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UROKOVE SAZBY

KOLAPS UROKOVYCH SAZEB A CO DAL?
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KOLAPS UROKOVYCH SAZEB A CO DAL?

Americké urokové sazby
se jiz odrazeji ode dna
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Prognéza vyvoje urokovych sazeb v USA
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Q2201 Q3201 Q4 201 Q1 211
2Y USD IRS 0,30 0,30 0,35 0,30
5Y USD IRS 0,35 0,45 0,55 0,70
10Y USD IRS 0,45 0,65 0,80 1,15

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, SG Cross Asset Research/Economics, Bloomberg, Macrobond
Pozn.: VSechny hodnoty jsou uvedeny v % p.a. pokud neni stanoveno jinak
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KOLAPS UROKOVYCH SAZEB A CO DAL?

Eurové urokové sazby narazi
na limity ménové politiky

ECB se bude dale soustredit
na dodavani likvidity
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Progndéza vyvoje urokovych sazeb v eurozéné
Q2 201 Q3 201 Q4 201 Qi 21t
2Y EUR IRS -0,30 -0,35 -0,40 -0,40
5Y EUR IRS -0,28 -0,28 -0,24 -0,19
10Y EURIRS -0,10 -0,10 -0,15 0,10

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, SG Cross Asset Research/Economics, Bloomberg,

Pozn.: VSechny hodnoty jsou uvedeny v % p.a. pokud neni stanoveno jinak
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KOLAPS UROKOVYCH SAZEB A CO DAL?

Vliv eurovych urokovych sazeb na domaci ...zatimco dolarové urokové sazby

trh od konce kurzového zavazku slabne, ... se stavaji hlavnim hybatelem
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, SG Cross Asset Research/Economics, Bloomberg, Macrobond
Pozn.: VSechny hodnoty jsou uvedeny v % p.a. pokud neni stanoveno jinak

= KB | Gerven 2020 | 4




KOLAPS UROKOVYCH SAZEB A CO DAL?

L]
Korunove Urokové sazby opét na nule CNB naposled snizi své Grokové sazby
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—— 2T Repo sazba 2Y IRS ——5Y IRS —10Y IRS —2T repo sazha Progn6za KB ——Trzni oekavani
Vyhled pro CZK IRS (%)
Q2 20f Q3 20f Q4 20f Q1 21f Q2 21f
2Y 0,30 0,40 0,45 0,55 0,55
5Y 0,60 0,60 0,65 0,85 0,85
10Y 0,75 0,75 0,80 1,05 1,05

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, SG Cross Asset Research/Economics, Bloomberg, Macrobond
Pozn.: VSechny hodnoty jsou uvedeny v % p.a. pokud neni stanoveno jinak
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KOLAPS UROKOVYCH SAZEB A CO DAL?

I
Korunove Urokové sazby opét na nule CNB naposled snizi své Grokové sazby
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—— 2T Repo sazbha 2Y IRS ——5Y IRS —10Y IRS ——2T repo sazba Progn6za KB ——Trzni ocekavani
Forwardové urokové swapy (vs 6M PRIBOR)
Maturita
6M 1Y 18M 2Y 3Y 5Y 10y
Spot/ 0.36 0.31 039 041 048 0.61 0.81
3M 035 039 043 050 0.63 0.83
'rEU 6M | 032 040 043 047 054 0.66 0.8
2 9M 041 044 048 051 0.58 0.69 0.87
2 ly 048 048 052 054 061 0.72 0.89
18M 048 054 056 061 068 076 0.93
2Y 061 061 066 068 074 080 0.96
¥ 075 076 079 080 084 086 1.03
Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, SG Cross Asset Research/Economics, Bloomberg, Macrobond
Pozn.: VSechny hodnoty jsou uvedeny v % p.a. pokud neni stanoveno jinak
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PROC SE ZAJISTOVAT TED?

Historicky vyvoj 3M PRIBORu

2.5

2.0

15

1.0

0.5

OO [ T T T T T
Jan-15 Jan-16 Jan-17 Jan-18 Jan-19 Jan-20

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, SG Cross Asset Research/Economics, Bloomberg, Macrobond
Pozn.: VSechny hodnoty jsou uvedeny v % p.a. pokud neni stanoveno jinak
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PROC SE ZAJISTOVAT TED?

