, kdyZ se 10 nejvétsich tituld aktualné podili na trzni kapitalizaci
indexu S&P 500 vice nez 30 %, pricemz jejich podil na
generovanych ziscich dosahuje ,jen“ 25 %. Prémie plyne
z optimistickych ocekavani (podpofenych samoziejmé vzestupem
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Al) a trh jako takovy je tak obzvlasté citlivy vQé&i jakymkoliv
znamkam, které by obecné pfijaty narativ zpochybnovaly.

O momentalnim nastaveni trhG pak dobfe vypovidad pateéni
epizoda, kterd se tykala vyrobce serverl Super Micro Computer,
jednoho z AI mila¢kd 1Q24. Investofi, zvykli, e spole¢nost se
zafixovdnim data ozndmeni vysledk( zarovefh tzv. pred-oznami
samotna ¢&isla, zdstali zjevné neptijemné zasko&eni (akcie -23 %),
7ze k tomu tentokrat nedoSlo. Pro ilustraci aktualniho napéti na
trzich pak nemusime chodit daleko. Nvidia, tou dobou jesté treti
nejvétsi korporace na svété (nyni uz 5.), na ,zpravu" reagovala
10% propadem, ktery prisel akcionafe na vice nez 200 mid. USD.
V historickych tabulkach ji tak patfi druhé misto za nechvalné
proslulymi -230 mld. USD u Mety po zvefejnéni katastrofalnich
vysledkd a vyhledu v Gnoru 2022.

Tézko Fict, jestli si trhy koneéné& v&imly také dolarovych vynosd,
které na 10ti letech plizivé smérfuji k potencidlnimu testu 5%
hranice, s ¢imz nejspiS nikdo pocatkem roku nepocital. Navrch
ovéem bude mit stejn& fundament, jeho? se trhdim v tomhle tydnu
dostane vrchovaté.

A to hned ve dvou klicovych segmentech trhu, o které se vlastné
cela akciova rally opirad. Nadéje sméruji zejména k velkému techu
(v kalendafi Cervené), ktery zac¢ne reportovat v tomto tydnu. Tesla
v Utery nejspis zadnou spasu neprinese, ale Meté by se to ve stfedu
po trhu jiz mohlo podafit. Kazdopadné ma dobfe naslapnuto, kdyz
by se meziro¢ni rdst trzeb mél pohybovat kolem 25 %. Zavér tydne
se pak ponese ve znameni vysledk( Alphabet a Microsoftu (obé
Investicni tipy). V obou pfipadech cekame solidni print, ale
nasledna reakce akcii je ve hvézdach.

Druhou skupinou jsou polovodice, které nesou nedavny obrat
sentimentu obzvlasté tézce. Spoustécem byly predevsim slabé
objedndvky ASML (Investi¢ni tipy). Cekani na vysledky AMD
(Investi¢ni tipy) v ptistim tydnu si tak investofi mdZou zatim kratit
Cisly CDNS, ASMI, LRCX, BESI, INTC, nebo KLAC (v kalendafri
fialové). Na konci tydne by kazdopadné mélo byt jasnéjsi, v jaké
fazi polovodicového cyklu aktudlné jsme.

