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Prodlouzeni urokovych swapu muze pfinést okamzitou
usporu

e Podle guvernéra Rusnoka si ménova politika v uvoliovani svou praci
odpracovala, CNB se do dalSiho snizovani sazeb nechce

¢ Plocha urokova kfivka u dna dava prilezitost k budoucim usporam uroku

e Zvazte také natazeni existujicich arokovych swapu, coz muze prinést uspory
jiz v blizké budoucnosti

CNB se po razantnim snizeni korunovych sazeb do experimentu se zapornymi sazbami nehrne. U dna jsou
sazby CNB a cela urokova kfivka. To pfinasi nejen prilezitost zafixovat nizké urokové naklady u novych Gveéra.
Uspory jsou také mozné na jiz b&Zicich Gvérech, které maji pouze Sastedné Urokové zajisténi. Natazenim
existujicich arokovych swapu (IRS) mizete uSetfit jiz v tomto roce.

CNB: MAME ODPRACOVANO

CNB se do dals$iho snizovani sazeb nechce. Vzhledem k pfebytku likvidity v domacim finanénim systému
a zkuSenostem se zapornymi sazbami v eurozéoné by totiz zaporné sazby zdravi ekonomiky spise
uskodily. Po sniZeni hlavni sazby o dva procentni body a uvolnéni makroobezietnostnich opatfeni si podle
guvernéra Rusnoka ménova politika svou praci odpracovala a jeji nastaveni nicemu nebrani. K uvolnéni
ménovych podminek navic pfispiva i slaby kurz koruny.

USPORY V DALEKE | BLIZKE BUDOUCNOSTI

U dna jsou nejen sazby CNB, ale cela urokova kFivka (viz graf nize). Pesimisticka oéekavani obchodnik

s uroky ohledné oziveni ekonomiky a opétovného narlstu sazeb znamenaji vyprodejové ceny za zafixovani
sazeb nadlouho. To je pFilezitost k budoucim tsporam urokd na novych Uvérech, starSich Urokové
nezajisténych uvérech, ale také k usporam v blizké budoucnosti na tuvérech pouze ¢aste¢né urokové
zajisténych. Mate-li uvér zajistény urokovym swapem pouze na €ast splatnosti nebo objemu Gvéru, nabizi se dvé
moznosti, jak nizkych trznich sazeb vyuZzit:

I/ Nechat stavajici IRS beze zmény a k urokovému dozajiSténi na nizSich trznich sazbach pristoupit jako
k separatni transakcli, tj. forward-starting IRS. Profil budoucich urokovych sazeb by pak mél tvar schodu: vyssi
aktualni pevna sazba nasledovana nizsi novou pevnou sazbou.

Il/ Misto dvou sazeb zvolit jednu primérnou sazbu na celé prodlouzené obdobi. Kde pfesné bude vysledna
jedna sazba, to je dano zejména pomérem délky aktualniho IRS a toho, o kolik bude IRS natazeny. Uvéry jsou
vétSinou priibézné splacené, natazeni IRS by tudiz mélo byt aspon podobné dlouhé jako délka stavajiciho
urokového swapu, aby to pfineslo materialni sniZeni aktuélni pevné sazby.

Atraktivita jedné zprimérované pevné sazby spogiva v uspofe Urokovych nakladd uz v blizké
budoucnosti. Tedy v dobé&, kdy CNB bude drzet kratké sazby nizko a ekonomika se bude vzpamatovavat
z bezprecedentniho propadu. Cena za tuto slevu je vy33i pevna sazba ve vzdalenégjSi budoucnosti. Tou dobou
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vSak jiz pravdépodobné bude ekonomika silnéjsi, a pevna sazba bude i tak davat jistotu proti budoucimu ristu
plovouci sazby PRIBOR.

