Tydenni vyhled

Bidenovo odstoupeni jesté neznamena obrat
Zacinaji reportovat velké techy

Americka ekonomika ma za 2Q zrychlit

Joe Biden odstoupil z kandidatury pro americké prezidentské
volby a otazkou je, co to znamena pro financéni trhy. V prvni
fazi sledujeme predevsSim opatrnost, kdyz se prerusily nékteré
trendy z posledniho tydne & tydn{. Prestadvka v tzv. Trump tradu
dava asi smysl, ovéem podle nas i z jinych dtvodd nez kvili zmé&né
demokratického kandidata. O odstoupeni Bidena se spekulovalo ¢im
dal vic a nejde o blesk z Cistého nebe. Zaroven v tento moment neni
znamo jméno nového kandidata (ackoli Kamala Harrisova ma urcité
naskok) ¢i jeho program. To neni situace pro otocku v sazkach
na Trumpa - s tim si investofi pockaji az pro pripad, ze by
prizkumy ukazovaly jeho klesajici Sance na zvoleni.

Dlvodem pro naruseni dosavadnich trendl na trzich jsou zarovefi
vysledky velkych technologickych firem, které vidime v kalendari
na pristich nékolik dni. Technologie se na jednu stranu stale mohou
stavét na velice dobrém fundamentu, pricemz pozitivni indikaci pro
2Q uz od nékterych mame. Na druhou stranu je fada firem
v sektoru valuac¢né uz vysoko a trochu to vypada, ze Al vina ztraci
na sile. Pro tuto sezénu se tedy nabizi otdzka, zda investofi nebudou
chtit kromé tisickrat opakovaného "AI" vidét i jeho hmatatelné
benefity.

(Geo)politicka rizika, o nichz jsme obsahleji psali v updatu letosniho
Investi¢niho vyhledu, nabyvaji rychle na konturdch. Zatimco
Francie se jakz-takz zklidnila, v USA jsme od updatu stihli
nelsp&dny atentdt na jednoho =z prezidentskych kandidatd a
odstoupeni druhého. Doslova ocistec pro technologické, resp.
predevsim polovodi¢ové investory, pfipravily v minulém tydnu
staronové geopolitické pltky kolem exportu nejmodernéjsich &ipd
do Ciny. Polovodicovy index SOX zaznamenal nejhor$i den od
hloubky pandemie v roce 2020. Urcité nepomohlo priznani ASML,
vykladni skfiné evropského (a vlastné i globalniho) polovodi¢ového
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sektoru, ze je i pfes vSechny restrikce bezmala polovina trzeb stale
zavisla na Risi stfedu.

Hodné ted bude zéalezet na vysledcich velkého techu, ktery i pres
své prémiové nacenéni prozatim dodaval svymi ¢&isly trhlm
povétsinou podporu. Zacindme v Utery Teslou a Alphabet.
V nasem hledacku ovsem nejsou jedini. Prestoze jejich trzni
kapitalizace zdaleka nedosahuji Fadu ASML, nebo Nvidie, nas (a
pravdépodobné i trh) budou vzhledem k povaze minulého tydne
tentokrat velmi zajimat i vysledky dalSich polovodic¢ovych jmen, tj.
ASM, KLA, nebo BESI.

Do popredi se ke konci minulého tydne dostala
kyberbezpecnostni spole¢nost Crowdstrike (CRWD). Jejich
produkt, ktery chrani 60 % spoleénosti z Fortune 500, zpUsobil
nejvétsi IT vypadek v historii. Paradoxem na tom je, Ze nedoslo k
zadnému hackerskému Uutoku, ale vypadek byl Ccisté interni
zalezitosti. Akcie reagovaly 11 % poklesem, coz se nam ale zda
neimérné malo vzhledem k tomu, kolik spolecnosti bylo vypadkem
poznamenano. CEO spolecnosti, George Kurtz, se ale v podobné
Slamastyce neocitl poprvé. V roce 2010 byl totiz CTO (technologicky
feditel) spolecnosti McAfee, kdyz bezpecnostni aktualizace
antivirové firmy zpQsobila pad milionl poditacd po celém svété.
Podobné jako nedavny problém se spoleCnosti CrowdStrike
vyzadoval i problém se spole¢nosti McAfee manualni opravu. Pro¢
to ale zmiflujeme? McAfee se kvlli tomu dostala do takovych
finanénich problém{, Ze musela byt o rok pozdé&ji zachrédnéna a
odkoupena firmou Intel.

