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COVID, VALKA, CENY ENERGIi, BANKOVNI KRIZE ...
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CENY ENERGIi POD PREDVALECNYMI UROVNEMI

CENY ELEKTRINY CENY PLYNU
700 350
560 280
420 210
280 140
140 70
0 x w w ! w

O [ T T T T T T T
Jan-21 May-21 Sep-21 Jan-22 May-22 Sep-22 Jan-23 May-23

——Plyn 1M forward (EUR/MWh)

Jan-21 Jun-21 Nov-21 Apr-22 Sep-22 Feb-23
——Elektfina forward month (EUR/MWh)

= S O C I ET E = K B Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka, Bloomberg, k 2. 6. 2023
GENERALE



STRACH Z COVIDU NA USTUPU A OBNOVENE DODAVATELSKE RETEZCE
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STRACH Z RECESE ZESLABL

Ocekavana meziroéni dynamika HDP v roce 2023

Zdroj: Bloomberg Consensus
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Némecko =— eurozodna

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, Bloomberg, k 2. 6. 2023



OBAVY Z INFLACE ZESLABLY
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Market Risk Advisory, Komercni banka, Bloomberg, k 2. 6. 2023

USA INFLACNI OCEKAVANI
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BANKOVNI STRESS UTAHL PODMINKY FINANCOVANI BANK

NEJUTAZENEJSi PODMINKY FINANCOVANiI BANK V EVROPE OD 2012 NEJUTAZENEJSi PODMiINKY FINANCOVANI BANK V USA OD 2020
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OCHLAZENI DCM AKTIVITY

OBJEM A RYTMUS EMISi DLUHOPISU V CEE REGIONU (STATNI{, FIRMY | FINANCNI
INSTITUCE)
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UROKOVE MIRY A SMENNY KURZ

Jak ridit trzni riziko v soucasnych podminkach?



KORUNOVE SAZBY: PRIPRAVA NA SESTUP

Ocekavani rychlého sniZovani sazeb implikuje vyrazné inverzni

vynosovou kfivku.

= Sance na pokles sazeb je zna¢nd (prognéza KB).

Pri zajisténi jsou vhodnéjsi delsi splatnosti (pripadné odloZeny start

zajisténi).

Vzit v potaz celkovou situaci aktiv a pasiv (depozita cCasto na

variabilnim droku).

8,0% 1
7,0%
6,0%
5,0%
4,0% A
3,0% o
2,0%
1,0% -

CZKIRS SAZBY ZAVRCHOLEM

v
A

0,0%
Jun

-18 Jun-19 Jun-20 Jun-21 Jun-22 Jun-23
—3y Sy Ty — 10y

= ESSIEER-FAELE = K B Zdroj: KB Market Risk Advisory, Bloomberg ke dni 12/06/23

9,0% -

7,5% A

6,0% -

4,5% A

3,0% A

1,5% A

TRHY OCEKAVAJi RYCHLY POKLES SAZEB

0,0%

V.19

8,00% -

6,00% A

4,00% A

2,00%

V.21 V.23 V.25
3M PRIBOR —— Implied Market Rate —— KB Forecast

IRS VYNOSOVA KRIVKA JE SILNE INVERZNi

A —

Iv.27
CNB Forecast

5y 10y
—6-Jun-23 6-Dec-22 6-Jun-22

15y



EUROVE SAZBY: POD VRCHOLEM

= Vrchol sazeb ECB o¢ekavan letos v lété 2023 pokles dle SG v roce
2025.

= \lynosova krivka ma mirné inverzni tvar.

= Fixace Urokovych sazeb za soucasnych podminek stale mdze byt
rozumna volba. Zejména delsi splatnosti, které se nachazeji pobliz
dlouhodobé rovnovaznych Grovni.
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USD SAZBY: NA VRCHOLU
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KORUNA NEJSILNEJSI ZA 15 LET, MENOVA POLITIKA NEJISTA
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ZHORSENE PODMINKY ZAJISTENI PRO EXPORTERY
RESENIM MOHOU BYT OPCNIi STRATEGIE NA MiRU

SPOT EUR/CZK VS OUTRIGHT FWD F O rW a rd
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+  Jasna struktura obchodu oslabeni CZK

