Tydenni vyhled

Powell vystoupi v Kongresu

Americka inflace by méla drzet tempo

Zisky na akcii v S&P 500 rostouv Q4 o0 13 %

Novy tyden nezacind novym Sokem. Trumpovo ohldsené zavedeni
25procentnich cel na ocel a hlinik pomohlo americkym
producentim a celkové na trzich nevyvolalo negativni odezvu ¢&i
strach ze siliciho protekcionismu. Ve hfe jsou i dalsSi cla vcetné
plosného a informace k tématu mohou pfichazet prakticky kdykoli.
Trh vSak vypada, Ze si aspon ¢astecné zvykl na Soky tohoto typu a
reakci by tak neméla byt panika.

V takovém prostfedi se o néco vice pozornosti dostane inflaci a
ménové politice. Jerome Powell vystoupi se svym pololetnim
hodnocenim ekonomiky a ménové politiky v Kongresu. Jde
tradicné o dva totozné projevy a pfi tom druhém uz bude znam i
vysledek lednové inflace, ktery bude Séf Fedu moci v nasledné
debaté komentovat. Americka inflace by se méla za leden
udrzet na 2,9 procenta, respektive jadrova inflace ma
nepatrné klesnout. Nejen to, ale i struktura naznacujici
setrvacnost cen, mtZze mit vliv na vyslednou trzni reakci. Posledni
dlleZity report z trhu prace naznalil, ze tato oblast ekonomiky
zUstava silnd a muze branit inflaci v rychlém Gstupu. Nyni se jak
inflaéni data, tak projev $éfa Fedu, budou sledovat hlavné kvdli
pfipadné Upravé ocekavani o Urokovych sazbach. Trh vidi slusnou
Sanci, ze dalsi pokles prijde v Cervenci, ale plnych 25 bps je
zapocitano az pro zarijové jednani.

DalSim zajimavym bodem v makro kalendafri budou americké
maloobchodni trzby, které by v zasadé mély navazat na silny
prosinec, pokud tedy odhlédneme od predpokladanych slabsich
prodejd aut. Jind data uZ by z trzniho pohledu méla zUstat stranou
zajmu.

Vysledkova sezdna za 4Q24 se prehoupla do své zavérecné faze, a
tak mUZeme trochu bilancovat. Korporatni fundament podepirajici
prémiové valuace z{stava nedotéen. Oproti trznimu konsenzu ze
zacatku vysledkové sezony si vedeme nad ocekavani dobre,
pfestoZe latka Uplné nizko nebyla. Dosavadni +13% meziro¢ni
narlst ziskd v rdmci indexu S&P 500 nechava ocekdvanych +7 %
daleko za sebou. U medianu jsme ovSem na +7 %, tedy viceméné

-1 - Prectéte si prosim dlleZité upozornéni na konci dokumentu

MAKRO, FIRMY, POLITIKA

Aktualni trzni témata

Kalendar hlavnich udalosti

Branislav Sotdk
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



v souladu s odhady, a celé prekvapeni tak jde opét na vrub velkym
trznim kapitalizacim z fad IT (+18 % yoy, polovodice +39 %, a to
jesté stale cekame na Nvidii, ktera bude bezpochyby opét vytecna)
a komunikaci (+31 % vyoy). Rlstové segmenty amerického
akciového trhu pfidaly ve 4Q24 na ziscich mezirocné az +36 %,
zatimco ty hodnotové zejména kvdli energetice bezmala 14 %
ztratily.

Néco je ale prece jenom jinak. Mezera mezi Mag7 a zbytkem trhu
se postupné zavird, coz jsme rozebirali v letoSnim Investi¢nim
vyhledu. Ve 4Q24 mély Mag7 navrch ,uz jen" o 19 p.b., coz je
nejuzsi rdstové prémium od 1Q23. V pribé&hu letoska by pak mé&lo
dale klesnout az k cca 6 p.b. Trh se navic tradi¢né diva dopredu a
velmi solidni vykon za 4Q24 uz nemusi nutné stacit. Obzvlasté
v prostredi, kde Al horecka trva uz dva roky, a investofi by konecné
radi vidéli rozumnou navratnost masivnich vynalozenych investic.