Nejen, Zze bude Crowdstrike Celit v pfistich letech Fadé soudnich
zalob (at uZ jsou jejich smlouvy nastaveny jakkoli), ale také dojde
k masivni ztrat& ddveéry. Jiz v patek Elon Musk na své socidlni siti X
uvedl, *e odstranil Crowdstrike ze vSech svych systémd, a
bezesporu nebude jediny. Hrozi tedy, Zze Crowdstrike zcela ztrati
svou silu v cenotvorb& a bude muset klientlm vyjit vstfic pfi
poskytovani slev. P/E na Urovni 69ndsobku navic neposkytuje ani
zadny "bezpecnostni polstar" a proto bychom se investici typu "buy
the dip" pro tentokrat radéji vyhnuli.

Vysledkova sezdna je v plném proudu uz i v Evropé, jiz bude patfit
zejména cCtvrtek. V tomto tydnu bude reportovat i nékolik firem
z nasich Investi¢nich tipd. V Gtery ndm vysledky LVMH napovi,
jestli se zaclind zotavovat posramoceny trh s luxusnim zbozim
v Ciné, ve stfedu vstoupi na scénu se svymi vysledky prvni Big tech
Alphabet (GOOGL) a ve Ctvrtek zase bude reportovat nejvétsi
tézar zlata na svété Newmont. Mezi dalsi firmy, jejichz vysledky
budeme peclivé sledovat, patfi AT&T (také Investicni tipy),
O'Reilly Automotive (jakozto nejvétsi konkurence pro Advance
Auto Parts a AutoZone), Tesla, Stellantis (Investicni tipy) a
v neposledni fadé také nejvétsi svétova platebni sit Visa.
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Mezi novymi makrodaty mame tentokrat tfi hlavni oblasti zdjmu.
Prvni jsou predbézné indexy nakupnich manazerd v Evropé.
Zlep$ovani prizkumi v primyslu probihd uz zhruba rok, je ale
pomalé a preryvané slabsimi mésici, jako byl tfeba cerven. Za
Cervenec se ¢eka opét krlicek smé&rem vzhlru, ale meta neutralnich
50 bodd zlstavad docela daleko. Sluzby nabizeji o poznani hezé&i
obrazek, ovéem poslednich par mésicl se index za eurozénu prestal
zvedat a bude se tedy sledovat, zda pozitivni trend vydrzi.

