Tydenni vyhled

v _wvrs

Ropa dale roste na cené, trhy dal fesi napéti kolem Iranu.
Ceka nas sérii zasedani centralnich bank

Meta chysta skrty a uzavira AI megadeal s Nebiusem

Zacina dal$i tyden a trhy sleduji stéle to samé - situaci v irdnu. Uz
nejde o Sok a strach z neznamého, protoze bylo dost ¢asu si mnohé
nastudovat. Na druhou stranu z(stdvd obrovska nejistota o
budoucim vyvoji. VSe totiz nasvédCuje tomu, Ze zatimco Izrael
spustil Gtok na Irdn s jasnym zdmérem, u USA to vibec neplati.
Nyni uz je jedno, s jakym zamérem Donald Trump zavelel k Gtoku,
protoze ted nejspis uz hleda jen cestu ven. Zatim je ale v podstaté
tlacen k tomu, aby dal eskaloval a doufal, Ze se Irdn zlomi. Jenze
zaroven se tim prodluzuje valka, coz ma rostouci politickou i
ekonomickou cenu.

Jako novy prvek se rozehrava otazka podpory pokracovani
americké operace. Zemé Zalivu trpici pod iranskymi utoky se
mohou rozhodnout pfidat k USA a jejich kampani, ale naopak
mohou i zacit tlacit Trumpa k ukonceni konfliktu. Americky zasah
na ostrové Charg (kliCovy pro export iranské ropy) hrozi
zatdhnout hry Cinu, kterd dosud irdnskou ropu dostava. A otaznik
visi i nad postojem zemi NATO. Kanada a Italie uz ohlasily, Ze se do
operaci nezapoji. O mozné ochrané lodi v Hormuzském prdlivu
mluvila Francie, ktera tak ale nechce ¢init pod americkym velenim.
Zaroven spolu s Britanii samotny americko-izraelsky utok kritizuje.

Obchodnich lodi pluly Uzinou typicky stovky denné a prakticky neni
moznost je vSechny ochranit, zvlasté kdyz americké torpédoborce
museji zaroven branit dvé letadlové lodé v Arabském a Rudém mofi.
Trump uz se nechal slySet, Zze by tento Ukol rad "hodil" na Evropu a
Cinu. Evropské zemé nato ale nemaji a nejspid by smérovaly k
navézani kontaktl s irdnem ve snaze o diplomatické feseni.

Na pozitivni strané poskytuje trhu uGlevu uvolfiovani
strategickych rezerv. Aktudini dohoda by pokryla vypadek ze
Zalivu asi na 26 dni, ale pocitdme s del$im obdobim, nebot irdnska
ropa na trh dal mifi a budou se hledat moznosti navySovani
produkce v jinych oblastech. Navic zemé typicky drzi rezervy aspon
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na tfi mésice, takze v pfipadé nutnosti miZe dojit i k uvolnéni
vétSiho objemu.

Téma iranského Soku se tento tyden spoji se zasedanim
centralnich bank. O sazbach rozhoduji Fed, ECB, BoE, BoJ i CNB.
Ve vsSech pripadech predpokladame stabilitu. Od Fedu se letos ¢eka
s bidou jedno snizeni, od ECB témér dvoji zvyseni, od BoE stabilita
s tendenci sazby zvedat. Ani u CNB neni zvy$eni sazeb vylouc¢eno,
ale pocitdme zatim se stabilitou. Pro vyhled ménové politiky bude
kazdopadné zasadni, jak se bude dal vyvijet ropny Sok a jeho vliv
na inflaci. To neodhadnou ani centralni bankéri, takze tézko nyni
zvoli néco jiného nez vyckavani se sledovanim situace. Aspon se ale
mZeme dozvédét néco o jejich sklonu na ok vyhledové reagovat.

Co se tyCe novych dat, vyjdou americké vyrobni ceny, ovSem teprve
za unor. Tlaky ze strany drazsich energii se v tomto indikatoru
zacnou zohlednovat az v nasledujicim mésici. Zajimavé pak mohou
byt prizkumu priimyslové aktivity z New Yorku a Filadelfie. D& se
¢ekat zhorseni nalady, ale jak vyrazné bude?

Meta (Investicni tipy) Udajné zvazuje propousténi, které by mohlo
zasdhnout az 20 % zaméstnancy. Tyto &krty by mély firmé& pomoci
kompenzovat naklady na agresivni investice do Al infrastruktury a
akvizic. Meta momentalné zaméstnava témér 79 000 lidi. Informace
prichazi ve chvili, kdy mnoho technologickych spolecnosti,
naposledy Block, oznamuje rozsahla propousténi idajné vyvolana
automatizaci pomoci AI. Meta naposledy pfistoupila k podobné
rozsdhlému snizovani stavl v listopadu 2022 (=11000 mist) a
nasledné v bfeznu 2023 (—10 000 mist), coz tehdy znamenalo dno
pro cenu akcii (dnes p/mkt +3 %).

