Tydenni vyhled

Spekuluje se o koordinované akci Fedu a BoJ
Jedna Fed, kdy cekat dalsi snizovani sazeb?

Zacina reportovat velky tech

PFestozZe start nového tydne opét reziruji makro-zpravy, které se do
trhu propisuji zejména pres dale slabnouci dolar (obzvlasté na paru
s jenem) a pokles v Tokiu, do obchodovani v tomto tydnu zcela jisté
vyrazné promluvi i celd plejada velkych korporatnich jmen v cele
s prvnimi zastupci Big Techu.

Japonské trhy se dostaly predminuly tyden pod masivni tlak a
vynosy tamnich dlouhych dluhopisd narostly. Japonsky jen nebyl
bezprostiedné zasazen, spiSe pokracoval v postupném oslabovani.
Jenze Bol] zacala zvaZovat, Ze zaintervenuje v zajmu stabilizace
dluhopis(, coZ by pro jen znamenalo negativni tlak. Bylo tedy tfeba
zaroven stabilizovat i jen, pficemz intervence by predstavovala
prodeje dominantn& americkych dluhopisli. To ale USA zrovna
nepotiebuji, proto byl zFejmé do celé véci zapojen i newyorsky Fed,
aby s posilenim jenu pomohl. Trzni hraci vycetli naznaky
koordinace Fedu a BoJ, nacez jen diky spekulacim vyrazné
posiluje.

Posilovani jenu neni bez rizik, pricemz k nejvétsim patfi ruseni carry
obchodl. Zaroveri se logickou obéti stdva americky dolar, jehoZ
pozice rozhodné& neni né&jak extrémné pevnd. Jednim z ddsledkd
celé akce je také dalsi strmy rlst cen drahych kovl. V podstaté se
ale da f¥ici, Zze ty v posledni dobé rostou v reakci na skoro jakoukoli
zpravu.

Vysledek jednani Fedu bude znam ve stiedu vecer. Je mozné,
Ze se na konferenci budou tocit dotazy i kolem Japonska. Krom toho
jde samozfejmé o vyhled ménové politiky. Po prosincovém snizeni
sazeb se totiZz od Fedu Ceka delSi pauza. Nejen ze by nemél politiku
dal uvolnovat v lednu, ale trhy jsou nyni nastavené na stabilitu celé
prvni pololeti. Az v Cervenci je v cenach Fed funds futures cely
standardni krok smérem dold. A vyznamné by bylo i pfipadné
prohlaseni Jeroma Powella smérem k jeho budoucnosti v centrdlni
bance. Z{stane guvernérem i po konci mandatu predsedy vyboru?
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Americkd makrodata tentokrat zastupuji hlavné mékké indikatory
spottebitelské dlvéry nebo prlmyslové aktivity, obvykle trhy
prehlizené. V Evropé budou zajimavé predbézné zpravy o HDP
za 4Q, které dostaneme z Némecka, eurozdny, ale tfeba i CR.

Vysledky za 4Q25 postupné zverejni Meta a Microsoft (Investicni
tipy), Tesla a Apple. Predevsim prvni dva jmenovani budou pod
drobnohledem trhu, nebot i na jejich kapitalovych planech do velké
miry zavisi datum expirace AI investicniho cyklu. Zatim nic
nenasveédcuje tomu, Zze by mél brzy koncit. Capex Big Techu by
oproti lofisku mél letos narlst o dal&ich cca 20-25 %. Uz nékolikrat
jsme ale psali, Ze rostouci capex Ize vnimat jak pozitivné, tak
negativné. Trzni sentiment se kvartdl od kvartdlu méni, ale Sance
na pozitivni pfijeti uz né&jakou dobu zvy$uji hmatatelné dikazy o
navratnosti vynalozenych investic. V opacném pfipadé obvykle
prevladnou obavy z nizsiho FCF, rostouciho zadluzeni a vyhledové
klesajici profitability (skrze vyssi amortizaci kapitalového vybaveni,
jiz zase spole¢nosti nezfidka &eli rGiznymi Géetnimi hratkami).

