Tydenni vyhled

Trump miFi do Ciny, tématem bude i iran
Fed méni predsedu, inflace mezitim stoupa

Vysledkova sezdna je nejsilnéjsi za 5 let

Kolem Iranu ani tentokrat nemézeme mluvit o podstatném
posunu. Probéhly dalsi navrhy na mirovou dohodu a jejich
nasledné odmitnuti. Obé& strany z{stavaji ohledné svych pozadavkd
zakopané ve svych pozicich. Donald Trump po poslednim zavrzeni
iranského navrhu uz ani nespustil obvyklé hrozby, které se beztak
mijeji ucinkem. Ropa ¢&i dluhopisové vynosy na posledni zpravy
zareagovaly rlstem, ale efekt je pomé&rné maly.

Bezpecnostni situace na Blizkém vychodé bude nepochybné
tématem i na setkani prezidentd USA a Ciny. Navsétéva Donalda
Trumpa v Ciné je planovana na stiedu az patek. D& se ¢ekat tlak na
¢inského prezidenta, aby Cina prestala s podporou irdnu, a bude
zajimavé, co zato Trump nabidne. Pravé Cina ma podle nds moznost
readlné pohnout se zamrzlym konfliktem, nebot disponuje vlivem na
obé& strany. A vzhledem k tomu, ?e Spojené staty uvizly s Irdnem
ve slepé uli¢ce, mlze byt &insky prispévek zasadni. Otdzkou je,
jakou cenu si za pomoc fekne. RusSeni restrikci na technologie,
omezeni dodavek americkych zbrani na Taiwan? Kromé tohoto
stéZzejniho tématu se budou fesit i dalSi mensi "obchody", které
zaruci, Ze ze setkani vzejde néco, co se da nasledné predhodit
verejnosti jako Uspéch.

V patek konci v cele Fedu Jerome Powell. Schvaleni jeho
nastupce Kevina Warshe v Senatu ma probéhnout v nejblizsich
dnech. Powell prozatim zlstane jako guvernér, Warsh podle nas
neni holubice, zato nejvétsi holubice ve vyboru, Stephen Miran, po
kratkém pUsobeni bude muset odejit. Navic se zvySenymi cenami
ropy nemUze byt banka UpIné v klidu ohledné& inflaénich tlakd. Trh
tak zUstava naklonén myslence, e budouci zména sazeb bude spise
smé&rem vzhlru. Redlné se viak s hikem zatim nepo¢ita.

Po silnéjsich datech z amerického trhu prace vyjde tento tyden
statistika spotrebitelskych cen za duben. U celkové inflace se
¢ekd dalsi citelny narlst na 3,7 pct. Z pohledu ménové politiky je
kromé tempa inflace zasadni prosakovani drazsich energii do
jadrovych poloZzek spotfebitelského kose. To by zatim mélo byt
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pouze mirné, ale trochu vidét uz mize byt na rychlejsi mezimé&siéni
zméné jadrového indexu.

Maloobchodni trzby by mély vykazat uz mirnéjsi vzestup, kdyz
drazsi energie vytahly vydaje na vysSSi Groven uz v predchozim
meésici. Dil¢i Udaje o soukromé spotirebé vypadaji stale slusné, kdyz
benzin netladi podstatnym zplsobem doll vydaje za ostatni
polozky. Krom toho v zdmofi vyjde kvétnovy prizkum prdmyslové
aktivity v New Yorku.

Vélka v Irdnu méla podle o¢ekavani narusit rdst americkych akcii a
negativné se promitnout do vyhledd firem, ve skute¢nosti viak
nastal pfresny opak. Vysledkova sezdna pfinesla mimoradné silna
Cisla, kterd vyrazné prekonala odhady analytik(, a to nejvice od
roku 2013 mimo mimoradné covidové obdobi. Z indexu S&P 500 uz
reportovalo 455 z 500 firem a zisky spoleCnosti vzrostly v 1. Ctvrtleti
priblizné o 27 %, zatimco trh ocekdaval rdst jen kolem 12 %.
PFiblizné 85 % firem prekonalo ocekavani, coz je nejlepsi vysledek
za poslednich 5 let, a ukazuje na systematicky podhodnocené
odhady. Silnd ekonomicka aktivita v USA zaroven uklidnila obavy
ze zpomaleni globalniho rlstu a potvrdila, e vysoké investice,
zejména v oblasti umélé inteligence a datové infrastruktury, se
zadinaji redlné promitat do rlstu zisk(d. To vedlo k dal$imu
posilovani akciovych trh(, kdy indexy S&P 500 i Nasdaq 100
dosahly historickych maxim.