Zavérem jesté néco malo k Tesle, kterda se letos vylozené trapi
(akcie -41 %). Elektromobilovy gigant zverejni v Gtery po trhu své
vysledky za 1Q24 a analytici ocekavaji vyrazny mezirocni
pokles zisku na akcii. Ten se predpokladd z velké ¢&asti kvdli
dopadlm cenové valky a mensimu odbytu automobill. Pokud se
akcie Tesly budou prodavat pod $120, Tesla prestane byt
nejhodnotnéjsi automobilkou a bude predstizena japonskou
Toyotou. Pres vikend navic vysla zprava, Zze Tesla snizila v USA
ceny svych vozil Y, S a X o 2 tisice dolarl. Pokud do toho
vezmeme vV potaz vysokou pravdépodobnost odsunuti uvedeni
Modelu 2, nasledujici étvrtleti nevypadaji pro Teslu vibec pozitivné.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
23.4. 9:30 DE - PMI v primyslu duben P 42,7 41,9
23.4. 10:00 EMU - PMI v priimyslu duben P 46,5 46,1
23.4. 14:00 HU - Jednani MNB, zakladni sazba 23. duben 7,75 % 8,25 %
23.4. 16:00 USA - Prodeje novych dom{ brezen 670 k 662 k
24.4. 10:00 DE - Index podnikatelského klimatu Ifo duben 88,8 87,8
24.4, 14:30 USA - Objednavky zbozi dlouh. spotieby brezen P 2,9 % 1,3 %
25.4. 14:30 USA - HDP, q/q a 1Q 2,5% 3,4 %
25.4. 14:30 USA - Nové Zadosti o davky v nezam. 20. duben 215k 212 k
26.4. 14:30 USA - Vydaje na osobni spotfebu, m/m brezen 0,6 % 0,8 %
26.4. 16:00 USA - Index spotf. dGvéry Mich. university duben F 77,9 77,9
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
22.4. 13:00 Verizon Communications Inc 03/24 Q1 1,12 USD
22.4. 22:05 SAP SE 03/24 Q1 0,892 EUR
22.4. Aft-mkt  Nucor Corp 03/24 Q1 3,599 USD
22.4. Aft-mkt  Cadence Design Systems Inc 03/24 Q1 1,127 USD
22.4. Aft-mkt  Cleveland-Cliffs Inc 03/24 Q1 0,206 USD
22.4. Aft-mkt  Ameriprise Financial Inc 03/24 Q1 8,2 USD
23.4. 07:00 Akzo Nobel NV 03/24 Q1 0,904 EUR
23.4. 07:30 DNB Bank ASA 03/24 Q1 6,141 NOK
23.4. 07:45 Boliden AB 03/24 Q1 3,894 SEK
23.4. 12:00 PepsiCo Inc 03/24 Q1 1,521 USD
23.4. 12:00 Danaher Corp 03/24 Q1 1,709 USD
23.4. 12:00 United Parcel Service Inc 03/24 Q1 1,318 USD
23.4. 12:30 General Motors Co 03/24 Q1 2,119 USD
23.4. Bef-mkt  Novartis AG 03/24 Q1 1,685 USD
23.4. Bef-mkt  Philip Morris International Inc 03/24 Q1 1,401 USD
23.4. Bef-mkt  PulteGroup Inc 03/24 Q1 2,367 USD
23.4. Bef-mkt  Halliburton Co 03/24 Q1 0,744 USD
23.4. Bef-mkt  Spotify Technology SA 03/24 Q1 0,676 EUR
23.4. Bef-mkt General Electric Co 03/24 Q1 0,654 USD
23.4. Bef-mkt Kimberly-Clark Corp 03/24 Q1 1,636 USD
23.4. Bef-mkt Lockheed Martin Corp 03/24 Q1 5,732 USD
23.4. Bef-mkt Freeport-McMoRan Inc 03/24 Q1 0,264 USD
23.4. 13:00 Invesco Ltd 03/24 Q1 0,399 USD
23.4. Bef-mkt NextEra Energy Inc 03/24 Q1 0,739 USD
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23.4. Bef-mkt  Fiserv Inc 03/24 Q1 1,788 USD
23.4. Bef-mkt  MSCI Inc 03/24 Q1 3,449 USD
23.4. 18:00 ASM International NV 03/24 Q1 2,765 EUR
23.4. 19:00 Deutsche Boerse AG 03/24 Q1 2,578 EUR
23.4. 23:00 Baker Hughes Co 03/24 Q1 0,395 USD
23.4. Aft-mkt Steel Dynamics Inc 03/24 Q1 3,511 USD
23.4. Aft-mkt  Tesla Inc 03/24 Q1 0,521 USD
23.4. Aft-mkt Texas Instruments Inc 03/24 Q1 1,111 USD
23.4. Aft-mkt  Visa Inc 03/24 Q2 2,438 USD
23.4. Aft-mkt  Enphase Energy Inc 03/24 Q1 0,417 USD
23.4. Aft-mkt  Seagate Technology Holdings PLC 03/24 Q3 0,29 USD
23.4. Aft-mkt  EQT Corp 03/24 Q1 0,603 USD
24.4, 07:00 Norsk Hydro ASA 03/24 Q1 1,026 NOK
24.4. 07:00 Husqvarna AB 03/24 Q1 2,21 SEK
24.4, 07:00 Volvo Car AB 03/24 Q1 1,326 SEK
24.4. 07:30 Evolution AB 03/24 Q1 1,237 EUR
24.4. 07:30 Kone Oyj 03/24 Q1 0,389 EUR
24.4. 08:00 Assa Abloy AB 03/24 Q1 3,097 SEK
24.4. 09:00 Iberdrola SA 03/24 Q1 0,25 EUR
24.4, 11:00 Atlas Copco AB 03/24 Q1 1,442 SEK
24.4, 12:30 Humana Inc 03/24 Q1 6,048 USD
24.4, Bef-mkt Orange SA 03/24 Q1 0,17 EUR
24.4, Eni SpA 03/24 Q1 0,513 EUR
24.4. Bef-mkt Heineken NV 03/24 Q1

