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SARS-COV-2 TO NEVZDAVA

|
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, Macrobond
Pozn. Osa x obou spodnich grafti pfedstavuje pocet dni od pocatku epidemie v dané zemi, resp. den, kdy byl vykazan prvni mrtvy
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CESKO: Z SAMPIONA ODSTRASUJICIM PRIKLADEM

Smutné prvenstvi v dennim poctu
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, Macrobond, Ministerstvo zdravotnictvi CR
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LOCKDOWN V CESKU VERZE 2.0

| kdyZz obchody byly po vétSinu fijna oteviené, navstévnost zaCala klesat uz koncem zafi
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Zdroj: Google, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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VNEJS|I PROSTREDI

SVETOVA EKONOMIKA SE Z PRVNI VLNY COVIDU OKLEPALA, RIZIKA
ALE ZUSTAVAJI ZNACNA




USA: VYHLIDKY JSOU PRIZNIVE | PRO Q4

|
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Zdroj: Macrobond, SG Cross Asset Research/Economics
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EUROZONA: Q4 POZNAMENA COVID

|
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Zdroj: Macrobond, SG Cross Asset Research/Economics
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STREDOEVROPSKY REGION: Q3 PRIZNIVE, Z Q4 VEZME DAN KORONAVIRUS

Pramysl v regionu (index, unor = 100)
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Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka
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MAKROEKONOMICKA PROGNOZA CR

OZIVENI MA TVAR W




DRUHA VLNA VYMAZE OZIVENI TRETIHO CTVRTLETI

|
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, Macrobond, CSU
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PRUMYSL DRUHOU VLNU PRECKA LEPE, TRH PRACE PODPOROVAN

|

Vyroba aut zpét na predkrizove urovni
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, Macrobond, CSU
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INFLACE ZACINA BRZDIT Z VYSSICH UROVNI

Jadrova inflace zpomali pod 2%
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, Macrobond, CSU
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RIZIKA JSOU STALE VYSOKA

Pandemie stale na prvnim misté
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka
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CNB FOCUS

ZMENY UROKOVYCH SAZEB SE JEN TAK NEDOCKAME




SAZBY CNB SETRVAJI NA SOUCASNE UROVNI MINIMALNE DO KONCE 2021

Inflace bude brzdit jen zvolna a zUstava
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FISKALNI POLITIKA

VYRAZNY DEFICIT | PRO PRISTI ROK




VYRAZNY DEFICIT | PRO PRISTI ROK

|
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Zdroj: MFCR, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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KORUNOVY DEVIZOVY TRH

DRUHA VLNA PANDEMIE SRAZI KORUNU NA KOLENA




Koruna se opét vratila ke slabSim urovnim

28
27
26
25
24
23
22
21
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka, Bloomberg, Macrobond

92 \)\N/‘\" “\J/\,AVM

Relativni vyvoj stfedoevropskych mén

\IWN

Oct-20

HUF/EUR ——USD/EUR

B KB

| listopad 2020 | 20



DRUHA VLNA PANDEMIE SRAZI KORUNU NA KOLENA

|
Urokové sazby podporuji Pozitivni sentiment akciovych trhu
28.0 0.2 28.0 8000
275 0.4 275 9600
27.0 \& 0.6 27.0 11200
NG N~
26.5 J v ”\W 0.8 26.5 \'k, "“"jw 12800
26.0 -1.0 26.0 14400
25.5 : : : ‘ ‘ 1.2 255 ; : : : ; 16000
May-20 Jun-20 Jul-20 Aug-20 Sep-20 Oct-20 May-20 Jun-20 Jul-20 Aug-20 Sep-20 Oct-20
——CZK/EUR EUR IRS 2Y - CZK IRS 2Y (pr. osa) ——CZK/EUR DAX (invertovano, pr. osa)

Slabsi dolar podporuje cely region

28.0 105
27.5 102
27.0 99
o NI
26.5 Wp 96
26.0 93
25.5 f T T T T T 90
May-20 Jun-20 Jul-20 Aug-20 Sep-20 Oct-20
——CZK/EUR USD Index (pr. osa)

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka, Bloomberg, Macrobond
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DRUHA VLNA PANDEMIE SRAZI KORUNU NA KOLENA

Progndéza vyvoje kurzu CZK/EUR a srovnani s trhem
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Q4 20f Q1 21f Q2 21f Q3 21f
CZK/EUR 27,00 26,50 26,30 26,20
CZK/USD 22,90 22,10 21,60 21,00
USD/EUR 1,18 1,20 1,22 1,25

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka, Bloomberg, Macrobond, k 30. 10. 2020
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DRUHA VLNA PANDEMIE SRAZI KORUNU NA KOLENA

|
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CNB, CSU, Bloomberg, Macrobond
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TRH UROKOVYCH SAZEB A DLUHOPISU