+  Flexibilita nabizenych struktur
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KB Investi¢ni bankovnictvi

tel: +420 222008510
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PRAVNI UPOZORNENI

mTento dokument neni nabidkou, pobidkou, radou ¢i doporucenim ke koupi, k dpisu nebo k prodeji produktu nebo s nim spojeného finanéniho ndstroje i financnich ndstroju uvedenych v tomto dokumentu (ddle jen ,,Financni ndstroje“) a za Zadnych
okolnosti jej nelze za takovou nabidku, pobidku, radu ¢i doporuceni, at zcela ¢i Edstecné, povaZovat. Jakékoli informace uvedené v tomto dokumentu maji pouze indikativni charakter, nejsou zdvazné a mohou byt kdykoliv zménény &i upraveny zejména z
diivodi zmén trznich podminek. Ackoliv vysledny produkt nemusi mit vZdy povahu Finanéniho néstroje, Komercni banka jedna v zdjmu poskytnout veskeré informace tykajici se také Financnich ndstrojd. AniZ by vSak byly dotceny prdvni nebo regulatorni
povinnosti spole¢nosti Komeréni banka, a.s. berete na védomi, Ze pred uzavienim transakce je nezbytné posoudit vyhody a rizika produktu obsahujiciho Financniho ndstroje a zvaZit trvani prislusného dariového zachdzeni, aniZ byste spoléhali vylu¢né na
informace, které vam byly poskytnuty, a pokud to povaZuje za nutné &i vhodné, poradite se se svym dariovym, finanénim, prdvnim, ucetnim a jinym poradcem, abyste se ujistili, Ze Financni ndstroj spojeny s popisovanym produktem je pfiméreny Vasim
znalostem a zkuSenostem. Komercni banka, a.s. neposkytuje investi¢ni poradenstvi a nesmi ze zdkona poskytovat dariové ani prévni poradenstvi. Za predpokladu, Ze regulatorni povinnosti jsou dodrZeny, Komeréni banka, a.s., neni odpovédnd za Zédné
financni a jiné ndsledky, které mohou z transakce nebo z investovdni do Finanéniho ndstroje vzniknout. Na Finanéni ndstroje se mohou vztahovat omezeni ve vztahu k urcitym osobdm nebo zemim v ddsledku ndrodnich prdvnich predpisd, kterym takové
osoby ¢i zemé podléhaji. Jste odpovédni za ovéreni, Ze jste oprdvnéni uzavrit transakci tykajici se Financniho ndstroje nebo investovat do Finanéniho ndstroje a uzavienim transakce prohlasujete a potvrzujete spolecnosti Komercni banka, a.s., Ze takové
oprdvnéni mdte.

mDovolujeme si upozornit na skutecnost, Ze do maturity (splatnosti/vypordadani) Financniho ndstroje, miZe byt trzni hodnota Financniho ndstroje velice volatilni s ohledem na vyvoj trZznich parametrd a cen referencnich podkladovych aktiv. V nékterych
pfipadech miZe byt trzni hodnota, ve vds neprospéch, ztratova (negativni), pficemZ ztraty mohou byt i neomezené. Pokud je investice do Financniho ndstroje zcela nebo ¢dstecné garantovdna, plati tato garance pouze na Cdstky splatné v den maturity
(splatnosti/vyporadani). S Financnimi ndstroji jsou spojena riznd rizika a jejich mira i relevance se miiZe lisit v zavislosti na typu Financniho ndstroje i konkrétnich podminkdch obchodu. Popis zakladnich rizik nelze chdpat jako Uplny vycet rizik pfipadného
obchodu.