Té se jim zatim nedostavd, zato se miZou té&sit na daldi cca 30%
narlst jiz beztak enormnich kapitalovych vydaji. Mag7 by letos
popfi odpisech starsSich investic mély jen tak mimochodem
proinvestovat dalSich cca 330 mld. USD! Soudé dle trzni reakce,
trhdm se to jiz moc nezamlouvd - AMZN -4 %, GOOGL -7 %, MSFT
-6 %; zejména kdyz zpomaluje cloud. Na druhé strané stoji META,
ktera je v monetizaci Al investic pravdépodobné nejdal, prestoze
MSFT mél skrze investici v OpenAl tzv. first mover advantage, a trh
ji diky tomu odpousti i extravagantni kapitdlové vydaje (po
vysledcich +2 % i pres markantni navyseni investic). Prestoze
pozice Nvidie je dle naseho nazoru diky capexu tzv. hyperscalers
prozatim neotresitelna, zbytek Al tématu se pravdépodobné zacne
presouvat od infrastruktury k redlné monetizaci vynalozenych
investic. V pfedni pozici stoji pfirozené softwarové firmy, které
v dosavadnim prib&hu roku zatim prekonavaiji jak Velky Tech, tak
akciové benchmarky.

Dluzno dodat, Ze IT sektor tézi neproporcionalné z Velkého Techu,
kdyZz medidnovy titul v rdmci sektoru pridava na ziscich jen +10 %
yoy. Opadné situace panuje v primyslovém sektoru, ktery opticky
tahd dold Boeing, pfestoze medidnovy titul navysil ve 4Q24 zisky
meziroc¢né o +9 %.

Mezi komunikace a IT se ve 4Q24 vklinil dalsi nas letosni favorit,
jimz je finan&ni sektor. Na rozdil od t&chto dvou konkurent, jeZ
vévodi rlistovému Febfi¢ku na stfidacku uZ pét kvartdld v fadé, a
jejichZ rlst postupné zpomaluje, finanéni sektor naopak pozvolna
prefazuje na vyssi rychlost. Do top dvojky se dostal poprvé od roku
2018. Vdécdi za to hlavné strméjsi vynosové kfivce, ktera podporuje
Cisté Urokové prijmy. To by mélo pokracovat i v daldim pribé&hu
roku, navic sledujeme vysSSi aktivitu na kapitdlovych trzich a
nasledovat pravdépodobné budou i vysSSi buybacky. Meziro¢ni
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optikou je na tom naopak nejhiF jiz zminény energeticky sektor s -
29% propadem ziska.

Prezident Francie Emmanuel Macron jesté pred zahdajenim
pafizského summitu o umélé inteligenci oznamil, Ze investice
soukromého sektoru do odvétvi Al budou v pribé&hu pfistich let
dosahovat 109 miliard eur. Tyto finan¢ni prostredky zahrnuji i
plany kanadské investi¢ni spolecCnosti Brookfield investovat 20
miliard eur ve Francii a financovani ze strany Spojenych arabskych
emiratd, které by v pFistich letech mohlo dosédhnout 50 miliard eur,
uvedl Macronlv Ufad. Investice ze strany Spojenych arabskych
emiratl by zahrnovala také financovani datového centra o vykonu
1 gigawatt. Ze strany Francie jde o odpovéd na Trumpovu iniciativu
investic ve vysi 500 miliard dolart do Al v pribé&hu pfistich 4 letech.

