Finanéni trhy pokracovaly v ristu i v prvnim ¢étvrtleti. Americkd ekonomika neustéle prekvapovala silou
svého riistu a odmitla diskuse o jeji mozné recesi. Odolnost ekonomiky USA se odviji od silného trhu prace a
podpulrné fiskalni politiky. Eurozéna a Velka Britanie také ukazuji odolnost, ale proti americké ekonomice
zustava tempo ristu jejich ekonomik pomalejsi. V prostredi klesajici inflace a silného trhu prace pak centralni
banky nemaji dlvod spéchat se snizovanim sazeb. Zacatek pozvolného sniZzovani sazeb se v Americe i
v Eurozoéné odekava v priibéhu léta. Cinska ekonomika pokragovala ve své snaze otfepat se ze strukturalnich
problém( a ztraty davéry investor(.

Akciovy Brick fond béhem Q1 2024 vzrostl o0 9,5 % a prekonal vykonnost globalniho akciového indexu
(viz graf vlevo dole). Akciové trhy pokracovaly ve svém svizném rlstu, ktery zacal v listopadu minulého roku.
Vyznamné k tomu pfispély technologické spoleénosti umoznujici rozmach umélé inteligence. Neustaly rust
jejich trzni hodnoty ale zaroven pfinasSi diskuse o adekvatnosti jejich ocenéni. V delSim horizontu vSak
zUstavame na technologicky sektor pozitivni i vzhledem k budoucimu snizovani trokovych sazeb. Vzhledem
k dlouhému rlstu a absenci vyraznéjsi korekce zlstavame v globalnim pohledu na akcie kratkodobé neutralni.
Z regionalniho pohledu preferujeme americké a evropské spole¢nosti. Do portfolia jsme nové zaradili akcie
britské telekomunikacni spole¢nosti BT Group.

Hodnota dluhopisového Brick fondu v prvnim é&tvrtleti vzrostla o 0,7 %. Ceska narodni banka na svém
unorovém i bfeznovém zasedani snizila urokové sazby o 50 bb a potvrdila odhodlani nadale pokracovat
v pouze pozvolném uvolfiovani ménové politiky. Zakladni repo sazba tak klesla na 5,75 %. Hlavnimi ddvody
jsou slabsi koruna a pretrvavajici rychly rast cen sluzeb. Na kazdém ze zasedani v kvétnu, ¢ervnu a srpnu
ocCekavaji analytici KB jejich sniZzeni o 50 bb, ¢imz by se zmirnil sou€asny nesoulad mezi vySi urokovych sazeb
a vyvojem ekonomiky a inflace. Do konce roku by podle prognézy KB méla repo sazba klesnout na 3,5 %. Na
portfoliu jsme pokracovali v diverzifikaci z Ceskych statnich dluhopisi smérem k americkym statnim
dluhopistim s rlznou dobou splatnosti.

Kratkodobé investice fondu Short Term Brick v Q1 2024 vzrostly o 1,4 %. Vynosy na penéznim trhu se
po snizeni sazeb CNB 0 1 % mirné snizily.

Vykonnost trznich benchmarki Vyvoj akciovych indexti ve vybranych regionech
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Markets od zacatku roku k 29.3.2024



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.



