Tydenni vyhled

Tyden zacne daty z trhu prace v USA
CNB pravdépodobné necha sazby beze zmény

Prvni kvartalni vysledky predstavi SpaceX

Americky Fed pod novym predsedou Warshem omezuje
poskytovani nazorl na aktudlni situaci, a predevs&im naznakl
budoucich krokl, coZ trhy nechava ve vétsi nejistoté. Vzhledem k
tomu se d& cekat presun vétsi pozornosti k makrodatim, kterd
mohou meénovou politiku ovliviiovat. Zacinajici tyden nabidne
mésicni data z trhu prace, ktera by méla dolozit jeho nadale solidni
kondici. Predpokladame, Ze silnéjsi data bude trh pfijimat spise
negativné, a naopak, a to vzhledem k blizicimu se terminu zvedani
sazeb. Trzni oCekavani se v posledni dobé prelévaji mezi zafim a
fijnem. Je také pravdépodobné, Ze interpretaci dat ztizi revize,
které pohled na vyvoj zaméstnanosti proménuji jesté vice, nez jsme
drive byli zvykli. Ke kondici americké ekonomiky rekne své také
prizkum ISM v primyslu véetné dil¢iho cenového indexu, ktery
bude dal&im vstupem pro odhady krok( Fedu.

CNB rozhoduje o sazbach a podle nas by je méla i tentokrat nechat
beze zmény. Zvyseni sazeb vyhledové z(stava ve hie a trh je na
vySSi sazby jednoznacné nastaven, ale banka nebude chtit spéchat.
V duchu pripravenosti a vyckavani by se mél nést i doprovodny
komentar.

Wall Street ma za sebou tyden, ktery velmi dobfe ukazal, jak citlivy
je soucasny trh na jakékoli zpochybnéni pfibéhu kolem Al. Vyprodej
technologickych akcii sice na prvni pohled vypadal jako klasicka
korekce po silném ristu, pod povrchem ale &lo o kombinaci n&kolika
tlakl najednou. Nucené prodeje hedge fondu Situational
Awareness, ktery kvili ztrdtdm na pakovych derividtech musel
rychle zavirat pozice, cely pohyb vyrazné zrychlily. Samotny fond
ale nebyl hlavni pfi¢inou nervozity. Spise ukazal, jak malo staci k
tomu, aby se preplnény ,Al trade" zacal rychle rozpadat.

Investofi uz predtim zacali resit, zda se masivni vydaje na datova
centra, energii, Cipy a sitovou infrastrukturu dokdZou skuteéné
vratit v podobé& dostateéné& vysokych ziskd. To je dnes kli¢ova
otdzka celého Al tématu. Dokud byly Urokové sazby nize a trh byl
ochotny platit vysoké nasobky za budouci rist, stacil silny ptibé&h.
RUst vynosl dlouhodobych americkych dluhopist ale tuto rovnici
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mé&ni. Vy3&i diskontni sazby snizuji dneéni hodnotu budoucich zisk{
a zaroven prodrazuji financovani projektd, které jsou kapitalové
mimoradné naroc¢né. Proto bychom pfi kazdém priblizeni 10-letého
amerického dluhopisu k hranici 5 % byli na pozoru.

Zajimavé bylo i to, co se délo uvnitf trhu. NesSlo pouze o pokles
technologického sektoru jako celku, ale o viditelnou rotaci mezi
jednotlivymi typy akcii. Dosavadni vitézové tazeni hlavné nadsenim
z Al ztratili ¢ast podpory, zatimco do popredi se zacaly vracet firmy
s rozumnéjsim ocenénim, silnéjsimi penéznimi toky a Ccitelnéjsi
navratnosti investic. To naznacuje, ze trh zacind byt stale vice
selektivni.

Rychly odraz na konci tydne zaroven ukazal, ze technologicky
pfibéh z trhu rozhodné nezmizel. Hedge fondy se po vyprodeji
vratily k technologickym akciim velmi agresivhé a nakupovaly je
nejrychlejSim tempem od prosince 2022. Vyrazné tomu
pomohly silné vysledky Microsoftu a Amazonu (oba investicni
tipy), které trhu pripomnély, ze u nejvétSich firem nejde jen o
vzdalenou investi¢ni tezi. Poptavka po cloudu, vypocetni kapacité a
firemnich FeSenich z{stava silnd a Al se u téchto spolecnosti stale
vice propisuje do konkrétnich cisel. I proto oba tituly pfidaly po
vysledcich vice nez 10 %.

