Tydenni vyhled

Vyprodej drahych kovti dolehl i na akcie
Na programu trh prace, ECB i CNB

Bude reportovat zbytek velkého techu

Prvni Unorovy tyden na trzich zac¢indme v negativnhim maédu, kdyz
klicovym tématem je vyprodej drahych kovi. Mohutny,
celkové skoro 40procentni, propad stfibra naznacuje prasknuti
spekulativni bubliny na kovu, ktery se se zpozdénim chytil rally na
zlat&. V rlstu ho sice vyrazné ptekonal, ale nemdze se spolehnout
na status rezervniho aktiva, coz naznacovalo velkou roli spekulaci.

Jako jeden z impulsli nejspis zafungovalo jméno budouciho
Séfa Fedu. Kevin Warsh i pres svou holubiéi rétoriku v posledni
dobé ve skutecnosti za holubici pfili§ povazovan neni. Nazorové
nastaveni predsedy FOMC automaticky neznamena, Ze stejna bude
i politika Fedu, ale na trhu urcité probihaly sazky na tlak smérem k
vétSimu uvolfiovani ménové politiky, které bude poskozovat dolar a
pfizivovat odliv penéz jinam. Pravé tyto sazky, z nichz drahé kovy
hodné profitovaly, se evidentné rusi.

Na druhou stranu je otazka, jestli pravé zpravy kolem Fedu mély
takovy vliv, nebot samotny dolar pfFili$ neposilil, oéekavani se mirné
posunula smérem k dfivéjSimu snizeni sazeb a dluhopisové vynosy
klesly. Kazdopadné je vidét, e nezlstava jen u stfibra ¢&i zlata.
Vyprodej zasahl ropu & primyslové kovy a dolG zamifily také akcie,
kde sledujeme trpét zvlasteé rizikoveéjsi segmenty trhu. Da se fici, Ze
investofi nejvice prchaji z prepalenych aktiv, kde probiha valuacni
korekce.

Jestli se sentiment rychle zotavi, nebo si pokles
prodlouzime, o tom budou rozhodovat zpravy z firemniho
sektoru spolecné s pripadnymi informacemi o ménové
politice ¢i novymi makrodaty. Start nového mésice tradi¢né
nabidne data z amerického trhu prace. Relativné slaba tvorba
pracovnich mist neni pfijimdna jako Spatnd zprava vzhledem
k tomu, Ze prudké snizeni imigrace posunulo rovnovaznou hodnotu
podstatné niz. Pro udrzeni miry nezaméstnanosti nizko staci
vytvairet méné pracovnich mist. Navic zOstdvd v platnosti, ze
spotfebu tahnou hlavné bohaté domacnosti, takze momentalné je
mozna vétsi riziko pro spotrebitelské vydaje mozny propad akcii nez
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ochladnuti trhu préace, které u? tadu mésicl sledujeme. Jako
doprovodné statistiky miZeme zminit report ADP ¢&i indexy
zaméstnanosti v ramci prizkumd ISM, pFipadné v souvislosti
s vydaji bude zajimavy i prlizkum spottebitelské dlvéry.

V Evrop& je rovné&z tématem ménova politika, ale zlstavad ve
standardnich mantinelech rozhodovani o sazbach. Ménova
zasedani maji na programu ECB, BoE &i CNB. Ve vsech tiech
pripadech zGistanou urokové sazby s vysokou
pravdépodobnosti beze zmény. ECB s pfiznivym vyhledem
inflace mZe komentovat rizika pro relativné Iépe rostouci
ekonomiku, ale zlstane nastavena na rozhodovani podle
pfichazejicich informaci. BoE sniZovala sazby minule a nyni si
vybere prestavku. Bankéfi z CNB v posledni dobé ¢astéji hovofili o
moznosti uvolnéni politiky a pravdépodobnost takového kroku
narostla, ale nemélo by k tomu dojit uz v Unoru, spiS dal béhem
roku. Sledovat se tedy budou naznaky nacasovani v doprovodném
komentafi. Jak ECB, tak CNB dostanou pfed svym rozhodnutim
rvlové informace o inflaci, kterd ma za leden klesnout v eurozéné i
CR.