Aktualné nejuzsim hrdlem celého AI dodavatelského Fetézce
je dostupnost HBM (high bandwidth memory) pamétovych &ipQ.
Akcie vech tFi kli¢ovych globdlnich vyrobcl (Micron, SK Hynix,
Samsung) mezitim leti do nebes spolu s cenami DRAM ¢&ipQ (DDR5
generace zdrazila jenom od zafi o bezmala 600 %). TuCné marze
prirozené lakaji investice, jenomze ty jesté letos dynamiku mezi
nabidkou a poptdvkou neovlivni, nebot zprovoznéni novych
vyrobnich linek néjakou dobu trva. Z otevieného okna pfilezitosti
se tak mimo samotné vyrobce mdlZou radovat i producenti
polovodic¢ového kapitalového vybaveni. A taky Ze se raduji, akcie
AMAT, KLAC, LRCX, BESI i ASML obchoduji pobliz historickych
maxim. Nejdfiv ASML ve stifedu a pak KLAC ve ctvrtek tuto tezi
proveéri.

Smérem k poloviné roku, kdy bude spusténa produkce nového Cipu
Rubin od Nvidie, by mohl byt potencialni tlevou z nabidkové
strany pokrok Samsungu v jednanich s Nvidii o certifikaci
svého HBM4 cCipu pro vyuziti pfi vyrobé Rubinu. Samsung je
v tuto chvili stdle jesté technologicky pozadu za rivaly SK Hynix a
Micronem, ale v pfipadé Uspéchu by masova produkce HBM4 mohla
zacit uz v Unoru.

Paleta oznameni je v tomto tydnu skutecné pestra, ale mimo vyse
zminéna jména bychom jesté radi upozornili na ¢tvrtecni vlastovky
z evropského bankovniho sektoru (Deutsche Bank, ING).
Skrytym leitmotivem tydne budou také americti zbrojaFi.
Postupné reportuji BA, RTX, NOC, LHX, nebo LMT, nachazejici se
povétsSinou pobliz historickych maxim.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
26.1. 10:00 DE - Index podnikatelského klimatu Ifo leden 88,2 87,6
26.1. 14:30 USA - Objednavky zbozi dlouh. spotieby listopad P 3 % -2,2 %
27.1. 14:00 HU - Jednani MNB, zakladni sazba 27. leden 6,5 % 6,5 %
27.1. 16:00 USA - Index spotf. divéry Conference Board leden 90 89,1
28.1. 20:00 USA - Jednani Fedu, zakladni sazba 28. leden 3,75 % 3,75 %
29.1. 14:30 USA - Nové Zadosti o davky v nezam. 24. leden -- k 200 k
29.1. 16:00 USA - Priimyslové objednavky, m/m listopad 0,5 -1,3
30.1. 9:00 CZ - HDP, g/q 4Q 0,6 0,8
30.1. 11:00 EMU - HDP, q/q 4Q 0,2 0,3
30.1. 14:00 DE - Harmonizovany CPI, y/y leden P 2 2
30.1. 14:30 USA - PPI, y/y prosinec - 3
30.1. 15:45 USA - Index aktivity ISM Chicago leden 44 42,7
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
26.1. Bef-mkt Ryanair Holdings PLC 03/26 Q4 -0,377 EUR
26.1. Bef-mkt  Steel Dynamics Inc 12/25 Q4 1,694 USD
26.1. Aft-mkt  Nucor Corp 12/25 Q4 1,855 USD
27.1. Bef-mkt NextEra Energy Inc 12/25 Q4 0,534 USD
27.1. Bef-mkt  American Airlines Group Inc 12/25 Q4 0,339 USD
27.1. 12:00 United Parcel Service Inc 12/25 Q4 2,208 USD
27.1. Bef-mkt Boeing Co/The 12/25 Q4 -0,458 USD
27.1. Bef-mkt PACCAR Inc 12/25 Q4 1,059 USD
27.1. 12:00 Atlas Copco AB 12/25 Q4 1,437 SEK
27.1. Bef-mkt UnitedHealth Group Inc 12/25 Q4 2,102 USD
27.1. Bef-mkt RTX Corp 12/25 Q4 1,467 USD
27.1. 12:00 Synchrony Financial 12/25 Q4 2,017 USD
27.1. Bef-mkt Northrop Grumman Corp 12/25 Q4 6,98 USD
27.1. Bef-mkt HCA Healthcare Inc 12/25 Q4 7,437 USD
27.1. 12:30 Kimberly-Clark Corp 12/25 Q4 1,775 USD
27.1. 12:30 General Motors Co 12/25 Q4 2,271 USD
27.1. 13:00 Invesco Ltd 12/25 Q4 0,583 USD
27.1. 13:45 Union Pacific Corp 12/25 Q4 2,87 USD
27.1. Aft-mkt LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 12/25 Q4 9,97 EUR
27.1. Aft-mkt  Seagate Technology Holdings PLC 12/25 Q2 2,822 USD
27.1. Aft-mkt  PPG Industries Inc 12/25 Q4 1,578 USD
27.1. Aft-mkt  Texas Instruments Inc 12/25 Q4 1,344 USD
28.1. 07:00 ASML Holding NV 12/25 Q4 7,561 EUR
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28.1. 07:20 Volvo AB 12/25 Q4 4,614 SEK