24.4. Bef-mkt AT&T Inc 03/24 Q1 0,534 USD
24.4. Bef-mkt Lloyds Banking Group PLC 03/24 Q1 0,016 GBP
24.4. Bef-mkt  Norfolk Southern Corp 03/24 Q1 2,548 USD
24.4. Bef-mkt Boston Scientific Corp 03/24 Q1 0,513 USD
24.4. Bef-mkt Thermo Fisher Scientific Inc 03/24 Q1 4,716 USD
24 .4, Bef-mkt TE Connectivity Ltd 03/24 Q2 1,833 USD
24.4. Bef-mkt Boeing Co/The 03/24 Q1 -1,723 USD
24.4. Bef-mkt Hasbro Inc 03/24 Q1 0,272 USD
24.4. Bef-mkt  Old Dominion Freight Line Inc 03/24 Q1 1,347 USD
24.4. Bef-mkt  Hilton Worldwide Holdings Inc 03/24 Q1 1,425 USD
24.4. Bef-mkt  General Dynamics Corp 03/24 Q1 2,936 USD
24.4. Bef-mkt Biogen Inc 03/24 Q1 3,418 USD
24.4. PRADA SpA 03/24 Q1

24.4. Bef-mkt  Otis Worldwide Corp 03/24 Q1 0,868 USD
24.4, 22:05 Whirlpool Corp 03/24 Q1 1,742 USD
24.4, 22:10 Chipotle Mexican Grill Inc 03/24 Q1 11,628 USD
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24.4, 22:30 O'Reilly Automotive Inc 03/24 Q1 9,258 USD
24.4. Aft-mkt  International Business Machines Corp 03/24 Q1 1,585 USD
24.4, Aft-mkt  Ford Motor Co 03/24 Q1 0,422 USD
24.4. Aft-mkt Meta Platforms Inc 03/24 Q1 4,55 USD
24.4. Aft-mkt ServiceNow Inc 03/24 Q1 3,155 USD
24.4. Aft-mkt Lam Research Corp 03/24 Q3 7,257 USD
24.4. Aft-mkt BioMarin Pharmaceutical Inc 03/24 Q1 0,605 USD
24.4. 23:00 Teradyne Inc 03/24 Q1 0,325 USD
25.4. 06:30 BASF SE 03/24 Q1 1,392 EUR
25.4. 07:00 BE Semiconductor Industries NV 03/24 Q1 0,46 EUR
25.4. 07:00 BNP Paribas SA 03/24 Q1 1,943 EUR
25.4. 07:00 Swedbank AB 03/24 Q1 7,219 SEK
25.4. 07:30 Stora Enso Oyj 03/24 Q1 0,054 EUR
25.4. 07:30 Delivery Hero SE 03/24 Q1

