Tydenni vyhled

Urokové sazby zastavaji stabilni, na jak dlouho?
Cena ropy stoupa, ale trhy zlistavaji v nadéji na obrat

Reportuji velké techy Zivici investi¢ni vinu Al

Zacinajici tyden dodd na trhy velké mnoZstvi dlleZitych Cisel
z firemniho sektoru, ale také slusny pridél ekonomickych informaci.
Vedle toho se dal bude sledovat, co se déje na Blizkém vychodé.
Tam zUstava situace fakticky neménna - priichod do Perského
zalivu je stale uzavieny. Néktefi velci hraci (Goldman, Morgan)
prechdzeji k alternativhim scénafiim s vys&i cenou ropy po delsi
dobu. Akciim véak Irdn ve &tésti nebrani a ropa nad 108 dolarl
momentalné neni zdrojem vazné nervozity.

Trhy jsou dale drzeny v nadéji na zlepdeni. irdn sestavil novy navrh
dohody a je Udajné ochotny pfistoupit na vzajemné odblokovani
Hormuzského prilivu, respektive ukonéeni blokddy. Na druhou
stranu ani v tomto se vlastné nic neméni. Navrhy a nadéjné zpravy
pravidelné stfida ostrejsi rétorika a popirani predeslych zprav, a tak
stale dokola. MdZeme se posouvat k Fedeni, ale stejné tak to mize
byt jen zdrzovaci taktika Irdnu, ktery navic nemé& ani jednotné
vedeni.

Co se tyCe ekonomickych udalosti, tou nejvice sledovanou bude
zasedani Fedu, jehoZ vysledky pfijdou ve stfedu vecer. Centralni
banka nema dlvod nyni sahat na sazby, pfi¢emz obdobi stability se
muUzZe docela protdhnout. Samozfejmé se bude sledovat postoj
k energetickému Soku, tedy jak bankérfi hodnoti rizika pro inflaci,
ale také pro redlnou ekonomiku. Krom toho je aktualni rovnéz
personalni otdzka, nebot pfedsednictvi Jeroma Powella se chyli
ke konci. Americké ministerstvo spravedInosti stédhlo jeho obvinéni
v kauze rekonstrukce budov, ¢imz odblokovalo jmenovani Kevina
Warshe za Powellova ndstupce. Stale véak z(stdva nejasné, jestli
Powell odstoupi po vyprseni mandatu predsedy, nebo doslouzi jako
guvernér az do roku 2028. Takové dotazy po poslednich zpravach

vvvvv

Krom Fedu tento tyden zaseda také ECB, BoE a BoJ. Ve vSech
pfipadech se Cekd setrvani sazeb beze zmény, pficemz nejistota o
efektu energetického Soku obecné zveda opatrnost. VSechny tfi
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banky ale smé&Fuji k utazeni politiky v horizontu né&kolika mésict a
otdzkou je pouze nacasovani.

V druhé poloviné tydne se dozvime informace o vykonu americké
ekonomiky za 1Q. Predpoklada se opétovné zrychleni HDP,
zatimco v Némecku to vypadad téméf na stagnaci. Kvdli drahym
energiim se pozornéji sleduje inflace, pficemz predbéznd dubnova
data z eurozony by méla ukazat zrychleni na 3 procenta. Dopady
na ekonomickou aktivitu naznacuji mékké indikatory, jako budou
v zdmoFi spotiebitelskd dlvéra, prizkum aktivity v Chicagu, a
predevSim dubnovy index ISM. Trh pritom véri v jeho zlepseni, a
to i pres pravdépodobné dalsi vy$ponovani cenovych tlakd.

V tomto tydnu si krom toho naélezité reknou o pozornost i Cisla
korporatniho sektoru. Cekd nas vrchol vysledkové sezény za
1Q26 (viz. nabity kalendaF niZe). V prvni pllce tydne bude jesté
prevlddat multi-sektorova Evropa, ale to hlavni prijde az v té
druhé, konkrétné ve stiedu po zavéru trhu. Reportuje americky
Big Tech a to znamena hlavné masivni porci kapitélovych vydajt
sméfujicich do Al infrastruktury. V dosavadnim pribé&hu vysledkové
sezdny jsme dostdvali veskrze pozitivni zpravy o zdravi AI cyklu
(posledné uz i od Intelu), ale nemusi to automaticky znamenat, ze
trh opét neznervdzni, az se v tomto tydnu znovu podiva na (zdaleka
ne konecnou) cenovku. Kazdopadné plati, ze hardware ma v ére Al
zatim nad softwarem navrch.