Druhou oblasti je kondice americké ekonomiky ve druhém
kvartale. Prvni odhad ma ukazat zrychleni HDP skoro na 2
procenta, pFiemz posledni data vylepSila predstavy o rdstu
spotieby, bez ¢ehoz by to neslo. A jako treti véc bychom v kalendafi
sledovali data o osobnich pFijmech a vydajich, vcetné
deflatorli osobni spotieby. Pravé ty se tradi¢né sleduji jakozto
cenové indikatory preferované Fedem. Tentokrat v nich ale
nevidime velky potencidl smé&rem k ovlivnéni finanénich trhd.
Investofi jsou nastaveni na pokles inflace a zarijové snizovani
sazeb, drobné odchylky dat od konsensu by méli prejit. PFi
soustfedéni na politiku a vysledky by je dokdzal rozhdzet jen
necekané vysoky inflacni udaj.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
23.7. 14:00 HU - Jednani MNB, zakladni sazba 23. ¢ervenec 6,75 % 7 %
23.7. 16:00 USA - Prodeje starich domQ, m/m cerven -2,8 % -0,72 %
24.7. 9:30 DE - PMI v primyslu cervenec P 44 43,5
24.7. 10:00 EMU - PMI v priimyslu cervenec P 46 45,8
24.7. 14:30 USA - Bilance zahr. obchodu, predb. cerven -98 %  -99,369 %
24.7. 16:00 USA - Prodeje novych dom{ cerven 645 k 619 k
25.7. 10:00 DE - Index podnikatelského klimatu Ifo cervenec 89 88,6
25.7. 14:30 USA - HDP, q/q a 2Q 1,9 % 1,4 %
25.7. 14:30 USA - Nové Zadosti o davky v nezam. 20. Cervenec 235k 243 k
26.7. 14:30 USA - Vydaje na osobni spotifebu, m/m  Cerven 0,3 0,2
26.7. 16:00 USA - Index spotf. dGvéry Mich. university cervenec F 66,5 66
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
22.7. Bef-mkt  Ryanair Holdings PLC 06/24 Q1 0,513 EUR
22.7. Bef-mkt  Truist Financial Corp 06/24 Q2 0,832 USD
22.7. 13:00 Verizon Communications Inc 06/24 Q2 1,146 USD
22.7. Bef-mkt IQVIA Holdings Inc 06/24 Q2 2,55 USD
22.7. 22:05 SAP SE 06/24 Q2 1,059 EUR
22.7. Aft-mkt  Nucor Corp 06/24 Q2 2,488 USD
22.7. Aft-mkt  Cadence Design Systems Inc 06/24 Q2 1,226 USD
22.7. Aft-mkt Cleveland-Cliffs Inc 06/24 Q2 0,024 USD
23.7. 07:00 Givaudan SA 06/24 Q2 52,46 CHF
23.7. 07:00 Norsk Hydro ASA 06/24 Q2 1,361 NOK
23.7. 07:00 Akzo Nobel NV 06/24 Q2 1,166 EUR
23.7. 07:00 Thales SA 06/24 Q2

23.7. 12:00 United Parcel Service Inc 06/24 Q2 1,988 USD
23.7. 12:30 General Motors Co 06/24 Q2 2,697 USD
23.7. 12:30 Kimberly-Clark Corp 06/24 Q2 1,687 USD
23.7. Bef-mkt Edenred SE 06/24 Q2

23.7. Bef-mkt Comcast Corp 06/24 Q2 1,121 USD
23.7. Bef-mkt  Coca-Cola Co/The 06/24 Q2 0,806 USD
23.7. Bef-mkt  Spotify Technology SA 06/24 Q2 1,074 EUR
23.7. Bef-mkt Freeport-McMoRan Inc 06/24 Q2 0,364 USD
23.7. Bef-mkt  Sherwin-Williams Co/The 06/24 Q2 3,482 USD
23.7. Bef-mkt Lockheed Martin Corp 06/24 Q2 6,448 USD
23.7. 13:00 Invesco Ltd 06/24 Q2 0,398 USD
23.7. Bef-mkt NVR Inc 06/24 Q2 122,809 USD
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23.7. Bef-mkt General Electric Co 06/24 Q2 0,985 USD
23.7. 13:00 Philip Morris International Inc 06/24 Q2 1,561 USD
23.7. 18:00 ASM International NV 06/24 Q2 3,331 EUR
23.7. Aft-mkt  Chubb Ltd 06/24 Q2 5,164 USD
23.7. Aft-mkt  Texas Instruments Inc 06/24 Q2 1,188 USD
23.7. Aft-mkt  Tesla Inc 06/24 Q2 0,602 USD
23.7. Aft-mkt  Visa Inc 06/24 Q3 2,426 USD
23.7. Aft-mkt LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 06/24 Q2 15,44 EUR
23.7. Aft-mkt  Alphabet Inc 06/24 Q2 1,831 USD
23.7. Aft-mkt  EQT Corp 06/24 Q2 -0,165 USD
23.7. Aft-mkt  Enphase Energy Inc 06/24 Q2 0,493 USD
23.7. Aft-mkt  Christian Dior SE 06/24 Q2