28.1. Bef-mkt Danaher Corp 12/25 Q4 2,159 USD
28.1. Bef-mkt  AT&T Inc 12/25 Q4 0,473 USD
28.1. BitMine Immersion Technologies Inc 02/26 Q2 0,17 USD
28.1. 12:00 VF Corp 12/25 Q3 0,446 USD
28.1. Bef-mkt  Otis Worldwide Corp 12/25 Q4 1,043 USD
28.1. Southwest Airlines Co 12/25 Q4 0,57 USD
28.1. Bef-mkt  Automatic Data Processing Inc 12/25 Q2 2,581 USD
28.1. Bef-mkt GE Vernova Inc 12/25 Q4 3,093 USD
28.1. Bef-mkt  MSCI Inc 12/25 Q4 4,594 USD
28.1. Bef-mkt General Dynamics Corp 12/25 Q4 4,113 USD
28.1. 13:45 Starbucks Corp 12/25 Q1 0,586 USD
28.1. 22:05 Whirlpool Corp 12/25 Q4 1,527 USD
28.1. Aft-mkt ~ Meta Platforms Inc 12/25 Q4 10,346 USD
28.1. Aft-mkt ServiceNow Inc 12/25 Q4 0,889 USD
28.1. Aft-mkt Lam Research Corp 12/25 Q2 1,175 USD
28.1. Aft-mkt Microsoft Corp 12/25 Q2 3,921 USD
28.1. Aft-mkt  Tesla Inc 12/25 Q4 0,447 USD
28.1. Aft-mkt International Business Machines Corp 12/25 Q4 4,28 USD
28.1. Aft-mkt  Waste Management Inc 12/25 Q4 1,938 USD
28.1. Aft-mkt  Las Vegas Sands Corp 12/25 Q4 0,751 USD
29.1. Bef-mkt Roche Holding AG 12/25 Q4

29.1. 06:00 SAP SE 12/25 Q4 1,521 EUR
29.1. Bef-mkt Deutsche Bank AG 12/25 Q4 0,628 EUR
29.1. Bef-mkt ING Groep NV 12/25 Q4 0,415 EUR
29.1. Bef-mkt Nordea Bank Abp 12/25 Q4 0,337 EUR
29.1. Bef-mkt  STMicroelectronics NV 12/25 Q4 0,264 USD
29.1. Bef-mkt  Sanofi SA 12/25 Q4 1,449 EUR
29.1. 07:00 ABB Ltd 12/25 Q4 0,659 USD
29.1. 07:00 Nokia Oyj 12/25 Q4 0,151 EUR
29.1. 07:15 Swedbank AB 12/25 Q4 6,259 SEK
29.1. Bef-mkt Lloyds Banking Group PLC 12/25 Q4 0,02 GBP
29.1. Bef-mkt  Parker-Hannifin Corp 12/25 Q2 7,163 USD
29.1. Bef-mkt Dow Inc 12/25 Q4 -0,454 USD
29.1. Bef-mkt  PulteGroup Inc 12/25 Q4 2,82 USD
29.1. Bef-mkt Valero Energy Corp 12/25 Q4 3,274 USD
29.1. Bef-mkt Mastercard Inc 12/25 Q4 4,254 USD
29.1. Bef-mkt International Paper Co 12/25 Q4 0,265 USD
29.1. Bef-mkt L3Harris Technologies Inc 12/25 Q4 2,732 USD
29.1. Bef-mkt Honeywell International Inc 12/25 Q4 2,539 USD

