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Pred trhy stoji dalSi vyzvy

Mame za sebou témér dva pracovni tydny roku 2021 a na finan&nich trzich se zadna katastrofa
kvlli pfechodu ze starého do nového roku nekonala. Naopak nélada na trzich byla v prvnich
pracovnich dnech optimisticka. Toho, ¢eho se bat, pfitom nebylo v Evropé s koncem roku
zrovna malo.

Dals$i pandemicka vina dorazila s ne¢ekanou razanci, primyslovy sektor ale zlstal odolny, kdyz
zlistaly oteviené hranice, a Cina, kli¢ovy obchodni partner Némecka, roste. Do tohoto obrazku
zapadlo i uzavieni obchodni dohody mezi EU a Cinou. To sice v mnoha ostatnich ¢astech svéta
vyvolalo kontroverze, ale pro evropské producenty je pfislibem dostat se na vétsi trh, i kdyz
nakonec se smlouva mlze ukazat jako bezzubd, nebot neobsahuje vynucovaci mechanismy.
Dohoda nakonec je i v pfipadé brexitu, i kdyz prvni dny jasné ukazaly, ze adaptace na nova
obchodni pravidla bude chvili trvat.

Co jako investofi sledovat na starém kontinenté v nadchazejicich tydnech? Z ekonomickych dat
to bude zejména spotieba domacnosti, u které vidime na rozdil od prdmyslu riziko, Ze
prodluzovani uzavieni celé fady sektord v mnoha zemich na strané jedné snizi moznosti
nakupovat, na strané druhé zvysi ostrazitost domacnosti ve svych spotebitelskych vydajich.
Klicovym tématem dneska z(stava vakcinace. Obavame se, ze oCekavani byla nastavena pfili§
vysoko, pozitivni epidemické i ekonomické dopady predpokladame az ve druhé poloviné roku.

A v neposledni fadé bude trhy ovliviiovat politika. Jiz tuto sobotu si nové vedeni zvoli némecka
CDU. Vitéz se pak stfetne s leaderem CSU Séderem o to, kdo v ¢ele CDU/CSU nahradi Angelu
Merkelovou a pljde do podzimnich voleb. Politicka stabilita nejvétsi evropské ekonomiky je
samoziejmeé kliova pro celé evropské hospodarstvi.

Ctéte, prosim, ddleZité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokonceni: 14. ledna 2021, 13:50
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou
vyzvu €i pobidku k jeho nakupu ¢&i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochazeji nebo jsou zaloZzeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit

bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlrce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchod
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole€nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou lll nafizeni (EU) 2016/958. Komer&ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdim.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouZitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vyse uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen prijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojli nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena r(izna investiéni rizika, pficemz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaru€ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurz{l s moznym pozitivhim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komer&ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podmin&no nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spo¢iva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i
vysledky obchodovani s investi€nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pfed jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pied jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investiéni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splriujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zédkona Spojenych statli americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpist.

Tento dokument neni investiénim doporué¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investiéni poradenstvi dle zdkona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisu.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.