Ted ale k tomu, co nas ceka tento tyden z hlediska firem. Nejvétsi
technologické tézké vahy uz maji sice vysledky za sebou, i tak
o¢ekdvané vysledky zlstdvaji pro nadladu na trhu velmi ddleZité.
Reportuji dalsi sledovana jména jako Palantir, SpaceX, AMD,
Booking nebo Sandisk, kterd pokryvaji nékolik hlavnich
investi¢nich témat soucasnosti: AI, dipy, cestovni ruch nebo
dokonce vesmir.

Pro nase investi¢ni tipy bude sentiment dllezity hlavné kvdli
vysledkim AMD a Palantiru. U AMD se pozornost zaméfi
predevsim na tempo nabéhu GPU pro A, vyvoj poptavky v datovych
centrech, serverové procesory, dostupnost vyrobnich kapacit a
dopad produktového mixu na marze. Trh bude chtit vidét, zda se
poptéavka po Al Cipech dal zrychluje a zda AMD dokaze presvédcivé
rozsSifovat svou pozici vedle Nvidie. U Palantiru bude kli¢ové, zda
firma potvrdi reakceleraci amerického komercéniho byznysu po
slabsim Q1, dalsi adopci platformy AIP ve firmach a pokracujici silny
trend statnich zakazek. U obou jmen bude pfi soucasnych valuacich
trh pravdépodobné vyZzadovat mnohem presvédcivéjsi Cisla nez jen
splnéni ocekavani.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
3.8. 8:00 DE - Maloobchodni trzby, m/m cerven -0,4 % 1%
3.8. 9:30 CZ-PMI v prﬁmyslu cervenec 53,4 53,9
3.8. 16:00 USA - Index ISM v prdmyslu cervenec 54 53,3
4.8. 16:00 USA - Nové oteviend prac. mista cerven 7250 7594
5.8. 9:00 CZ - CPI, y/y cervenec P 1,7 % 1,5 %
5.8. 9:00 CZ - Maloobchodni trzby, y/y cerven 3,8 % 4,7 %
5.8. 14:15 USA - Zména zaméstnanosti (ADP) cervenec 75 k 98 k
5.8. 16:00 USA - Index ISM ve sluzbach cervenec 54,3 54
6.8. 8:00 DE - Priimyslové objednavky, y/y cerven 5,8 % 6,2 %
6.8. 9:00 CZ - Primyslova vyroba, y/y gerven 2,1 -1
6.8. 9:00 CZ - Obchodni bilance - nar. pojeti, mld. K¢  Cerven 17,55 9,893
6.8. 11:00 EMU - Maloobchodni trzby, y/y cerven 1 1,6
6.8. 14:30 CZ - Ménové jednani CNB, z&kl. sazba 6. srpen 3,75 3,75
6.8. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 1. srpen -- 197
7.8. 8:00 DE - Priimyslova vyroba, y/y derven -0,1 0
7.8. 14:30 USA - Zména poctu prac. mist cervenec 88 57
7.8. 14:30 USA - Primérna hodinovad mzda, y/y dervenec 3,5 3,5
7.8. 14:30 USA - Mira nezaméstnanosti, s.a. cervenec 4,2 4,2
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
3.8. Bef-mkt Tyson Foods Inc 06/26 Q3 0,974 USD
3.8. Berkshire Hathaway Inc 06/26 Q2 7499,713 USD
3.8. 13:00 Marriott International Inc/MD 06/26 Q2 3,053 USD
3.8. 22:05 Whirlpool Corp 06/26 Q2 -0,047 USD
3.8. Aft-mkt  Diamondback Energy Inc 06/26 Q2 6,070 USD
3.8. Aft-mkt Palantir Technologies Inc 06/26 Q2 0,347 USD
3.8. Aft-mkt  ON Semiconductor Corp 06/26 Q2 0,713 USD
3.8. Aft-mkt Vertex Pharmaceuticals Inc 06/26 Q2 4,720 USD
3.8. Aft-mkt  Snap Inc 06/26 Q2 0,054 USD
4.8. Bef-mkt Bayer AG 06/26 Q2 0,750 EUR
4.8. 07:00 Evonik Industries AG 06/26 Q2 0,540 EUR
4.8. 07:00 Zalando SE 06/26 Q2 0,483 EUR
4.8. 07:30 HUGO BOSS AG 06/26 Q2 0,408 EUR
4.8. 07:30 Continental AG 06/26 Q2 1,630 EUR
4.8. Bef-mkt BP PLC 06/26 Q2 0,326 USD
4.8. Bef-mkt HSBC Holdings PLC 06/26 Q2 0,445 USD
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4.8. Bef-mkt  Merck & Co Inc 06/26 Q2 -0,233 USD
4.8. Bef-mkt BioNTech SE 06/26 Q2 -2,101 EUR
4.8. Bef-mkt Energy Transfer LP 06/26 Q2 0,371 USD
4.8. Bef-mkt  Marathon Petroleum Corp 06/26 Q2 14,190 USD
4.8. Bef-mkt  Pfizer Inc 06/26 Q2 0,681 USD
4.8. Bef-mkt  Spotify Technology SA 06/26 Q2 2,717 EUR
4.8. Bef-mkt Apollo Global Management Inc 06/26 Q2 2,155 USD
4.8. Bef-mkt  Cummins Inc 06/26 Q2 7,151 USD
4.8. Bef-mkt McDonald's Corp 06/26 Q2 3,326 USD
4.8. 12:30 Caterpillar Inc 06/26 Q2 6,174 USD
4.8. Buzzi SpA 03/26 Q1