Ze zajimavych jmen bude v tomto tydnu reportovat napriklad
McDonald's, Coca-Cola, UniCredit nebo socidlni sit Reddit.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
10.2. 9:00 CZ - Nezaméstnanost leden 4,3 % 4,3 %
12.2. 9:00 CZ - CPI, y/y leden F 2,8 % 2,8 %
12.2. 14:30 USA-CPI, y/y leden 2,9 % 2,9 %
13.2. 8:00 UK - HDP, g/q 4Q P -0,1 % 0 %
13.2. 11:00 EMU - Prlimyslova vyroba, y/y prosinec -3,6 -1,9
13.2. 14:30 USA - PPI, y/y leden 3,2 3,3
13.2. 14:30 USA - Nové Zadosti o davky v nezam. 8. unor 216,5 219
14.2. 11:00 EMU - HDP, g/q 4Q P 0 0
14.2. 14:30 USA - Maloobchodni trzby, m/m leden -0,1 0,4
14.2. 15:15 USA - Priimyslova vyroba, m/m leden 0,3 0,92
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
10.2. Bef-mkt  ON Semiconductor Corp 12/24 Q4 0,974 USD
10.2. Bef-mkt Rockwell Automation Inc 12/24 Q1 1,563 USD
10.2. Bef-mkt McDonald's Corp 12/24 Q4 2,843 USD
10.2. Aft-mkt  Vertex Pharmaceuticals Inc 12/24 Q4 4,028 USD
10.2. Aft-mkt  Fluence Energy Inc 12/24 Q1 -0,193 USD
11.2. 08:00 Fortum QOyj 12/24 Q4 0,24 EUR
11.2. 08:00 BP PLC 12/24 Q4 0,084 USD
11.2. Bef-mkt TUI AG 12/24 Q1 -0,18 EUR
11.2. Bef-mkt GLOBALFOUNDRIES Inc 12/24 Q4 0,452 USD
11.2. Bef-mkt Carrier Global Corp 12/24 Q4 0,488 USD
11.2. 12:00 DuPont de Nemours Inc 12/24 Q4 0,98 USD
11.2. Bef-mkt Coca-Cola Co/The 12/24 Q4 0,518 USD
11.2. Bef-mkt UniCredit SpA 12/24 Q4 1,213 EUR
11.2. Bef-mkt Carlyle Group Inc/The 12/24 Q4 0,959 USD
11.2. Bef-mkt Kering SA 12/24 Q4 2,6 EUR
11.2. 12:30 Humana Inc 12/24 Q4 -2,231 USD
11.2. 13:00 Marriott International Inc/MD 12/24 Q4 2,369 USD
11.2. 13:15 S&P Global Inc 12/24 Q4 3,434 USD
11.2. 19:00 Deutsche Boerse AG 12/24 Q4 2,639 EUR
11.2. Aft-mkt  Energy Transfer LP 12/24 Q4 0,389 USD
11.2. Aft-mkt  Zillow Group Inc 12/24 Q4 0,259 USD
11.2. Aft-mkt  Gilead Sciences Inc 12/24 Q4 1,708 USD
11.2. Aft-mkt  Upstart Holdings Inc 12/24 Q4 -0,034 USD
11.2. Aft-mkt  Edwards Lifesciences Corp 12/24 Q4 0,55 USD
12.2. 07:00 Heineken NV 12/24 Q4 13,57 EUR
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12.2. 07:00 ABN AMRO Bank NV 12/24 Q4 0,517 EUR
12.2. 07:45 Koninklijke Ahold Delhaize NV 12/24 Q4 0,682 EUR
12.2. Bef-mkt Carl Zeiss Meditec AG 12/24 Q1 0,289 EUR
12.2. Bef-mkt CVS Health Corp 12/24 Q4 0,92 USD
12.2. Bef-mkt voestalpine AG 12/24 Q3 0,141 EUR
12.2. Bef-mkt  Dominion Energy Inc 12/24 Q4 0,56 USD
12.2. Bef-mkt Biogen Inc 12/24 Q4 3,339 USD
12.2. Bef-mkt Tenet Healthcare Corp 12/24 Q4 2,788 USD
12.2. Bef-mkt Kraft Heinz Co/The 12/24 Q4 0,78 USD
12.2. Exelon Corp 12/24 Q4 0,602 USD
12.2. 17:45 Michelin SCA 12/24 Q4

12.2. Aft-mkt  Klepierre SA 12/24 Q4

12.2. Aft-mkt  Albemarle Corp 12/24 Q4 -0,661 USD
12.2. Aft-mkt  AppLovin Corp 12/24 Q4 1,252 USD
12.2. Aft-mkt  MGM Resorts International 12/24 Q4 0,274 USD
12.2. Aft-mkt  Robinhood Markets Inc 12/24 Q4 0,427 USD
12.2. Aft-mkt  Williams Cos Inc/The 12/24 Q4 0,456 USD
12.2. Aft-mkt  Reddit Inc 12/24 Q4 0,476 USD
12.2. Aft-mkt Trade Desk Inc/The 12/24 Q4 0,543 USD
12.2. Aft-mkt Equinix Inc 12/24 Q4 2,769 USD
12.2. Aft-mkt  EssilorLuxottica SA 12/24 Q4

12.2. Aft-mkt Cisco Systems Inc 01/25 Q2 0,907 USD
13.2. 07:00 Orkla ASA 12/24 Q4 1,618 NOK
13.2. 07:00 KBC Group NV 12/24 Q4 2,646 EUR
13.2. 07:00 Siemens AG 12/24 Q1 3,768 EUR
13.2. 07:00 Norwegian Air Shuttle ASA 12/24 Q4 -0,143 NOK
13.2. 07:00 Nestle SA 12/24 Q4 1,13 CHF
13.2. 07:15 Swisscom AG 12/24 Q4 6,097 CHF
13.2. 07:30 Unibail-Rodamco-Westfield 12/24 Q4