Po Microsoftu, Meté (Investicni tipy) a Applu bude tento tyden
reportovat zbytek velkého techu - Amazon a Alphabet (Investi¢ni
tipy). Zatimco Meta minuly tyden ukazala, Ze vyssi capex se uz dnes
realné promitd do lepsSiho vykonu reklamy, engagementu i
monetizace, takZe trh vidé&l jasny ptispévek k rdstu a silnému
vyhledu, Microsoft predstavil spiSe rostouci nakladovou polozku -
masivni capex bez rychlé navratnosti, doprovazeny zpomalenim
Azure a otazkami nad efektivitou GPU-intenzivnich investic, coz
investori vyhodnotili jako tlak na marze a cash flow a akcii
potrestali.

Proto jak u Amazonu, tak u Alphabetu budeme zvédavi hlavné na
to, zda jejich rostouci investice do infrastruktury skute¢né zacnou
prinddet hmatatelny prispévek kristu trzeb, ziskovosti a provozni
pace, nebo zda trh uvidi spiSe pokracujici rist nakladl bez jasné
navratnosti. Hlavnim tématem bude stejné kritérium, které urcilo
rozdilnou reakci na Metu a Microsoft - tedy jestli firmy dokazou
v&rohodné propojit vysi kapitalové vydaje se zrychlenim rdstu a
vy$8i monetizaci, a nejen s pfislibem budoucich vynosa.

Naladu v polovodicovém sektoru budou urovat uUterni vysledky
AMD (Investicni tipy), protoze i zde budeme sledovat, zda firma
dokaZe potvrdit pokraéujici rlst voblasti datovych center, kterd
jsou dnes klicovym zdrojem poptavky diky rozmachu vypocetnich
tloh spojenych sumélou inteligenci. Vysledky tak budou testem,
zda AMD udrzi dynamiku vi¢&i dominantni Nvidii azéarover obhaji
vysoka o&ekavani investord v prostiedi silné rostoucich kapitalovych
vydajl napti¢ celym odvétvim. Pro trh budou rozhodujici nejen
samotné trzby a marze, ale také vyhled na dalsi kvartaly - zejména
s ohledem na to, Ze hlavni vyzyvatel Nvidie, tedy AMD Instinct
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MI450X, ma vstoupit na trh vH2 2026, coz bude klicovy moment,
kdy se ukdze, zda AMD dokaze konec¢né nabidnout
technologickou alternativu schopnou redlné konkurovat pristi
generaci akceleratorl Nvidia Rubin.

Dalsi firmou reportujici tento tyden bude i Palantir (Investicni tipy),
ukterého opcéni trh momentalné zacenuje az 9% pohyb po
vysledcich. Tento rozsah odrazi vyraznou nejistotu ohledné toho,
zda firma dokaze obhajit svou vysokou valuaci vsituaci, kdy trzni
pozornost na zacatku roku presunula zajem z Al softwaru smérem
k vyrobctim hardwaru (polovodi¢e). Podle sou¢asnych cen opci se
akcie mohou po zvefejnéni vysledkd vydat ob&ma sméry -
voptimisti¢téjSim  scénafi zpét kduarovni kolem 158USD,
v negativnim az ke 133 USD, coz by znamenalo navrat do pasma,
ve kterém se naposledy obchodovaly v Iété minulého roku. Zaroven
se otekava, ze Palantir ohlasi rekordni trzby s meziro&nim rlstem
pfes 60 %, ovSem trh bude bedlivé sledovat, zda tato dynamika
bude nadéle pokracovat a tim zmirni obavy z prepalené valuace a
prudkého rlstu akcie b&hem roku 2025.

Dals$i vyznamna zprava tohoto tydne pfichazi i zOraclu, ktery
oznamil obfi kapitalové plany. Firma uvedl|a, ze vroce 2026 planuje
ziskat 45 az 50 miliard USD formou kombinace dluhu avlastniho
kapitalu, aby dokazala vybudovat dalsi kapacitu pro svou cloudovou
infrastrukturu. PFiblizné polovina financovani ma pochdazet zemisi
akcii, zatimco druha polovina bude kryta jednou velkou emisi
dluhopist na po¢atku roku 2026.