4.8. 22:00 Booking Holdings Inc 06/26 Q2 2,423 USD
4.8. Aft-mkt  Devon Energy Corp 06/26 Q2 1,360 USD
4.8. Aft-mkt Pinterest Inc 06/26 Q2 0,363 USD
4.8. Aft-mkt  Paramount Skydance Corp 06/26 Q2 0,175 USD
4.8. Aft-mkt  Gilead Sciences Inc 06/26 Q2 -7,174 USD
4.8. Aft-mkt  Zeta Global Holdings Corp 06/26 Q2 0,204 USD
4.8. Aft-mkt  Coupang Inc 06/26 Q2 -0,231 USD
4.8. Aft-mkt Mosaic Co/The 06/26 Q2 0,111 USD
4.8. Aft-mkt Emerson Electric Co 06/26 Q3 1,680 USD
4.8. Aft-mkt Viasat Inc 06/26 Q1 0,095 USD
4.8. Aft-mkt  Space Exploration Technologies Corp 06/26 Q2 -0,250 USD
4.8. Aft-mkt  Lucid Group Inc 06/26 Q2 -2,407 USD
4.8. Aft-mkt  Arista Networks Inc 06/26 Q2 0,886 USD
4.8. Aft-mkt  Advanced Micro Devices Inc 06/26 Q2 1,615 USD
5.8. 07:00 Heineken NV 06/26 Q2

5.8. Bef-mkt Deutsche Post AG 06/26 Q2 0,894 EUR
5.8. Bef-mkt Siemens Energy AG 06/26 Q3 1,170 EUR
5.8. 07:30 Novo Nordisk A/S 06/26 Q2 4,958 DKK
5.8. 07:30 Infineon Technologies AG 06/26 Q3 0,444 EUR
5.8. 08:00 Glencore PLC 06/26 Q2 0,305 USD
5.8. Bef-mkt  Phillips 66 06/26 Q2 7,666 USD
5.8. Bef-mkt Uber Technologies Inc 06/26 Q2 0,809 USD
5.8. Bef-mkt  Walt Disney Co/The 06/26 Q3 1,857 USD
5.8. Bef-mkt CVS Health Corp 06/26 Q2 1,845 USD
5.8. Bef-mkt  Eli Lilly & Co 06/26 Q2 6,005 USD
5.8. Bef-mkt Global Payments Inc 06/26 Q2 3,436 USD
5.8. 13:00 Vonovia SE 06/26 Q2 0,430 EUR
5.8. Aft-mkt  Allstate Corp/The 06/26 Q2 5,932 USD
5.8. Aft-mkt  Realty Income Corp 06/26 Q2 0,412 USD
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5.8. Aft-mkt  AppLovin Corp 06/26 Q2 3,750 USD