25.4. 07:30 Huhtamaki Oyj 03/24 Q1 0,584 EUR
25.4. 07:30 ANDRITZ AG 03/24 Q1 1,17 EUR
25.4. 08:00 AstraZeneca PLC 03/24 Q1 1,886 USD
25.4. 12:30 Caterpillar Inc 03/24 Q1 5,093 USD
25.4. Bef-mkt Dassault Systemes SE 03/24 Q1 0,289 EUR
25.4. Bef-mkt Merck & Co Inc 03/24 Q1 1,864 USD
25.4. Bef-mkt J Sainsbury PLC 02/24 Q4

25.4. Bef-mkt Repsol SA 03/24 Q1 0,863 EUR
25.4. Bef-mkt  Equinor ASA 03/24 Q1 0,761 USD
25.4. Bef-mkt  Sanofi SA 03/24 Q1 1,771 EUR
25.4. Bef-mkt Barclays PLC 03/24 Q1 0,093 GBP
25.4. Bef-mkt  Wacker Chemie AG 03/24 Q1 0,471 EUR
25.4. Bef-mkt Valero Energy Corp 03/24 Q1 3,226 USD
25.4. Bef-mkt Comcast Corp 03/24 Q1 0,995 USD
25.4. Bef-mkt  Northrop Grumman Corp 03/24 Q1 5,778 USD
25.4. 13:00 Nasdaq Inc 03/24 Q1 0,653 USD
25.4. Bef-mkt Laboratory Corp of America Holdings 03/24 Q1 3,482 USD
25.4. Bef-mkt PG&E Corp 03/24 Q1 0,343 USD
25.4. Bef-mkt Honeywell International Inc 03/24 Q1 2,173 USD
25.4. Bef-mkt  STMicroelectronics NV 03/24 Q1 0,573 USD
25.4. Bef-mkt  Tractor Supply Co 03/24 Q1 1,712 USD
25.4. Bef-mkt Harley-Davidson Inc 03/24 Q1 1,536 USD
25.4. Bef-mkt  Bristol-Myers Squibb Co 03/24 Q1 -4,486 USD
25.4. Bef-mkt Deutsche Bank AG 03/24 Q1 0,638 EUR
25.4. Bef-mkt International Paper Co 03/24 Q1 0,225 USD
25.4. Bef-mkt Hess Corp 03/24 Q1 1,732 USD
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25.4. Bef-mkt  Dow Inc 03/24 Q1 0,457 USD