Trhem v poslednich tydnech také vyrazné rezonovaly zpravy o tom,
ze Nvidia adajné zvazuje, zda skutecné investuje do OpenAl
az 100 miliard dolart. Pravé tyto spekulace vsak Jensen Huang
jednoznacné odmitl, kdyz oznacil tvrzeni o napéti sOpenAl ¢&i o
zastaveni pripravované investice za nesmysl a potvrdil, Ze Nvidia se
navySeni kapitalu urcité zlcastni, byt nikoli vrozsahu, ktery
prezentovaly né&které medialni titulky. Zdlraznil, Ze puljde ovelmi
velkou investici, pravdépodobné nejvétsi v historii firmy, ale
zaroven jasné fekl, ze ¢astka nebude dosahovat 100 miliard dolard,
protoze tato vySe byla od pocatku nezavazna a orientacni.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
2.2. 9:30 CZ - PMI v primyslu leden 50,6 0 50,40
2.2. 16:00 USA - Index ISM v prdmyslu leden 48,5 47,9
3.2. 16:00 USA - Nové oteviend prac. mista prosinec 7250 7146
4.2. 11:00 EMU - Inflace, predbézny odhad, y/y leden P 1,7 % 2 %
4.2. 14:15 USA - Zména zaméstnanosti (ADP) leden 45 k 41 k
4.2, 16:00 USA - Index ISM ve sluzbach leden 53,5 53,8
4.2, 0:00 PL - Jednani NBP, zakladni sazba 4, Unor 4 % 4 %
5.2. 8:00 DE - Priimyslové objednavky, y/y prosinec 1,2 % 10,5 %
5.2. 9:00 CZ - Maloobchodni trzby, y/y prosinec 3,4 % 4,6 %
5.2. 9:00 CZ - CPI, y/y leden P 1,6 % 2,1 %
5.2. 11:00 EMU - Maloobchodni trzby, y/y prosinec 1,8 % 2,3 %
5.2. 13:00 UK - Jednani BoE, zakladni sazba 5. Unor 3,75 % 3,75 %
5.2. 14:15 EMU - Jednani ECB, zakladni sazba 5. Unor 2,15 2,15
5.2. 14:30 CZ - Ménové jednani CNB, zakl. sazba 5. Gnor 3,5 3,5
5.2. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 31. leden 212,5 209
6.2. 8:00 DE - Priimyslova vyroba, y/y prosinec 1,9 0,8
6.2. 9:00 CZ - Primyslova vyroba, y/y prosinec 5,2 -0,3
6.2. 14:30 USA - Zména poctu prac. mist leden 65 50
6.2. 14:30 USA - Primérna hodinovad mzda, y/y leden 3,6 3,8
6.2. 14:30 USA - Mira nezaméstnanosti, s.a. leden 4,4 4,4
6.2. 16:00 USA - Index spotf. dGvéry Mich. university unor P 55 56,4
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spoleénost Obdobi Konsensus EPS
2.2. 07:00 Julius Baer Group Ltd 03/26 Q1