U Mety jesté chvili zlstaneme. Neocloud Nebius (NBIS) totiz
s touto spolecnosti uzaviel novy pétilety kontrakt na Al
infrastrukturu v hodnoté az $27 mld. Nebius nejprve doda $12 mid.
kapacity postavené na jedné z prvnich velkych instalaci platformy
NVIDIA Vera Rubin, a to od zacatku roku 2027. Meta ale zaroven
prislibila, Ze vnavaznosti na to odebere az $15mld. dalsiho
vypocetniho vykonu znové budovanych clusterl Nebiusu b&hem
dalSich péti let. Nebius planuje tuto kapacitu primarné prodavat
tfetim stranam, pricemz nevyuzitou ¢ast odkoupi Meta. Akcie NBIS
v pre-market rostou diky tomu o 14 %.

Italskd banka UniCredit a némeckd Commerzbank pokracuji
v Sachové partii. Poté, co se vlastnicky podil UniCreditu v
Commerzbank nebezpecné pfiblizil kritickym 30 %, coz by dle
né&meckych zakond znamenalo mandatorni nabidku na prevzeti,
musela UniCredit prodat ¢ast svého podilu v rdmci buybacku od
Commerzbank. Aby si do budoucna rozvazala ruce, a zaroven
umoznila Commerzbank realizovat planovany buyback bez spusténi
povinné nabidky na prevzeti, pfispéchala nyni s dobrovolnou
nabidkou na prevzeti Commerzbank za cca 35 mld. EUR, neboli
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0,485 akcie UniCreditu za kazdou akcii Commerzbank. Nabidka je
pouze taktickym manévrem s jen cca 4% prémii vQ¢&i pateéni
zavérecné cené Commerzbank a samotna UniCredit nepocdita
s Uspéchem. Do impéria UniCreditu patfi napf. némecka HVB, pod
Commerzbank spada treba polska mBank.

Z pohledu korporatnich vysledk( bude mit jednoznaéné hlavni slovo
americky vyrobce pamétovych &ipd Micron Technology.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
17.3. 11:00 DE - Index ocekavani ZEW brezen 39,2 % 58,3 %
18.3. 13:30 USA - PPI, y/y unor - % 2,9 %
18.3. 15:00 USA - Priimyslové objednavky, m/m leden -- % -0,7 %
18.3. 19:00 USA - Jednani Fedu, zakladni sazba 18. brezen 3,75 % 3,75 %
19.3. 13:00 UK - Jednani BoE, zakladni sazba 19. brezen 3,75 3,75
19.3. 13:30 USA - Nové Zadosti o davky v nezam. 14. brezen -- 213
19.3. 13:30 USA - Index filadelfského Fedu brezen -- 16,3
19.3. 14:15 EMU - Jednani ECB, zakladni sazba 19. brezen 2,15 2,15
19.3. 14:30 CZ - Ménové jednani CNB, zakl. sazba 19. brezen 3,5 3,5
19.3. 0:00 JP - Z&kladni O/N Urokova sazba 19. brezen 0,75 0,75
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
16.3. Bef-mkt Dollar Tree Inc 01/26 Q4 2,516 USD
17.3. 07:00 Fraport AG Frankfurt Airport Services 12/25 Q4 0,57 EUR
17.3. Aft-mkt Docusign Inc 01/26 Q4 0,951 USD
17.3. Aft-mkt  Oklo Inc 12/25 Q4 -0,176 USD
18.3. Bef-mkt TAG Immobilien AG 12/25 Q4

18.3. 08:00 Verbund AG 12/25 Q4 0,82 EUR
18.3. Bef-mkt General Mills Inc 02/26 Q3 0,735 USD
18.3. Bef-mkt Macy's Inc 01/26 Q4 1,544 USD
18.3. Bef-mkt  Jabil Inc 02/26 Q2 2,509 USD
18.3. Bef-mkt  Williams-Sonoma Inc 01/26 Q4 2,921 USD
18.3. Aft-mkt  Jeronimo Martins SGPS SA 12/25 Q4 0,31 EUR
18.3. Aft-mkt  Micron Technology Inc 02/26 Q2 8,587 USD
19.3. 07:00 LANXESS AG 12/25 Q4 -0,917 EUR
19.3. Bef-mkt United Internet AG 12/25 Q4 0,448 EUR
19.3. 07:00 Vonovia SE 12/25 Q4 0,47 EUR
19.3. 07:00 Nemetschek SE 12/25 Q4 0,62 EUR
19.3. Bef-mkt Darden Restaurants Inc 02/26 Q3 2,95 USD
19.3. Bef-mkt  Accenture PLC 02/26 Q2 2,846 USD
19.3. Aft-mkt Zabka Group SA 12/25 Q4 0,31 PLN
19.3. Aft-mkt Enel SpA 12/25 Q4 0,125 EUR
19.3. Aft-mkt  FedEx Corp 02/26 Q3 4,155 USD
20.3. Carnival Corp 02/26 Q1 0,181 USD
20.3. PDD Holdings Inc 12/25 Q4 20,879 CNY

-4 - Copyright © 2026 Patria Finance, ¢len skupiny KBC

PATRIA

FINANCE

CLEN SKUPINY CSOB



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 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 podléha pravidltim pro vytvaFeni a distribuci
investiénich 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 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 mésicli 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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