Odekavany vyvoj trokovych sazeb — PRIBOR — dle CNB

Prognoza urokovych sazeb (3M PRIBOR)
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CNB
Pozn.: VSechny hodnoty jsou uvedeny v % p.a. pokud neni stanoveno jinak
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PROC SE ZAJISTOVAT TED?

Stres na trhu a opatfeni ze strany centralnich bank stlacily Urokové sazby na nizké hodnoty,
¢imz se vyrazné zlepSily podminky na trhu pro zajisténi arokd v dlouhodobém horizontu.

Vyuzitim t échto podminek Ize dosahnout:
m Omezeni rizika rlstu sazeb v budoucnu
m Optimalizace struktury arokovych nakladua

m Zachovani si flexibility

Vyhody:

m V soucasné dobé Ize v pfipadé fixace/predfixace sazby na urcité obdobi dosdhnout vyhodnych podminek

v s

m Omezeni rizikového profilu avérového portfolia - napf. 50 % Gvéru na pohyblivé sazbé, 50 % na pevné
sazbé
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PRAVNI UPOZORNENI

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 nazory pochazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s. povaZzuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira
zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s.
uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

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

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investiéni 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
investiéni doporuceni uvedené v tomto dokumentu predstavuje Sifeni investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il natizeni (EU) 2016/958.
Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientam.

Komeréni banka, a.s. neprebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za Skodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném obsaZenych.
Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jind nez vySe uvedena osoba, neméla by své investi¢ni
rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o
vhodnosti investice, protoZe investi¢ni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastroju nezaruéuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZena na predpokladech, které nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji
a investicemi jsou spojena razna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje
denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén devizovych kurzli s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investiéniho nastroje, a
nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfisluSnych pravnich predpis(, a jako takova podléha dozoru
Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moZznému stfetu zajm( pfi tvorbé& investiénich doporugenti, a to zavedenim odpovidajiciho
vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci
Komeréni banky, a.s. postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajmu.

Zadné hodnoceni zaméstnancdl, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporugeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s
investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto investiénich nastroju. Hodnoceni autor( investi¢nich doporuceni ale spociva ve
vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuéeni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena vefejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu.
Komeréni banka, a.s. nezasila investiéni doporuceni jednotlivym emitentim pred jejich zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto
dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené investi¢ni 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 zakona Spojenych statu americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjSich predpisu.

Tento dokument neni investi¢énim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o zneuZzivani trhu, ani nepfedstavuje investi¢ni poradenstvi dle
zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpisu.

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

= KB | Cerven 2020 | 11



OCENEN| EKONOMICKEHO A STRATEGICKEHO VYZKUMU KB

+/ FOGUS

(Y4 LYY
o ECONOMICS "

#1 POLICY RATE FORECASTER - CZ=CH REPUBLIC

+¢ FOGUS Y

7 FOGCUS X\

47 ECONOMICS \\\

#2 INFLATION FORECASTER - CZECH REPUBLIC

7 FOGUS \\

7 FOCUS ™\

47  ECONOMICS  \M
7 %

-,

#3 BEST INFLATION FORECASTER - SLOVAKIA

+# FOGUS \\

\
¢7  ECONOMICS NV o
&7 4
\(4 ANALYST FORECAST 4‘

5
}.‘4. AWARDS &L \‘“
=0 201

1 GOP FORECASTER - CZECH R=PUBLIC

‘l

= o
Consensus Economics

Forecast Accuracy
Award Winner

(Y4 N\
, ECONOMICS  \Y

ANALYST FORECAST N
AWARDS &Y

2016
#2 BEST OVERALL FORECASTER - SLOVAKIA

) ..;,/ ECONOMICS \\:“

V NG ANALYSTFORECAST N9
N N, s e
S -d O

d

2016

#3 BEST OVERALL FORECASTER - CZECH REPUBLIC

Consensus Economics

Forecast Accuracy
Award Winner

B KB

| Cerven 2020 | 12



SOCIETE GENERALE VEDOUCI BANKA V GLOBALNIM EKONOMICKEM
VYZKUMU
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