DRUHA VLNA PANDEMIE VRATILA TRHY DO JARNICH POZIC
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DRUHA VLNA PANDEMIE VRATILA TRHY DO JARNICH POZIC

Trzni oéekavani
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka, Bloomberg, Macrobond
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DRUHA VLNA PANDEMIE VRATILA TRHY DO JARNICH POZIC

S
Viysoka nabidka a rostouci IRS potlaci Kvuli druhé viné pandemie bude rast
vynosy statnich dluhopist nahoru vynos(i doma i v zahraniéi pomalejsi
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Q4 201 Qi 2171 Q2 217 Q3 211 Q4 21t
Vynos 2Y CZGB (%) 0,40 0.45 0,30 0,35 0,45
Vynos 5Y CZGB (%) 0,95 1,00 0,90 0,95 1,05
Vynos 10Y CZGB (%) 1,30 1,35 1,20 1,25 1,40
10Y CZGB ASW (bb) 35 35 15 15 15

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka, Bloomberg, Macrobond
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DRUHA VLNA PANDEMIE VRATILA TRHY DO JARNICH POZIC

Druha vina opét otevira
moznosti urokového zajisténi
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka, Bloomberg, Macrobond

Kotace forwardl urokovych swapu
(%, p.a., vs. 6M PRIBOR)

Maturita
6M 1y 18M 2Y 3y  5Y
Spot 038 0.54
3M 038 0.56
T &M 043 0.59
2 9Mm 0.47
2 1y 0.52
18M 0.62

2Y 054 054 061 065 0.72
3y 076 077 079 081 0.8

10Y
0.84
0.86
0.88
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SHRNUTI




CESKA REPUBLIKA: SHRNUTI MAKROEKONOMICKE PROGNOZY

Hlavni ekonomické proménné

2019 2020 2021
HDP (realny rust, yly v %) 23 -7,6 3,0
Spotieba domacnosti (realny rist, yly v %) 29 -4,8 1,9
Fixni investice (realny rust, yly v %) 21 -5,1 39
Zahraniéni obchod (mld CZK) (*) 143,0 75,6 154,0
Pramyslova vyroba (realny rust, yly) -0,1 -10,2 9,6
Maloobchod bez aut (realny rust, yly v %) 4,9 -1,7 0,8
Mzdy nominalni rust, yly v %) 6,4 1,1 3,0
Mira nezaméstnanosti (MPSV, v %) 238 3,6 4.4
Inflace (yly, v %) 2,8 3,2 2,3
Dané (prispévek do yly CPI) 0,0 0,0 04
Jadrova inflace (yly, v %) (**) 28 34 21
Ceny potravin (yly, v %) (**) 2,8 4,7 1,2
Ceny pohonnych hmot (yly, v %) (**) -0,4 -11,6 -0,9
Regulované ceny (yly, v %) (**) 4,5 34 1,6
3M PRIBOR (primeér) 212 0,9 04
2W Repo (pramér) 1,92 0,8 0,3
EUR/CZK (prumér) 25,67 26,6 26,3

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Poznamka: (*) zahraniéni obchod dle narodni metodiky (SA);
(**) slozky inflace jsou o€iStény o primarni dopad dafnovych zmén
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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. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira
zaruku za jejich pfesnost 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 prfedchoziho upozornéni.

Komer¢ni 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 tvarce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchodu s investiénimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatu, 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 pfileZitostn& 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 doporuéeni uvedené v tomto dokumentu predstavuje Sifeni investi¢niho doporuéeni jiz dfive vydaného tfeti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958.
Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném obsazenych.
Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jina nez vySe uvedena osoba, neméla by své investi¢ni
rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover 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 v8echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastroji nezaruéuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZena na predpokladech, které nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji
a investicemi jsou spojena rdzna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice muZe stoupat i klesat a neni zaru¢ena navratnost pavodni 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 predpist, a jako takova podléha dozoru
Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zajmu pfi tvorbé investiénich doporuéeni, a to zavedenim odpovidajiciho
vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci
Komeréni banky, a.s. postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajmu.

Zadné hodnoceni zaméstnancl, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporugeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s
investi€nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastroji. Hodnoceni autort investi¢nich doporuceni ale spogiva ve
vazbé na zisk Komer¢ni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i vysledky obchodovani s investinimi nastroji.

Doporuceni uvedend v tomto dokumentu jsou uréena vefejnosti a pfed 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, Zze 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 splfiujicim statut ,amerického subjektu®, jak je
definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjSich predpist.

Tento dokument neni investiénim doporuéenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani 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.
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