Americké prezidentské volby byly na podzim hlavni udalosti svétovych finanénich trha, pfinasejici
rizika i prilezitosti pro nadchazejici obdobi. Americké akciové trhy reagovaly rlistem na jednoznacné
vitézstvi Donalda Trumpa. Pozitivni momentum reflektuje oCekavané snizeni korporatnich dani, uvolnéni
regulaci a véeobecna podpora americkych podnik(l. Na stran& druhé zemé exportujici do USA, jako Cina,
Evropa a Japonsko, se obavaji zavedeni novych cel na své vyrobky. Americké statni dluhopisy by mohly byt
pod tlakem kvuli oéekavanym proinflaénim dopadim Trumpovy politiky, zejména v oblasti cel a migrace. Na
svém prosincovém zasedani americky FED probral trhy z euforie svou novou prognézou, kde vyrazné
redukoval rychlost dal$iho uvolfiovani ménové politiky.

Akciovy Brick fond béhem Q4 2024 vzrostl 0 1,5 % a prekonal pokles globalniho akciového indexu
(viz graf vlevo dole). Akciové trhy od zvoleni Trumpa vyrazné posilily, diky silné ekonomice, riistu firemnich
ziskl, vyhlidkam na snizeni dani a deregulaci. Na druhou stranu je tfeba brat v potaz napjaté valuace
americkych akcii. Evropské akcie zaznamenaly mnohem stfidméjsi riist (viz graf vpravo dole). Do budoucna
by mohly tézit z uvolnénych ménovych podminek, oslabujiciho eura a oCekavanych snizeni sazeb. Spotfebu
polovodi¢ovych materialt Soitec, a americkou spole¢nost Applied Materials ktera dodava zafizeni pro vyrobu
polovodi¢u, displeji a solarnich panell. Z portfolia jsme vyradili akcie Renew Energy Global po rozhodnuti
vlastniku spole¢nosti o stazeni akcii z burzy Nasdaq.

Hodnota dluhopisového Brick fondu ve &étvrtém &tvrtleti klesla o 1 %. Ceska narodni banka na svém
listopadovém zasedani snizila urokové sazby o Ctvrt procenta. Zakladni repo sazba tak klesla na 4 %. Na
prosincovém zasedani CNB prerusila jiz rok trvajici proces snizovani trokovych sazeb a ponechala sazby
beze zmény. Podle analytiki KB bude stav ekonomiky v kombinaci s inflaci setrvavajici v toleranénim pasmu
tla€it na dalSi pokles urokovych sazeb. O&ekavame proto dalSi snizovani urokovych sazeb tempem 25 bb na
zasedani, a to aZ do Cervna, kdy by repo sazba méla dosahnout 3 %, terminalni urovné. Vzhledem k opatrnosti
bankovni rady je nicméné riziko vychyleno smérem k mirnéjSimu uvolnéni ménové politiky.

Kratkodobé investice fondu Short Term Brick v Q4 2024 vzrostly o 0,8 %. Vynosy na penéznim trhu se
po snizeni sazeb CNB o 25 bb v listopadu snizily.

Vykonnost trznich benchmarki Vyvoj akciovych indext ve vybranych regionech
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Zdroj: Bloomberg, benchmarkem pro dluhopisy je index ¢eskych statnich
dluhopisti Bloomberg Barclays Czech Govt All > 1 Yr Bond Index, pro akcie pak
globalini index FTSE All World Index

Zdroj: Bloomberg, vyvoj indext S&P 500, MSCI Europe a MSCI Emerging
Markets od zacatku roku k 31.12.2024



VSechny informace uvedené v tomto dokumentu jsou pouze informativni a nezavazné, a mohou byt jednostranné
kdykoli bez oznameni zménény. Veskeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na
zdrojich, které Komercni banka, a. s., povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepfebira zaruku za jejich pfesnost
a uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, Uplny a nezkresleny obraz
skute€nosti. Pfed investici do popisovaného produktu by investofi méli provést vliastni analyzu rizik z hlediska
pravnich, dafiovych a u&etnich konsekvenci, aniZz by se vyluéné spoléhali na informace v tomto dokumentu
a pfipadné investici konzultovali s darfiovym, finan€nim &i jinym poradcem. Komer¢ni banka, a.s., nesmi ze zdkona
poskytovat pravni a dafiové poradenstvi. Komeréni banka, a. s., nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pifedpisy

odpovédnost za Skodu zplUsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném obsazenych.

Tento dokument neni investi¢nim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014,
0 zneuzivani trhu, ani nepfedstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpisl. Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povaZzovany
za nabidku k ndkupu Ci prodeji jakéhokoliv investiéniho nastroje, nebo jinou vyzvu &i pobidkou k jeho ndkupu &i

prodeji.

Ceny investi¢nich nastrojii mohou stoupat nebo klesat v reakci na zmény ekonomickych podminek, urokovych
mér a zplsobu, jak trh investiéni nastroje vnima. Hodnota investice a pfijem z ni mGze stoupat i klesat, pficemz
neni zaruéena plna navratnost pavodné investované ¢astky. Pfedchozi vykonnost nezarucuje stejnou vykonnost
v budoucim obdobi.

Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvofici s ni koncern nebo osoby jim blizké, v€etné autor(
tohoto dokumentu, se mohou angazovat v kterékoliv investici zminéné v tomto dokumentu v souladu s pravnimi

pfedpisy a vnitinimi pfedpisy Komeréni banky, a.s.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a. s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu
pFislugnych pravnich predpisil, a jako takova podiéha dohledu Ceské narodni banky.

otazky tykajici se investic Vam rad zodpovi Vas privatni bankéf, bankovni poradce nebo manazer pro oblast
investic a pojisténi.