13.2. 08:00 Barclays PLC 12/24 Q4 0,057 GBP
13.2. 08:00 Unilever PLC 12/24 Q4 1,31 EUR
13.2. Kratos Defense & Security Solutions Inc 12/24 Q4 0,103 USD
13.2. Bef-mkt Legrand SA 12/24 Q4 1,202 EUR
13.2. Bef-mkt Orange SA 12/24 Q4 0,41 EUR
13.2. Bef-mkt  thyssenkrupp AG 12/24 Q1 0,14 EUR
13.2. Bef-mkt  Metso Oyj 12/24 Q4 0,157 EUR
13.2. Bef-mkt Commerzbank AG 12/24 Q4 0,373 EUR
13.2. Bef-mkt  GE HealthCare Technologies Inc 12/24 Q4 1,264 USD
13.2. Bef-mkt  Zoetis Inc 12/24 Q4 1,355 USD
13.2. Bef-mkt Datadog Inc 12/24 Q4 0,441 USD
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13.2. Bef-mkt  Moody's Corp 12/24 Q4 2,61 USD
13.2. Bef-mkt Crocs Inc 12/24 Q4 2,26 USD
13.2. Bef-mkt  Adyen NV 09/24 Q3 13,15 EUR
13.2. Bef-mkt PG&E Corp 12/24 Q4 0,311 USD
13.2. Bef-mkt  Global Payments Inc 12/24 Q4 2,958 USD
13.2. Bef-mkt  British American Tobacco PLC 09/24 Q3

13.2. Bef-mkt  Scorpio Tankers Inc 12/24 Q4 0,69 USD
13.2. Bef-mkt Deere & Co 01/25 Q1 3,106 USD
13.2. 12:30 Molson Coors Beverage Co 12/24 Q4 1,125 USD
13.2. 13:00 Howmet Aerospace Inc 12/24 Q4 0,717 USD
13.2. 14:00 Hertz Global Holdings Inc 12/24 Q4 -0,706 USD
13.2. Aft-mkt Euronext NV 12/24 Q4 1,572 EUR
13.2. Aft-mkt  Applied Materials Inc 01/25Q1 2,283 USD
13.2. Aft-mkt  DraftKings Inc 12/24 Q4 0,113 USD
13.2. Aft-mkt  Coinbase Global Inc 12/24 Q4 1,981 USD
13.2. Aft-mkt ~ Wynn Resorts Ltd 12/24 Q4 1,268 USD
13.2. Aft-mkt  Twilio Inc 12/24 Q4 1,03 USD
13.2. Aft-mkt  Roku Inc 12/24 Q4 -0,407 USD
13.2. Aft-mkt  Airbnb Inc 12/24 Q4 0,588 USD
13.2. Aft-mkt Palo Alto Networks Inc 01/25 Q2 0,802 USD
14.2. 07:00 Norsk Hydro ASA 12/24 Q4 1,805 NOK
14.2. 07:30 Huhtamaki Oyj 12/24 Q4 0,63 EUR
14.2. 07:30 Umicore SA 09/24 Q3

14.2. 08:00 Hermes International SCA 12/24 Q4 20,62 EUR
14.2. Bef-mkt  NatWest Group PLC 12/24 Q4 0,115 GBP
14.2. Bef-mkt Safran SA 12/24 Q4 3,45 EUR
14.2. Bef-mkt Moderna Inc 12/24 Q4 -2,734 USD
14.2. Crown Castle Inc 12/24 Q4 0,395 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, Jakub Blaha, Maté&j Vi¢ek. V pfipad€, 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 tipi vyuziva vlastni screening spole¢nosti z indext Stoxx Europe 600 a S&P 500, ktery pocita vazené skére 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 (ocek. trzby, ocek. 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 rustovy 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 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 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 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¢énich 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 informacnich 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 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 neoznamuje podil
doporuceni Koupit/Drzet/Prodat (&i ekvivalenttl) za poslednich 12 mésicu a podil emitentt odpovidajici kazdé z této kategorii, se kterymi méla za poslednich 12 mésicu 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. 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 potfeby 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 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 maze ménit anebo byt ovlivnéna pohybem sménnych kurzd. V dasledku 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 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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