Pozitivni vina na polovodicich se po dlouhé dobé zacinad zretelné&ji
prelévat i na Qualcomm, ktery byl dosud letos nejslabsim titulem
v indexu Philadelphia Semiconductor Index, ale v patek prudce
posilil a v pondéli pfed otevienim trhu si pfipisuje dalSich 10 %.
Cely polovodicovy sektor zazivd mimoradné silné obdobi a
zaznamenal jiz 18 rdstovych dnl v Fadé. Qualcomm véak roste
nejen diky obecné pfiznivému sentimentu, ale také kvali
spekulacim o spolupraci se spolec¢nosti OpenAlI na vyvoji
procesorl pro chytré telefony s pokro¢ilymi funkcemi umélé
inteligence. Tento impuls by mohl zmirnit dfivéjsi obavy investorl
vyvolané slabsim vyhledem na druhé ctvrtleti a tlakem na klicovy
byznys v oblasti &ipl pro chytré telefony, které se podileji na
trzbach firmy zhruba z 2/3, a naznacit, Ze se i Qualcomm konecné
zacina naplno vézt na silném sektorovém trendu.

Cina zablokovala planovanou akvizici spole¢nosti Manus (AI
startup) ze strany Meta Platforms v hodnoté 2 miliardy USD,
pficemz Narodni rozvojova a reformni komise nafridila jeji zruSeni s
odkazem na platné zakony a predpisy, aniz by poskytla dalsi
vysvétleni. Tento krok zapadd do Sirsiho trendu zpfisfiovani
kontroly nad zahrani¢nim kapitdlem, kdy ¢inské Urady v poslednich
tydnech soukromym firmam doporucovaly odmitat financovani z
USA bez vyslovného schvdleni regulatorl, zejména v citlivych
odvétvich souvisejicich s narodni bezpecnosti.
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Z celé plejady velkych korporatnich jmen, ktera budou v tomto
tydnu servirovat oznameni, bychom mimo velkého techu jesté radi
upozornili na dva nejnové&jsi prirGstky do Investi¢nich tipd,
spolecnosti Aixtron a nVent Electric.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
28.4. 14:00 HU - Jednani MNB, zakladni sazba 28. duben 6,25 % 6,25 %
28.4. 16:00 USA - Index spotf. divéry Conference Board duben 89 91,8
28.4. 0:00 JP - Zakladni O/N uUrokova sazba 28. duben 0,75 % 0,75 %
29.4. 14:00 DE - Harmonizovany CPI, y/y duben P 3,1% 2,8 %
29.4. 14:30 USA - Objednavky zbozi dlouh. spotieby brezen P 0,5 % -1,3 %
29.4. 20:00 USA - Jednani Fedu, zakladni sazba 29. duben 3,75 % 3,75 %
30.4. 3:30 Cina - PMI v primyslu duben 50,1 50,4
30.4. 9:00 CZ - HDP, g/q 1Q 0,5 0,7
30.4. 10:00 DE - HDP, q/q 1QP 0,1 0,3
30.4. 11:00 EMU - Inflace, predbézny odhad, y/y duben P 3 2,5
30.4. 13:00 UK - Jednani BoE, zakladni sazba 30. duben 3,75 3,75
30.4. 14:15 EMU - Jednani ECB, depozitni sazba 30. duben 2 2
30.4. 14:30 USA - Vydaje na osobni spotfebu, m/m brezen 0,9 0,5
30.4. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 25. duben 212 214
30.4. 14:30 USA - HDP, q/q a 1Q 2,2 0,5
30.4. 15:45 USA - Index aktivity ISM Chicago duben 55,2 52,8
1.5. 16:00 USA - Index ISM v primyslu duben 53,1 52,7

OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
27.4. 07:00 Nordex SE 03/26 Q1 0,178 EUR
27.4. Bef-mkt Verizon Communications Inc 03/26 Q1 1,21 USD
27.4. 12:05 Domino's Pizza Inc 03/26 Q1 4,264 USD
27.4. 19:00 Deutsche Boerse AG 03/26 Q1 3,324 EUR
27.4. Aft-mkt  Cadence Design Systems Inc 03/26 Q1 1,887 USD
27.4. Aft-mkt  Nucor Corp 03/26 Q1 2,807 USD
28.4. 07:00 Strabag SE 12/21 Q4 2,36 EUR
28.4. Bef-mkt Telenor ASA 03/26 Q1 2,143 NOK
28.4. Bef-mkt Airbus SE 03/26 Q1 0,514 EUR
28.4. 07:00 Norwegian Air Shuttle ASA 03/26 Q1 -0,877 NOK
28.4. 07:00 Nordic Semiconductor ASA 03/26 Q1 0,023 USD
28.4. 08:00 Assa Abloy AB 03/26 Q1 3,265 SEK
28.4. Bef-mkt BP PLC 03/26 Q1 0,17 USD
28.4. 08:00 Barclays PLC 03/26 Q1 0,138 GBP
28.4. 11:00 Atlas Copco AB 03/26 Q1 1,336 SEK
28.4. Bef-mkt Corning Inc 03/26 Q1 0,692 USD
28.4. Bef-mkt  Spotify Technology SA 03/26 Q1 3,04 EUR
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28.4. Bef-mkt  Sherwin-Williams Co/The 03/26 Q1 2,269 USD

28.4. Bef-mkt Coca-Cola Co/The 03/26 Q1 0,811 USD
28.4. Bef-mkt  Hilton Worldwide Holdings Inc 03/26 Q1 1,973 USD
28.4. Bef-mkt PACCAR Inc 03/26 Q1 1,148 USD
28.4. Bef-mkt  Watsco Inc 03/26 Q1 1,698 USD
28.4. 12:00 United Parcel Service Inc 03/26 Q1 1,045 USD
28.4. Bef-mkt Galaxy Digital Inc 03/26 Q1 -0,808 USD
28.4. 12:30 General Motors Co 03/26 Q1 2,601 USD
28.4. 12:30 Kimberly-Clark Corp 03/26 Q1 1,928 USD
28.4. 13:00 Invesco Ltd 03/26 Q1 0,58 USD
28.4. 13:00 American Tower Corp 03/26 Q1 1,606 USD
28.4. BitMine Immersion Technologies Inc 05/26 Q3 0,07 USD
28.4. 13:15 S&P Global Inc 03/26 Q1 4,817 USD
28.4. 14:30 Franklin Resources Inc 03/26 Q2 0,55 USD
28.4. Aft-mkt  Zabka Group SA 03/26 Q1 -0,063 PLN
28.4. Aft-mkt  Novartis AG 03/26 Q1 2,098 USD
28.4. 22:00 Booking Holdings Inc 03/26 Q1 1,07 USD
28.4. 22:05 T-Mobile US Inc 03/26 Q1 2,014 UsSD
28.4. 22:05 Mondelez International Inc 03/26 Q1 0,61 USD
28.4. 22:10 NXP Semiconductors NV 03/26 Q1 2,986 USD
28.4. Aft-mkt Waste Management Inc 03/26 Q1 1,74 USD
28.4. Aft-mkt Robinhood Markets Inc 03/26 Q1 0,424 USD
28.4. Aft-mkt  Caesars Entertainment Inc 03/26 Q1 -0,244 USD
28.4. Ingersoll Rand Inc 03/26 Q1 0,74 USD
28.4. Aft-mkt  Enphase Energy Inc 03/26 Q1 0,439 USD
28.4. Aft-mkt  Visa Inc 03/26 Q2 3,104 USD
28.4. Aft-mkt  Seagate Technology Holdings PLC 03/26 Q3 3,501 USD
28.4. Aft-mkt  Starbucks Corp 03/26 Q2 0,43 USD
28.4. Aft-mkt  Teradyne Inc 03/26 Q1 2,107 USD
28.4. Aft-mkt  Bloom Energy Corp 03/26 Q1 0,079 USD
28.4. Aft-mkt  Expand Energy Corp 03/26 Q1 3,476 USD
29.4. Bef-mkt UBS Group AG 03/26 Q1 0,813 USD
29.4. 07:00 Volvo Car AB 03/26 Q1 0,304 SEK
29.4. Bef-mkt Swedbank AB 03/26 Q1 6,446 SEK
29.4. Bef-mkt  Wacker Chemie AG 03/26 Q1 0,179 EUR
29.4. Bef-mkt Amundi SA 03/26 Q1 1,54 EUR
29.4. Bef-mkt  Koninklijke KPN NV 03/26 Q1 0,059 EUR
29.4. Bef-mkt  Thule Group AB 03/26 Q1 2,623 SEK
29.4. Bef-mkt Banco Santander SA 03/26 Q1 0,267 EUR
29.4. Bef-mkt Mercedes-Benz Group AG 03/26 Q1 1,281 EUR
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29.4. Bef-mkt TotalEnergies SE 03/26 Q1 2,213 USD