-4 - Copyright © 2026 Patria Finance, ¢len skupiny KBC PAT R I A
FINANCE

CLEN SKUPINY CSOB



29.1. Bef-mkt  Thermo Fisher Scientific Inc 12/25 Q4 6,447 USD

29.1. Bef-mkt Norfolk Southern Corp 12/25 Q4 2,774 USD
29.1. Bef-mkt  Sherwin-Williams Co/The 12/25 Q4 2,158 USD
29.1. Bef-mkt Lockheed Martin Corp 12/25 Q4 5,926 USD
29.1. Bef-mkt Blackstone Inc 12/25 Q4 1,512 USD
29.1. Bef-mkt  Comcast Corp 12/25 Q4 0,754 USD
29.1. Bef-mkt Royal Caribbean Cruises Ltd 12/25 Q4 2,799 USD
29.1. 12:30 Xerox Holdings Corp 12/25 Q4 0,29 USD
29.1. 12:30 Caterpillar Inc 12/25 Q4 4,683 USD
29.1. 13:00 Altria Group Inc 12/25 Q4 1,314 USD
29.1. 13:00 Nasdaq Inc 12/25 Q4 0,914 USD
29.1. 22:05 Stryker Corp 12/25 Q4 4,394 USD
29.1. Aft-mkt  Visa Inc 12/25 Q1 3,135 USD
29.1. Aft-mkt  Sandisk Corp/DE 12/25 Q2 3,445 USD
29.1. Aft-mkt  Apple Inc 12/25 Q1 2,678 USD
29.1. Aft-mkt  KLA Corp 12/25 Q2 8,782 USD
29.1. Aft-mkt  Western Digital Corp 12/25 Q2 1,946 USD
30.1. Bef-mkt Raiffeisen Bank International AG 12/25 Q4 1,312 EUR
30.1. 07:00 Electrolux AB 12/25 Q4 1,984 SEK
30.1. 07:30 SKF AB 12/25 Q4 2,975 SEK
30.1. 08:00 Hexagon AB 12/25 Q4 0,111 EUR
30.1. Swatch Group AG/The

30.1. Bef-mkt Colgate-Palmolive Co 12/25 Q4 0,911 USD
30.1. Bef-mkt  Air Products and Chemicals Inc 12/25 Q1 3,045 USD
30.1. Bef-mkt LyondellBasell Industries NV 12/25 Q4 0,339 USD
30.1. Bef-mkt Chevron Corp 12/25 Q4 1,393 USD
30.1. Bef-mkt Regeneron Pharmaceuticals Inc 12/25 Q4 10,754 USD
30.1. 12:30 Exxon Mobil Corp 12/25 Q4 1,699 USD
30.1. 12:30 Verizon Communications Inc 12/25 Q4 1,055 USD
30.1. 13:00 American Express Co 12/25 Q4 3,564 USD
30.1. 13:00 SoFi Technologies Inc 12/25 Q4 0,115 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim prislusného trhu.
Aft-mkt: firma zvefejni vysledky po zavfeni prislusného trhu.
Odhady firemnich vysledk( jsou reprezentovdny ziskem na akcii v jednotce pfislusné mény.
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Tento dokument je investi€nim doporu€enim (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 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 spolecnosti, jejich oznamenich, trznich podminkach a dalSich vefejné dostupnych informacich.

Expertni tym k vytvareni investi¢nich tipd vyuziva vlastni screening spole¢nosti z indexu 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 "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, oGek. 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 zajma, 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 mésict a podil emitentt odpovidajici kazdé z této kategorii, se kterymi méla za poslednich 12 mésicl 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 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 zdrojl, avSak za Uplnost a pfesnost 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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