24.7. 07:30 Stora Enso Oyj 06/24 Q2 0,111 EUR
24.7. Bef-mkt Equinor ASA 06/24 Q2 0,743 USD
24.7. Bef-mkt Repsol SA 06/24 Q2 0,598 EUR
24.7. Bef-mkt Iberdrola SA 06/24 Q2 0,18 EUR
24.7. Bef-mkt  Acerinox SA 06/24 Q2 0,233 EUR
24.7. Bef-mkt Deutsche Bank AG 06/24 Q2 0,558 EUR
24.7. 13:00 CME Group Inc 06/24 Q2 2,544 USD
24.7. Bef-mkt AT&T Inc 06/24 Q2 0,569 USD
24.7. Bef-mkt  General Dynamics Corp 06/24 Q2 3,277 USD
24.7. Bef-mkt Thermo Fisher Scientific Inc 06/24 Q2 5,116 USD
24.7. Bef-mkt Fiserv Inc 06/24 Q2 2,103 USD
24.7. Bef-mkt Boston Scientific Corp 06/24 Q2 0,581 USD
24.7. Bef-mkt  Otis Worldwide Corp 06/24 Q2 1,031 USD
24.7. Bef-mkt NextEra Energy Inc 06/24 Q2 0,956 USD
24.7. Bef-mkt Dr Ing hc F Porsche AG 06/24 Q2 1,312 EUR
24.7. 13:30 NextEra Energy Partners LP 06/24 Q2 0,713 USD
24.7. 17:45 Renault SA 06/24 Q2

24.7. 19:00 Deutsche Boerse AG 06/24 Q2 2,718 EUR
24.7. 22:05 Ford Motor Co 06/24 Q2 0,658 USD
24.7. 22:05 Whirlpool Corp 06/24 Q2 2,36 USD
24.7. 22:10 Chipotle Mexican Grill Inc 06/24 Q2 0,316 USD
24.7. 22:30 O'Reilly Automotive Inc 06/24 Q2 11,04 USD
24.7. Aft-mkt  Jeronimo Martins SGPS SA 06/24 Q2 0,277 EUR
24.7. Aft-mkt Kering SA 06/24 Q2 7,7 EUR
24.7. Aft-mkt Carrefour SA 06/24 Q2

24.7. Aft-mkt Waste Management Inc 06/24 Q2 1,829 USD
24.7. Aft-mkt  Universal Music Group NV 06/24 Q2 0,24 EUR
24.7. Aft-mkt Newmont Corp 06/24 Q2 0,623 USD
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24.7. Aft-mkt  KLA Corp 06/24 Q4 6,113 USD

24.7. Aft-mkt  QuantumScape Corp 06/24 Q2 -0,2 USD
24.7. Aft-mkt Edwards Lifesciences Corp 06/24 Q2 0,694 USD
25.7. 07:00 BE Semiconductor Industries NV 06/24 Q2 0,503 EUR
25.7. 07:00 Dassault Systemes SE 06/24 Q2 0,302 EUR
25.7. 07:00 Roche Holding AG 06/24 Q2 8,67 CHF
25.7. 07:30 Stellantis NV 06/24 Q2

25.7. 08:00 Unilever PLC 06/24 Q2 1,43 EUR
25.7. 12:30 Xerox Holdings Corp 06/24 Q2 0,428 USD
25.7. Bef-mkt Nestle SA 06/24 Q2 2,41 CHF
25.7. Bef-mkt  Sanofi SA 06/24 Q2 1,641 EUR
25.7. Bef-mkt Neste Oyj 06/24 Q2 0,063 EUR
25.7. Bef-mkt TotalEnergies SE 06/24 Q2 1,914 EUR
25.7. Bef-mkt  Julius Baer Group Ltd 03/24 Q1