29.4. Bef-mkt adidas AG 03/26 Q1 2,552 EUR
29.4. 07:00 Norsk Hydro ASA 03/26 Q1 1,653 NOK
29.4. 07:30 Kone Oyj 03/26 Q1 0,442 EUR
29.4. 07:30 Huhtamaki Oyj 03/26 Q1 0,534 EUR
29.4. 07:30 ANDRITZ AG 03/26 Q1 1,015 EUR
29.4. 08:00 Fortum Oyj 03/26 Q1 0,43 EUR
29.4. Bef-mkt Lloyds Banking Group PLC 03/26 Q1 0,021 GBP
29.4. Bef-mkt GSK PLC 03/26 Q1 0,433 GBP
29.4. 08:00 AstraZeneca PLC 03/26 Q1 2,549 USD
29.4. Bef-mkt  Aston Martin Lagonda Global Holdings PLC 03/26 Q1 -0,094 GBP
29.4. Bef-mkt AbbVie Inc 03/26 Q1 2,6 USD
29.4. 09:00 Iberdrola SA 03/26 Q1 0,253 EUR
29.4. 11:30 Konecranes Oyj 03/26 Q1 0,347 EUR
29.4. Bef-mkt Amphenol Corp 03/26 Q1 0,948 USD
29.4. Bef-mkt  Garmin Ltd 03/26 Q1 1,856 USD
29.4. Bef-mkt Automatic Data Processing Inc 03/26 Q3 3,312 USD
29.4. Bef-mkt  Phillips 66 03/26 Q1 -0,509 USD
29.4. Bef-mkt Stanley Black & Decker Inc 03/26 Q1 0,588 USD
29.4. Bef-mkt Regeneron Pharmaceuticals Inc 03/26 Q1 8,767 USD
29.4. Bef-mkt Old Dominion Freight Line Inc 03/26 Q1 1,05 USD
29.4. 12:00 Humana Inc 03/26 Q1 10,186 USD
29.4. Bef-mkt  GE HealthCare Technologies Inc 03/26 Q1 1,061 USD
29.4. Bef-mkt Yum! Brands Inc 03/26 Q1 1,387 USD
29.4. Bef-mkt Biogen Inc 03/26 Q1 2,924 USD
29.4. Bef-mkt Verisk Analytics Inc 03/26 Q1 1,734 USD
29.4. Bef-mkt  Vulcan Materials Co 03/26 Q1 1,102 USD
29.4. Bef-mkt General Dynamics Corp 03/26 Q1 3,686 USD
29.4. Bef-mkt Deutsche Bank AG 03/26 Q1 0,923 EUR
29.4. Dr Ing hc F Porsche AG 03/26 Q1 0,414 EUR
29.4. 13:00 SoFi Technologies Inc 03/26 Q1 0,121 USD
29.4. Aft-mkt Universal Music Group NV 03/26 Q1 0,11 EUR
29.4. 22:05 Ford Motor Co 03/26 Q1 0,184 USD
29.4. 22:05 Mattel Inc 03/26 Q1 -0,213 USD
29.4. 22:10 Chipotle Mexican Grill Inc 03/26 Q1 0,238 USD
29.4. Aft-mkt MGM Resorts International 03/26 Q1 0,529 USD
29.4. Aft-mkt Carvana Co 03/26 Q1 1,525 USD
29.4. Aft-mkt  KLA Corp 03/26 Q3 9,176 USD
29.4. Aft-mkt O'Reilly Automotive Inc 03/26 Q1 0,696 USD
29.4. Aft-mkt Microsoft Corp 03/26 Q3 4,035 USD
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29.4. Aft-mkt  American Water Works Co Inc 03/26 Q1 1,083 USD
