Tydenni vyhled

Odblokovani Hormuzu na dohled
Fed jesté sazby nezvedne, CNB a BoJ nejspi$ ano

Jedno povedené IPO

Vstup hlavnich trhi do nového tydne je vyrazné pozitivni diky
nedéIni zprdvé, ze USA s Iranem jsou pFipraveny uzavFit
memorandum o porozuméni. To znamena otevieni
Hormuzského prilivu a ddvd obéma strandm 60 dni na dosazeni
dohody o klicovych tématech. Z trzniho pohledu otevieni Hormuzu
Uplné stadi a detaily jsou nepodstatné, proto to nadseni. Na druhou
stranu pravé dalsi body jsou klicové pro udrzitelnost otevienych
namornich tras. K podpisu i ukonceni namorni blokdady ma dojit
v patek.

Stézejnimi tématy, na kterych jesté dohoda nepanuje, jsou osud
obohaceného uranu a budoucnost irdnského raketového programu,
kontrola nad Hormuzem, ukonceni sankci a uvolnéni irdnskych
zmrazenych aktiv. Memorandum by mohlo ¢aste¢né upravovat
napriklad sankce Ci aktiva, ale konkrétni podoba zatim neni znama.

Cely proces vyjednavani se vyznacoval nekoncicim proudem Izi Ci
dezinformaci z obou stran a rozhodné to nevypadd, Ze by Donald
Trump Irdn dotlacdil k uznani vSech pozadavkd. Naopak, ziejmé
musel dost ustupovat, a otdzkou je jak moc. Navic se irdnu podafilo
do jednani zahrnout i otdzku Libanonu a nabourat tim jednotny
postup USA a Izraele. Pravé v jeho pozici vidime asi nejvétsi riziko,
nebot Izrael uz nékolikrat svymi Utoky jednani narusil. A pokud se
mu budou zdat americké Ustupky moc velké, mize to udélat znovu
i za cenu rozkmotfeni s Trumpem. Samoziejmé& mdZe proti dohodé
vystoupit i tvrdé protiirdnské kiidlo v americkém Kongresu a franci
sami také rozhodné nejsou spolehlivou protistranou.

Hodné pozornosti v nasledujicich dnech pritdhnou centralni banky.
Pravdépodobné dojde ke 2zvyseni uarokovych sazeb
v Japonsku. Zemé celi inflaci sice jen u 1,5 procenta, ale sazby
maji teprve stoupnout na 1 procento. Japonsko navic potfebuje
pevné&ji branit mé&nu proti negativnim tlakiim a &elit proinflaénim
fiskalnim rizikdm.

Americky Fed necha sazby jesté beze zmény. Zvyseni zlstava
pevné ve hte, ale az na prelomu roku. Ocekavani vysSich sazeb
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ustupuji spolecné s propadem ropy. Co bude na tomto zasedani
urcité zajimavé, je prvni vystoupeni Kevina Warshe v roli
predsedy ménového vyboru. Kde na skale holubice - jestrab se
bude nové profilovat? A jak pristoupi ke komentafi posledniho déni
a prognozy v ramci své snahy o utlumeni komunikace? Samotna
progndza samoziejmé také mnohé napovi, ale je mozné, ze ji trh
bude brat trochu s rezervou, protoze mezitim se zlepsil vyhled, co
se ty¢e energetickych inflaénich tlakd. Sazby BoE vypadaji vlastné
podobné. Zatim beze zmény, ale tendence k rlstu se upevnila a
kolem prelomu roku by mohlo pfijit zvyseni.

CNB podle nas i vétsiny trhu sazby na &tvrteénim zasedani
zvedne o 25 bps. V tomto pfipadé je ale vysledek méné jisty nez
u vysSe zminovanych bank. Jde predevsim o nacasovani a bankovni
rada bude zasah proti mzdovymi i energetickym inflacnim tlakdm
vazit proti vyckavaci taktice, zvlasté kdyz se vyhled pro energie
tésné pred zasedanim vylepsuje.

Co se tyce makrodat, jako zajimavé body programu lze zminit
americké maloobchodni trzby ¢&i regionalni prizkumy aktivity, dale
&inskou primyslovou vyrobu a maloobchod. Bez citelného
prekvapeni vsak tato Cisla asi nebudou urcovat sentiment na
financnich trzich.

Patecni highlight minulého tydne, IPO SpaceX, byla jedna dobre
odehrana primarni emise. Pochvalu zaslouzi Goldman Sachs a dalsi
upisovatelé jako Morgan Stanley nebo JPMorgan. Pres fixni cenu,
vyraznou alokaci retailu, maly free float a obrovsky zajem
investorské verejnosti se podafilo nacenit emisi tak, ze trh bez
vétSich turbulenci sloupnul novou trzni kapitalizaci za vice nez 2 bil.
USD. ,Jen“ +19 % za prvni den je pro emisi tohoto kalibru pro
upisovatele velmi dobra vizitka. V kombinaci se zelenou v Hormuzu
tak dostavaji na Uvod tydne zelenou i akciové trhy.
Predpokladame, ze kapital se po rotaci v poslednich dvou
tydnech zacne vracet k ptivodnimu momentu, které nejlépe
reprezentuje AI komplex v cele s hardwarem.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
15.6. 11:00 EMU - Prlimyslova vyroba, y/y duben 0,4 % -2,1%
15.6. 14:30 USA - Empire State Manufacturing index cerven 13,5 19,6
15.6. 15:15 USA - Priimyslova vyroba, m/m kvéten 0,3 % 0,68 %
16.6. 4:00 Cina - Maloobchodni trzby, y/y kvéten -0,2 % 0,2 %
16.6. 4:00 Cina - Primyslova vyroba, y/y kvéten 4,4 % 4,1 %
16.6. 9:00 CZ - PPI, y/y kvéten 2,3 % 1%
16.6. 11:00 DE - Index ocekavani ZEW cerven -5,8 % -10,2 %
16.6. 14:30 USA - Pocet nové zahajenych staveb kvéten 1430 k 1465 k
16.6. 0:00 JP - Zakladni O/N Urokova sazba 16. Cerven 1% 0,75 %
17.6. 11:00 EMU - CPI, y/y kvéten F 3,2 % 3,2 %
17.6. 14:30 USA - Maloobchodni trzby, m/m kvéten 0,5 0,5
17.6. 20:00 USA - Jednani Fedu, zakladni sazba 17. Cerven 3,75 3,75
18.6. 13:00 UK - Jednani BoE, zakladni sazba 18. Cerven 3,75 3,75
18.6. 14:30 CZ - Ménové jednani CNB, zakl. sazba 18. &erven 3,75 3,5
18.6. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 13. Cerven 225 229
18.6. 14:30 USA - Index filadelfského Fedu cerven 10 -0,4
18.6. 16:00 USA - Predstihovy index Conference Board kvéten 0,1 0,1
19.6. 1:30 JP - CPI, y/y kvéten 1,5 1,4
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
17.6. Bef-mkt CarMax Inc 05/26 Q1 0,979 USD
17.6. Bef-mkt  Jabil Inc 05/26 Q3 3,099 USD
18.6. Bef-mkt Kroger Co/The 04/26 Q1 1,589 USD
18.6. Bef-mkt  Accenture PLC 05/26 Q3 3,725 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pfed otevienim pfislusného trhu.
Aft-mkt: firma zvefejni vysledky po zavreni 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 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&.

- 5 - Copyright © 2026 Patria Finance, ¢len skupiny KBC PA I R I A

CLEN SKUPINY CSOB