5.8. Aft-mkt  Sandisk Corp 06/26 Q4 34,369 USD
5.8. Aft-mkt  Western Digital Corp 06/26 Q4 3,308 USD
5.8. Aft-mkt  Figma Inc 06/26 Q2 0,015 USD
5.8. Aft-mkt  eBay Inc 06/26 Q2 1,507 USD
5.8. Aft-mkt  Fluence Energy Inc 06/26 Q3 -0,019 USD
5.8. Aft-mkt  Albemarle Corp 06/26 Q2 3,223 USD
5.8. Aft-mkt  MetLife Inc 06/26 Q2 2,297 USD
5.8. Aft-mkt DoorDash Inc 06/26 Q2 1,222 USD
5.8. Aft-mkt  Duolingo Inc 06/26 Q2 0,618 USD
5.8. Aft-mkt  Expedia Group Inc 06/26 Q2 5,160 USD
5.8. Aft-mkt  Axon Enterprise Inc 06/26 Q2 1,862 USD
6.8. Bef-mkt Commerzbank AG 06/26 Q2 0,690 EUR
6.8. 07:00 KBC Group NV 06/26 Q2 2,754 EUR
6.8. Bef-mkt Diageo PLC 06/26 Q4

6.8. Bef-mkt  Zoetis Inc 06/26 Q2 1,851 USD
6.8. Bef-mkt  ConocoPhillips 06/26 Q2 2,900 USD
6.8. Bef-mkt  Viatris Inc 06/26 Q2 0,601 USD
6.8. Bef-mkt  Oscar Health Inc 06/26 Q2 0,480 USD
6.8. Bef-mkt  Fiserv Inc 06/26 Q2 1,911 USD
6.8. Bef-mkt Datadog Inc 06/26 Q2 0,597 USD
6.8. Bef-mkt Constellation Energy Corp 06/26 Q2 2,421 USD
6.8. Bef-mkt  Celsius Holdings Inc 06/26 Q2 0,415 USD
6.8. Bef-mkt Becton Dickinson & Co 06/26 Q3 3,141 USD
6.8. Bef-mkt Cheniere Energy Inc 06/26 Q2 3,022 USD
6.8. Bef-mkt  Warner Bros Discovery Inc 06/26 Q2 -0,142 USD
6.8. 14:00 Rheinmetall AG 06/26 Q2 6,039 EUR
6.8. 14:00 Ralph Lauren Corp 06/26 Q1 4,281 USD
6.8. Aft-mkt  Ouster Inc 06/26 Q2 -0,214 USD
6.8. Aft-mkt Cloudflare Inc 06/26 Q2 0,271 USD
6.8. Aft-mkt  Lyft Inc 06/26 Q2 0,150 USD
6.8. Aft-mkt  DraftKings Inc 06/26 Q2 0,159 USD
6.8. Aft-mkt  MP Materials Corp 06/26 Q2 -0,030 USD
6.8. Aft-mkt  Monster Beverage Corp 06/26 Q2 0,582 USD
6.8. Aft-mkt  Airbnb Inc 06/26 Q2 1,257 USD
6.8. Aft-mkt  Texas Roadhouse Inc 06/26 Q2 1,830 USD
6.8. Aft-mkt  Trade Desk Inc/The 06/26 Q2 0,396 USD
6.8. Aft-mkt  Rigetti Computing Inc 06/26 Q2 -0,049 USD
6.8. Aft-mkt  Roku Inc 06/26 Q2 0,592 USD
7.8. Bef-mkt  Porsche Automobil Holding SE 06/26 Q2
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7.8. 07:00 LANXESS AG 06/26 Q2 0,290 EUR
7.8. 07:00 Allianz SE 06/26 Q2 6,988 EUR
7.8. Bef-mkt Take-Two Interactive Software Inc 06/26 Q1 0,321 USD

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 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, ocek. provozni marze, ocek.
ziskova marze, ocek. zména ziskové marze, RoE) a sedmi hodnotovych metrik (ocek. EV/trzby, ocek. P/E, PEG (P/E k ocek. dlouhodobému rustu), 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 pripadé kratkodobych investi¢nich tipti Expertni tym pfihlizi také k dal§im proménnym, které jsou téZko modelovateIné. Zahrnuji momentum (pozitivni/negativni trzni sentiment smérem
ke spolec¢nosti, 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 trendti 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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