29.4. Aft-mkt  Alphabet Inc 03/26 Q1 2,839 USD
29.4. Aft-mkt Flowserve Corp 03/26 Q1 0,801 USD
29.4. Aft-mkt  QUALCOMM Inc 03/26 Q2 2,551 UsSD
29.4. Aft-mkt ~ Amazon.com Inc 03/26 Q1 2,112 USD
29.4. Aft-mkt Meta Platforms Inc 03/26 Q1 8,115 USD
29.4. Aft-mkt  eBay Inc 03/26 Q1 1,576 USD
29.4. Aft-mkt  Viking Therapeutics Inc 03/26 Q1 -0,929 USD
30.4. 06:00 Standard Chartered PLC 03/26 Q1 0,59 USD
30.4. 06:00 BNP Paribas SA 03/26 Q1 2,476 EUR
30.4. Bef-mkt Prysmian SpA 03/26 Q1 0,902 EUR
30.4. Bef-mkt Societe Generale SA 03/26 Q1 1,853 EUR
30.4. Bef-mkt Credit Agricole SA 03/26 Q1 0,55 EUR
30.4. Bef-mkt  MTU Aero Engines AG 03/26 Q1 4,126 EUR
30.4. Bef-mkt Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA 03/26 Q1 0,479 EUR
30.4. Bef-mkt Volkswagen AG 03/26 Q1 4,208 EUR
30.4. 07:00 OMV AG 03/26 Q1 1,303 EUR
30.4. Bef-mkt ING Groep NV 03/26 Q1 0,499 EUR
30.4. Bef-mkt ArcelorMittal SA 03/26 Q1 0,64 USD
30.4. Bef-mkt Repsol SA 03/26 Q1 0,804 EUR
30.4. Bef-mkt Erste Group Bank AG 03/26 Q1 2,207 EUR
30.4. 07:00 BASF SE 03/26 Q1 1,031 EUR
30.4. 07:00 Deutsche Post AG 03/26 Q1 0,665 EUR
30.4. 07:30 Danske Bank A/S 03/26 Q1 7,067 DKK
30.4. 07:30 AIXTRON SE 03/26 Q1 -0,119 EUR
30.4. 08:00 Air France-KLM 03/26 Q1 -0,742 EUR
30.4. 08:00 Puma SE 03/26 Q1 0,083 EUR
30.4. Bef-mkt Piraeus Bank SA 03/26 Q1 0,215 EUR
30.4. 11:00 CaixaBank SA 03/26 Q1 0,201 EUR
30.4. Bef-mkt Parker-Hannifin Corp 03/26 Q3 7,848 USD
30.4. Bef-mkt International Paper Co 03/26 Q1 0,17 USD
30.4. Bef-mkt  Stellantis NV 03/26 Q1 0,115 EUR
30.4. Bef-mkt  ConocoPhillips 03/26 Q1 1,703 USD
30.4. Bef-mkt Intercontinental Exchange Inc 03/26 Q1 2,256 USD
30.4. Bef-mkt Valero Energy Corp 03/26 Q1 3,147 USD
30.4. Bef-mkt Cardinal Health Inc 03/26 Q3 2,789 USD
30.4. Bef-mkt  Southern Co/The 03/26 Q1 1,213 USD
30.4. Bef-mkt L3Harris Technologies Inc 03/26 Q1 2,507 USD
30.4. Bef-mkt Cigna Group/The 03/26 Q1 7,606 USD
30.4. Bef-mkt  Builders FirstSource Inc 03/26 Q1 0,382 USD
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30.4. Bef-mkt Royal Caribbean Cruises Ltd 03/26 Q1 3,208 USD