WRiziko likvidity: Obchodovdni's Finanénim ndstrojem & ménovym ndstrojem na sekunddrnim trhu miZe byt ztizeno nizkou nebo Zddnou likviditou. Spole¢nost Komercni banka, a.s. se nezavazuje koupit zpét nebo nabidnout cenu za Finanéni ndstroj v
prabéhu jeho trvani, s vyjimkou pfipadd, kdy se k tomu zavdzala pfi prodeji Financniho ndstroje. Bez ohledu na vyse uvedené, pokud Vdam spole¢nost Komercni banka, a.s. nabidne takovy zpétny odkup, nabizend cena bude zahrnovat néklady na zajisténi
nebo uzavieni pozice vzniklé v disledku zpétného odkupu na sekunddrnim trhu. Takové néklady budou odpovidat podminkdm na trhu. Riziko pdkového efektu: Finanéni ndstroje mohou vyuZivat pakového efektu, v dusledku ¢ehoZ mizZe byt hodnota
Finanéniho ndstroje ddna odrazem patficné ndsobenych pohybii cen podkladovych instrumentu nebo referencnich podkladovych aktiv. Riziko nuceného prodeje nebo likvidace za nevyhodnych podminek: Trzni hodnota Financniho ndstroje muZe byt
velice volatilni a muZe podléhat vyznamnym vykyvim, v disledku cehoZ miZete byt povinni dodat zajisténi vasi pozice (uhradit margin call), ucinit docasnou platbu nebo prodat Cdstecné nebo zcela Financni ndstroj pfed maturitou
(splatnosti/vypordddnim), abyste splnili své smluvni nebo regulatorni povinnosti. V disledku vyse uvedeného miZete byt nuceni prodat nebo zlikvidovat Finanéni ndstroj za trznich podminek, které jsou pro Vds nevyhodné. Pokud nemdte dostatek volnych
finanénich prostredkd, je pravdépodobné, Ze investovdni do Financnich ndstroji s timto rizikem musite vyloucit nebo omezit. Kreditni riziko: V rozsahu v jakém (i) spolecnost Komercni banka, a.s. nebo jind osoba, kterd ji nahradi (v pozici protistrany
ohledné Financ¢niho ndstroje nebo depozitni banka) a/nebo (ii) emitent &i emitenti cennych papiri tykajicich se Finanéniho néstroje, jsou povinni uhradit néjakou platbu, jste vystaveni kreditnimu riziku spolecnosti Komercni banka, a.s. nebo osoby, ktery ji
nahradi nebo kreditnimu riziku emitenta ¢i emitentd cennych papird. V urcitych specifickych pfipadech kreditnich derivati miZete byt vystaveni kreditnimu riziku referen¢nich entit. Upozornéni ohledné srovndvdni a vykond: Viykonnost (at minuld nebo
budouci) nebo simulovand vykonnost (at minuld nebo budouci) finanénich ndstroji nebo srovndni s jinymi produkty uvedené v tomto dokumentu vychdzi z dat ziskanych z externich zdroju, které spole¢nost Komeréni banka, a.s. povaZuje za spolehlivé,
nicméné nezdvisle je neovérovala. Spolecnost Komercni banka, a.s. vyslovné vylucuje jakoukoli odpovédnost za presnost, dplnost nebo vhodnost takovych dat. Ukazatele (hodnoty) tykajici se srovndvani, vykonnosti (at minulé nebo budouci) nebo
simulované vykonnosti (at minulé nebo budouci) nejsou spolehlivym indikdtorem budoucich vynosd. V pripadé, kdy jsou Edstky uvedeny v jiné méné neZ je CZK, vynosy mohou vzrist nebo klesnout v disledku pohybt ménovych kurz.

mSmluvni dokumenty tykajici se produktu mohou umoZriovat urcité dpravy nebo nahrazeni za icelem zohlednéni disledkd urcitych vyjimecnych uddlosti tykajici se souvisejiciho Financniho ndstroje, které mohou ovlivnit (i) jeden nebo vice podkladovych
ndstroji, na néZ je Financni ndstroj navdzdn nebo na nichZ je zaloZen nebo (i) pfedcasné ukonceni Financniho ndstroje.

mTento dokument je divérny a nem{zZe byt sdélovdn tfetim strandm (s vyjimkou vasich poradcd, za podminky, Ze jsou vdzdni stejnou povinnosti micenlivosti), ani nemiiZe byt zcela nebo cdstecné kopirovdn bez pfedchoziho souhlasu spolecnosti Komercni
banka, a.s. Tento dokument je vyddn Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd, a jako takovd podléhd dozoru Ceské ndrodni banky

Komeréni banka, a.s.
Na Prikopé 33, 114 07 Praha 1
www.kb.cz
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