25.4, Airbus SE 03/24 Q1 0,934 EUR
25.4, 13:00 Altria Group Inc 03/24 Q1 1,138 USD
25.4. Bef-mkt American Airlines Group Inc 03/24 Q1 -0,287 USD
25.4. Bef-mkt Newmont Corp 03/24 Q1 0,388 USD
25.4. Bef-mkt  Southwest Airlines Co 03/24 Q1 -0,314 USD
25.4. 13:15 S&P Global Inc 03/24 Q1 3,649 USD
25.4. 13:30 Hertz Global Holdings Inc 03/24 Q1 -0,448 USD
25.4. 13:45 Union Pacific Corp 03/24 Q1 2,513 USD
25.4. 22:05 Capital One Financial Corp 03/24 Q1 3,279 USD
25.4, 22:05 VeriSign Inc 03/24 Q1 1,86 USD
25.4. 22:15 Juniper Networks Inc 03/24 Q1 0,405 USD
25.4. Aft-mkt  L3Harris Technologies Inc 03/24 Q1 2,906 USD
25.4. Aft-mkt  Intel Corp 03/24 Q1 0,134 USD
25.4, Aft-mkt  T-Mobile US Inc 03/24 Q1 1,885 USD
25.4. Aft-mkt KLA Corp 03/24 Q3 5,046 USD
25.4. Aft-mkt  Alphabet Inc 03/24 Q1 1,646 USD
25.4. Aft-mkt Cellnex Telecom SA 03/24 Q1 -0,045 EUR
25.4. Aft-mkt Gilead Sciences Inc 03/24 Q1 -0,004 UsSD
25.4. Aft-mkt  Western Digital Corp 03/24 Q3 0,191 USD
25.4. Aft-mkt Roku Inc 03/24 Q1 -0,602 USD
25.4. Aft-mkt  Microsoft Corp 03/24 Q3 2,832 USD
25.4. Aft-mkt  Teladoc Health Inc 03/24 Q1 -0,428 USD
25.4, Aft-mkt  Snap Inc 03/24 Q1 -0,046 USD
25.4. Aft-mkt  Edwards Lifesciences Corp 03/24 Q1 0,643 USD
26.4. 07:00 Schibsted ASA 03/24 Q1 0,476 NOK
26.4. 07:45 Thule Group AB 03/24 Q1 2,909 SEK
26.4. 08:00 Hexagon AB 03/24 Q1 0,099 EUR
26.4. 08:00 Yara International ASA 03/24 Q1 0,647 USD
26.4. 08:00 Electrolux AB 03/24 Q1 -3,567 SEK
26.4. 12:00 Centene Corp 03/24 Q1 2,075 USD
26.4. Rockwell Automation Inc 03/24 Q2 2,151 USD
26.4. Bef-mkt TotalEnergies SE 03/24 Q1 1,977 EUR
26.4. Bef-mkt  Signify NV 03/24 Q1 0,384 EUR
26.4. Bef-mkt  Phillips 66 03/24 Q1 2,222 USD
26.4. Bef-mkt HCA Healthcare Inc 03/24 Q1 5,078 USD
26.4. 13:00 Charter Communications Inc 03/24 Q1 7,794 USD
26.4. Chevron Corp 03/24 Q1 2,907 USD
26.4. Bef-mkt AbbVie Inc 03/24 Q1 2,219 USD
26.4. 13:00 T Rowe Price Group Inc 03/24 Q1 2,045 USD
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26.4. Bef-mkt LyondellBasell Industries NV 03/24 Q1 1,399 USD

26.4. 13:00 Colgate-Palmolive Co 03/24 Q1 0,815 USD
26.4. Bef-mkt Exxon Mobil Corp 03/24 Q1 2,172 USD
26.4. Bef-mkt Dr Ing hc F Porsche AG 03/24 Q1 1,038 EUR

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim prislusného 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 zvefejnéni, pokud neni uvedeno jinak; je to zarover odpovidajici datum a ¢as
cen, pokud jsou uvedeny v tomto investi¢nim tipu. Investi¢ni tip je vytvoren k datu a ¢asu svého zvefejnéni, pokud neni uvedeno jinak. Investiéni 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 predem urcené frekvenci.

Seznam v$ech investi¢nich tipl 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 spolecnosti, jejich oznamenich, trznich podminkach a dalSich vefejné dostupnych informacich.

Expertni tym k vytvareni investi¢nich tipa vyuziva vlastni screening spole¢nosti z indext 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 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 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 (ocek. EV/trzby, o¢ek. 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 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 tézko modelovatelné. Zahrnuji momentum (pozitivni/negativni trzni sentiment smérem
ke spolecnosti, projeveny v silné tendenci zvySovat/snizovat expozici), finan¢ni 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. oéekavany celkovy vynos vé. dividend
5 % a vice). Kdyz investicni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyfadi ze seznamu investi¢nich tipt. 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 predpis, které jsou uréeny k vytvareni nezavislého investi¢niho 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 uskutecriovat investiéni rozhodnuti, kterd 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 mize ovlivnit objektivitu danych analyz.

Neni-li v dokumentu uvedeno jinak, Patria nema 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 oddé&leni 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 informac¢nich bariér véetné pravidel jejich prfekracovani, 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 zakladnim kapitalu emitenta presahujici pét procent;

(5) maji Cistou pozici (dlouhou nebo kratkou) prevysujici pul procenta na zakladnim kapitalu emitenta;

(6) v poslednich dvanacti mésicich byla vedoucim manazerem nebo spolu vedoucim manazerem vefejné nabidky finan¢nich 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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