25.7. Bef-mkt  Air France-KLM 06/24 Q2 0,827 EUR
25.7. Bef-mkt  Anglo American PLC 03/24 Q1

25.7. Bef-mkt  British American Tobacco PLC 03/24 Q1

25.7. 13:00 Nasdaqg Inc 06/24 Q2 0,641 USD
25.7. Bef-mkt Dow Inc 06/24 Q2 0,719 USD
25.7. Bef-mkt Honeywell International Inc 06/24 Q2 2,396 USD
25.7. Bef-mkt Harley-Davidson Inc 06/24 Q2 1,404 USD
25.7. Bef-mkt AbbVie Inc 06/24 Q2 2,56 USD
25.7. Bef-mkt  STMicroelectronics NV 06/24 Q2 0,346 USD
25.7. Bef-mkt Lazard Inc 06/24 Q2 0,347 USD
25.7. 17:45 Vinci SA 06/24 Q2

25.7. 18:00 Hermes International SCA 06/24 Q2

25.7. 18:00 EssilorLuxottica SA 06/24 Q2

25.7. Aft-mkt Euronext NV 06/24 Q2 1,529 EUR
25.7. 23:00 Baker Hughes Co 06/24 Q2 0,49 USD
25.7. Aft-mkt Texas Roadhouse Inc 06/24 Q2 1,644 USD
26.7. 06:30 Holcim AG 03/24 Q1

26.7. 07:00 Umicore SA 03/24 Q1

26.7. 07:00 BASF SE 06/24 Q2 0,825 EUR
26.7. 08:00 Svenska Cellulosa AB SCA 06/24 Q2 1,568 SEK
26.7. 12:00 Centene Corp 06/24 Q2 1,96 USD
26.7. Bef-mkt Mercedes-Benz Group AG 06/24 Q2 2,81 EUR
26.7. Vista Outdoor Inc 06/24 Q1 0,92 USD
26.7. Bef-mkt Amundi SA 06/24 Q2 1,638 EUR
26.7. Bef-mkt  Air Liquide SA 06/24 Q2 2,955 EUR
26.7. Bef-mkt  Wacker Chemie AG 06/24 Q2 0,645 EUR
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26.7. Bef-mkt 3M Co 06/24 Q2 1,679 USD

26.7. Eni SpA 06/24 Q2 0,463 EUR
26.7. 13:00 Colgate-Palmolive Co 06/24 Q2 0,869 USD
26.7. Bef-mkt  Bristol-Myers Squibb Co 06/24 Q2 1,611 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pred otevfenim 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 Soték, 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 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 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 tipil vyuziva vlastni screening spole¢nosti z indext Stoxx Europe 600 a S&P 500, ktery pocita vazené skore valuace a vyhledu pro rist 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 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, oek. 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, 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 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 modelovateIné. 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$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. oekavany celkovy vynos vé. dividend
5 % a vice). Kdyz investi¢ni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyradi ze seznamu investi¢nich tipli. 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 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 uskute€iiovat investi¢ni rozhodnuti, které nejsou konsistentni s investi¢énimi 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 investi¢nich 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 pfedstavuji investicni tipy analytikt Patrie. Doporuceni makléfa 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 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 prekradovani, pravidly pro distribuci, pravidly osobnich obchodt (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 spolecnosti 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 pul procenta na zakladnim kapitalu emitenta;

(6) v poslednich dvanacti mésicich byla vedoucim manazerem nebo spolu vedoucim manaZerem vefejné nabidky finanénich nastroju vydanych emitentem;
(7) ma s emitentem uzavienu dohodu tykajici se tvorby a rozsifovani investiénich doporuceni;

(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 doporuéeni, 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 mésicti 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 analytikti nebyla a nebude, pfimo ¢&i nepiimo, spojena s konkrétnimi doporucenimi 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 zdrojl, avSak za Uplnost a presnost takto pfevzatych informaci neodpovida. Tento dokument mize byt zménén bez
pfedchoziho upozornéni.

Analyzy poskytuji pouze obecné informace. Nepredstavuje nabidku k nakupu ¢i prodeji Finanénich nastroji. Zminéné finanéni 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 doporugit
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 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 nastroju, 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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