Pro navrhy a nabidky vhodnych zajiStovacich produktii s parametry vyhovujicimi vasi situaci
kontaktujte nase dealery.
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Kontakty

Miroslav Plojhar

Market Strategist a Client Solutions
tel: 224 995 520

e-mail: mplojhar@csas.cz

Tomas Picek

Manazer obchodu Treasury pro firemni klienty
pro firemni klienty

tel.: 224 995 511

e-mail: tpicek@csas.cz

Obchody Treasury pro korporatni klienty

Vit Hornik Treasury Sales tel.: 224 995530  e-mail: vhornik@csas.cz
Jitka PeSkova Treasury Sales tel.: 224 995503  e-mail: jipeskova@csas.cz
Lukas Moravec Treasury Sales tel.: 224 995585  e-mail: Imoravec@csas.cz

Obchody Treasury pro stiedni a malé podniky
Richard Matyséak Treasury Sales tel.: 224 995575  e-mail: rmatyscak@csas.cz

Jan Urich Treasury Sales tel.: 224 995545  e-mail: jurich@csas.cz

Petr Lojka Treasury Sales tel.: 224 995529  e-mail: plojka@csas.cz
Robert Vitik Treasury Sales tel.: 224 995584  e-mail: rvitik@csas.cz

Lukas Machacek Treasury Sales tel.: 224 995500  e-mail: Imachacek@csas.cz
Marie BartoSova Treasury Sales tel.: 224 995573  e-mail: mabartosova@csas.cz
Daniel Madéra Treasury Sales tel.: 224 995583  e-mail: dmadera@csas.cz

Dulezita upozornéni (tzv. disclaimer)

Tento dokument byl vytvoren jako dopliikovy zdroj informaci k podpore a marketingu transakci, kterymi se dokument zabyva.

Neni nabidkou ani propagaci nakupu ¢i prodeje cennych papird, komadit ¢i jinych finanénich instrument( ani nabidkou na ucasti na obchodni
strategii. Tento dokument je marketingovy dokument Obchodt Treasury Ceské spofitelny, a.s. Tento dokument neni research report
a nebyl pfipraven nezavislym researchem Ceské spofitelny, a.s. Nazory v tomto dokumentu, pokud neni fe&eno jinak, jsou nazory autort
a mohou se li$it od nazoru researche Ceské spotitelny, a.s. Tento dokument je zaloZen na nejlepsich informaénich zdrojich dostupnych

v dobé tisku. Pouzité informaéni zdroje jsou vieobecné povaZované za spolehlivé, aviak Ceska spofitelna, a.s. neruéi za spravnost

a uplnost uvedenych informaci. Nazory v materialu prezentované odrazeji nase nejlepsi znalosti ke dni vydani publikace a mohou se zménit
bez udani diivodu. Veskeré informace a doporuéeni jsou pouze pro ilustraci a jsou ve své podstaté predbézné a obecné. Dalsi
informace o moznych transakcich jsou dostupné na vyzadani. V pfipadé planovaného uskute¢néni transakce musi byt informace v tomto
dokumentu pIné nahrazeny ,term-sheet” ¢i prospektem. Rozhodnuti uskuteénit transakci by mélo byt pouze na zakladé finalniho ,,term-
sheet” ¢i prospektu. Minulad vykonnost finan€nich nastroji nezaru€uje srovnatelnou budouci vykonnost. RGzné finanéni nastroje a investice
s sebou nesou ruzny stupei investicniho rizika. Hodnota investice mize stoupat i klesat a neni zaruena navratnost pavodni Castky. Ceska
spofitelna, a.s. neprebira odpovédnost za pfipadné ztraty zplsobené pfimo ¢i nepfimo vyuzitim informaci v tomto dokumentu. Ceska
spofitelna, a.s., Erste Bank Group, jejich dcefiné spole¢nosti a klienti mohou mit pozice ve finanénich nastrojich uvedenych v dokumentu,
mohou obchodovat s finan€nimi nastroji spolecnosti uvedenych v dokumentu nebo mohou spoleénostem uvedenych v dokumentu poskytovat
investiéni nebo bankovni sluzby. Spravnim Gifadem vykonavajicim dozor nad Ceskou spofitelnou, a.s. je Ceska narodni banka.
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