2.2. 07:00 Intesa Sanpaolo SpA 03/26 Q1 0,124 EUR
2.2. Bef-mkt  Tyson Foods Inc 12/25 Q1 0,946 USD
2.2. Bef-mkt Walt Disney Co/The 12/25 Q1 1,556 USD
2.2. Aft-mkt Palantir Technologies Inc 12/25 Q4 0,229 USD
2.2. Aft-mkt Simon Property Group Inc 12/25 Q4 2,087 USD
3.2. Bef-mkt Amundi SA 12/25 Q4 1,738 EUR
3.2. 07:00 Akzo Nobel NV 12/25 Q4 0,802 EUR
3.2. 07:45 Boliden AB 12/25 Q4 10,018 SEK
3.2. Bef-mkt Merck & Co Inc 12/25 Q4 2,003 USD
3.2. Bef-mkt PayPal Holdings Inc 12/25 Q4 1,281 USD
3.2. 12:00 PepsiCo Inc 12/25 Q4 2,233 USD
3.2. Bef-mkt Pfizer Inc 12/25 Q4 0,571 USD
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3.2 Enphase Energy Inc 12/25 Q4 0,576 USD
3.2. 22:05 Mondelez International Inc 12/25 Q4 0,692 USD
3.2. 22:10 Chipotle Mexican Grill Inc 12/25 Q4 0,238 USD
3.2. Aft-mkt Electronic Arts Inc 12/25 Q3 4,682 USD
3.2. Aft-mkt  Take-Two Interactive Software Inc 12/25 Q3 0,835 USD
3.2. Aft-mkt  Advanced Micro Devices Inc 12/25 Q4 1,323 USD
3.2. Aft-mkt  Lumen Technologies Inc 12/25 Q4 -0,269 USD
3.2. Aft-mkt Emerson Electric Co 12/25 Q1 1,421 USD
3.2. Aft-mkt  Super Micro Computer Inc 12/25 Q2 0,485 USD
4.2. Bef-mkt  Novartis AG 12/25 Q4 2,003 USD
4.2, 06:45 UBS Group AG 12/25 Q4 0,57 USD
4.2. Bef-mkt Credit Agricole SA 12/25 Q4 0,364 EUR
4.2. Bef-mkt Banco Santander SA 12/25 Q4 0,211 EUR
4.2, 07:00 OMV AG 12/25 Q4 1,606 EUR
4.2, 07:00 Equinor ASA 12/25 Q4 0,621 USD
4.2. 07:00 Husqvarna AB 12/25 Q4 -1,275 SEK
4.2. 07:30 Novo Nordisk A/S 12/25 Q4 5,852 DKK
4.2. Bef-mkt Boston Scientific Corp 12/25 Q4 0,78 USD
4.2. Bef-mkt Cummins Inc 12/25 Q4 5,1 USD
4.2. Bef-mkt  AbbVie Inc 12/25 Q4 2,65 USD
4.2. Bef-mkt Yum! Brands Inc 12/25 Q4 1,757 USD
4.2. Bef-mkt Uber Technologies Inc 12/25 Q4 0,759 USD
4.2, Bef-mkt  Eli Lilly & Co 12/25 Q4 6,759 USD
4.2. 22:15 Allstate Corp/The 12/25 Q4 9,603 USD
4.2. Aft-mkt Alphabet Inc 12/25 Q4 2,852 USD
4.2. Aft-mkt ~ ARM Holdings PLC 12/25 Q3 0,411 USD
4.2. 22:30 O'Reilly Automotive Inc 12/25 Q4 0,724 USD
4.2. Aft-mkt  Fluence Energy Inc 12/25 Q1 -0,206 USD
4.2. Aft-mkt  Snap Inc 12/25 Q4 0,153 USD
4.2. Aft-mkt  QUALCOMM Inc 12/25 Q1 3,4 USD
4.2. Aft-mkt  elf Beauty Inc 12/25 Q3 0,717 USD
5.2. Bef-mkt Evolution AB 12/25 Q4 1,311 EUR
5.2. Bef-mkt Vestas Wind Systems A/S 12/25 Q4 0,431 EUR
5.2. 07:00 Aurubis AG 12/25 Q1 1,738 EUR
5.2. Bef-mkt  ArcelorMittal SA 12/25 Q4 0,569 USD
5.2. 07:00 BNP Paribas SA 12/25 Q4 2,4 EUR
5.2. Bef-mkt  Shell PLC 12/25 Q4 0,629 USD
5.2. Bef-mkt Estee Lauder Cos Inc/The 12/25 Q2 0,834 USD
5.2. Pandora A/S 12/25 Q4 37,359 DKK
5.2. Bef-mkt Intercontinental Exchange Inc 12/25 Q4 1,671 USD
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5.2. Bef-mkt  ConocoPhillips 12/25 Q4 1,055 USD

5.2. 12:00 Linde PLC 12/25 Q4 4,181 USD
5.2. BT Group PLC 12/25 Q3 0,032 GBP
5.2. Bef-mkt  Peloton Interactive Inc 12/25 Q2 -0,065 USD
5.2. Bef-mkt Peabody Energy Corp 12/25 Q4 0,094 USD
5.2. Bef-mkt  Bristol-Myers Squibb Co 12/25 Q4 1,104 USD
5.2. 14:00 Ralph Lauren Corp 12/25 Q3 5,808 USD
5.2. 17:45 Vinci SA 12/25 Q4

5.2. Aft-mkt  Fortinet Inc 12/25 Q4 0,742 USD
5.2. Aft-mkt  Strategy Inc 12/25 Q4 -0,05 USD
5.2. Aft-mkt ~ ROBLOX Corp 12/25 Q4 -0,467 USD
5.2. Aft-mkt  Affirm Holdings Inc 12/25 Q2 0,289 USD
5.2. Aft-mkt  Reddit Inc 12/25 Q4 1,48 USD
5.2. Aft-mkt  Amazon.com Inc 12/25 Q4 2,393 USD
6.2. 08:00 Orsted AS 12/25 Q4 -3,54 DKK
6.2. Bef-mkt Centene Corp 12/25 Q4 -1,235 USD
6.2. Bef-mkt Biogen Inc 12/25 Q4 1,526 USD
6.2. 12:55 Under Armour Inc 12/25 Q3 -0,007 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pred 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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