30.4. Bef-mkt Eli Lilly & Co 03/26 Q1 6,883 USD
30.4. Bef-mkt Merck & Co Inc 03/26 Q1 -1,472 USD
30.4. Bef-mkt Mastercard Inc 03/26 Q1 4,39 USD
30.4. Bef-mkt Quanta Services Inc 03/26 Q1 2,085 USD
30.4. Bef-mkt Entegris Inc 03/26 Q1 0,745 USD
30.4. Bef-mkt  Altria Group Inc 03/26 Q1 1,245 USD
30.4. 12:30 Caterpillar Inc 03/26 Q1 4,626 USD
30.4. Federal National Mortgage Association 03/26 Q1 0,673 USD
30.4. Bef-mkt  Bristol-Myers Squibb Co 03/26 Q1 1,403 USD
30.4. 22:05 Stryker Corp 03/26 Q1 2,985 USD
30.4. Aft-mkt Rivian Automotive Inc 03/26 Q1 -0,589 USD
30.4. Aft-mkt  Apple Inc 03/26 Q2 1,964 USD
30.4. Aft-mkt  American International Group Inc 03/26 Q1 1,867 USD
30.4. Aft-mkt  Amgen Inc 03/26 Q1 4,751 USD
30.4. Aft-mkt  Illumina Inc 03/26 Q1 1,053 USD
30.4. Aft-mkt  ROBLOX Corp 03/26 Q1 -0,4 USD
30.4. Aft-mkt  Reddit Inc 03/26 Q1 1,127 USD
30.4. Aft-mkt  Floor & Decor Holdings Inc 03/26 Q1 0,415 USD
30.4. Aft-mkt  Monolithic Power Systems Inc 03/26 Q1 4,905 USD
30.4. Aft-mkt  Roku Inc 03/26 Q1 0,328 USD
30.4. Aft-mkt ~ Western Digital Corp 03/26 Q3 2,365 USD
30.4. Aft-mkt  First Solar Inc 03/26 Q1 2,818 USD
30.4. Aft-mkt  Sandisk Corp/DE 03/26 Q3 14,423 USD
1.5. Bef-mkt Cboe Global Markets Inc 03/26 Q1 3,382 USD
1.5. Bef-mkt Chevron Corp 03/26 Q1 1,103 USD
1.5. Bef-mkt LyondellBasell Industries NV 03/26 Q1 0,343 USD
1.5. Bef-mkt  Dominion Energy Inc 03/26 Q1 0,911 USD
1.5. Bef-mkt Colgate-Palmolive Co 03/26 Q1 0,945 USD
1.5. 12:00 Linde PLC 03/26 Q1 4,265 USD
1.5. Bef-mkt Moderna Inc 03/26 Q1 -3,446 USD
1.5. Bef-mkt nVent Electric PLC 03/26 Q1 0,947 USD
1.5. 12:30 Exxon Mobil Corp 03/26 Q1 0,95 USD
1.5. Bef-mkt Estee Lauder Cos Inc/The 03/26 Q3 0,648 USD
1.5. BioMarin Pharmaceutical Inc 03/26 Q1 0,991 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim pfislusného trhu.
Aft-mkt: firma zvefejni vysledky po zavfeni prislusného trhu.
Odhady firemnich vysledk( jsou reprezentovdny ziskem na akcii v jednotce pfislusné mény.

- 8 - Copyright © 2026 Patria Finance, ¢len skupiny KBC PA I R IA
* *

FINANCE

CLEN SKUPINY CSOB



Patria Finance Patria - instituciondlni klienti Patria - retailovi klienti Patria - Research

Vymolova 353/3 Vymolova 353/3 Vymolova 353/3 Vymolova 353/3
150 27 Praha 5 150 27 Praha 5 150 27 Praha 5 150 27 Praha 5
Ceska republika Ceska republika Ceska republika Ceska republika
+420 221 424 111 +420 221 424 151 +420 221 424 240 +420 221 424 128
regulovana CNB regulovana CNB regulovana CNB regulovana CNB

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 Soték, Jakub Blaha. 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 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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