Hlavnim  tahounem  ziskovosti  z(stdvaji technologické
spolecnosti, jejichz zisky rostly o 47 %, coz vyrazné prevysuje
zbytek trhu s rdstem okolo 21 %. Nejvétsi rast byl zaznamenan
kde jinde nez u polovodi€d, kde jsme vidéli 84 % narlst ziskl
meziro¢né. Nejvétsi vaha Nvidia ma sice reportovat své vysledky
aZ 20. kvétna, ale i zde analytici odhaduji 78 % rdst trzeb a 83 %
rlst zisku na akcii. A dobfe vime, Ze pravé Nvidia uz 13 &tvrtleti
v fadé odhady analytik( prekonava. Dafi se ale i jinym sektorlim a
rist tak jiz neni omezen pouze na technologicky sektor, ale
postupné se preléva i do cyklické spotfeby, telekomunikaci, bank Ci
zdravotnictvi. Pokud nepfijde néjakd negativni makroudalost
(napfiklad spjatad s vyvojem v Perském zalivu), tézko tohle akciové
rally jen tak skond&i. Fundament je z korporatniho pohledu totiz
nejsilnéjsi za poslednich 5 let.

Tento tyden nas z korporatniho kalendare budou zajimat vysledky
Applied Materials, Cisco, Deutsche Telekom nebo spole¢nosti
Nebius (watchlist).
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
11.5. 3:30 Cina - CPI, y/y duben 0,8 % 1%
11.5. 9:00 CZ - Maloobchodni trzby, y/y brezen 3,3 % 4,1 %
12.5. 10:00 CZ - Nezaméstnanost duben 4,8 % 5%
12.5. 11:00 DE - Index ocekavani ZEW kvéten -- % -17,2 %
12.5. 14:30 USA-CPI, y/y duben 3,8 % 3,3 %
12.5. 20:00 USA - Mésicni bilance rozpoctu, mid. USD duben -- % -164,1 %
13.5. 9:00 CzZ - CPI, y/y duben F 2,5 2,5
13.5. 11:00 EMU - HDP, g/q 1QP 0,1 0,1
13.5. 11:00 EMU - Prlimyslova vyroba, y/y brezen -- -0,6
13.5. 14:30 USA - PPI, y/y duben - 4
14.5. 8:00 UK - HDP, a/q 1QP - 0,1
7.5. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 2. kvéten 205 200
14.5. 14:30 USA - Maloobchodni trzby, m/m duben 0,4 1,7
15.5. 10:00 CZ - Bézny ucet, mld. K¢ brezen -- 17,37
15.5. 14:30 USA - Empire State Manufacturing index kvéten 8 11
15.5. 15:15 USA - Priimyslova vyroba, m/m duben 0,2 -0,54

OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
11.5. Bef-mkt  Circle Internet Group Inc 03/26 Q1 0,175 USD
11.5. Bef-mkt Constellation Energy Corp 03/26 Q1 2,525 USD
11.5. Bef-mkt  Mosaic Co/The 03/26 Q1 0,227 USD
11.5. Aft-mkt  Hims & Hers Health Inc 03/26 Q1 0,086 USD
11.5. Aft-mkt AST SpaceMobile Inc 03/26 Q1 -0,233 USD
11.5. Aft-mkt  Rigetti Computing Inc 03/26 Q1 -0,045 USD
11.5. Aft-mkt Plug Power Inc 03/26 Q1 -0,096 USD
12.5. 06:30 Bayer AG 03/26 Q1 2,224 EUR
12.5. Bef-mkt  thyssenkrupp AG 03/26 Q2 0,02 EUR
12.5. Bef-mkt  Salzgitter AG 03/26 Q1 1,59 EUR
12.5. 07:00 KBC Group NV 03/26 Q1 1,379 EUR
12.5. Bef-mkt Siemens Energy AG 03/26 Q2 0,976 EUR
12.5. Bef-mkt Vodafone Group PLC 12/25 Q3

12.5. Bef-mkt On Holding AG 03/26 Q1 0,271 CHF
12.5. Bef-mkt D-Wave Quantum Inc 03/26 Q1 -0,076 USD
12.5. BitMine Immersion Technologies Inc 05/26 Q3 0,07 USD
13.5. Bef-mkt Siemens AG 03/26 Q2 2,676 EUR
13.5. Bef-mkt  Porsche Automobil Holding SE 03/26 Q1
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13.5. Bef-mkt RWE AG 03/26 Q1 0,72 EUR

13.5. Bef-mkt TUI AG 03/26 Q2 -0,49 EUR
13.5. Bef-mkt Brenntag SE 03/26 Q1 0,74 EUR
13.5. 07:00 Deutsche Telekom AG 03/26 Q1 0,492 EUR
13.5. 07:30 Alstom SA 03/26 Q4

13.5. Bef-mkt Nebius Group NV 03/26 Q1 -0,825 USD
13.5. Aft-mkt  Birkenstock Holding Plc 03/26 Q2 0,593 EUR
13.5. Aft-mkt  Cisco Systems Inc 04/26 Q3 1,036 USD
14.5. 08:00 Burberry Group PLC 03/26 Q4 0,2 GBP
14.5. Bef-mkt Klarna Group PLC 03/26 Q1 -0,172 USD
14.5. Aft-mkt Figma Inc 03/26 Q1 0,036 USD
14.5. Aft-mkt  Applied Materials Inc 04/26 Q2 2,683 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim prislusného trhu.
Aft-mkt: firma zvefejni vysledky po zavreni prislusného trhu.
Odhady firemnich vysledk( 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 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 pfekradovani, 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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