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10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 09/2023 *P 44 43,5
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 09/2023 *P 47,6 47,9
USA 15:45 Index nakupnich manazer( v primyslu PMI 09/2023 *P 48,2 47,9
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e Za vysSi ¢eskou inflaci stoji spi$ drazsi sluzby nez potraviny
e Americké vynosy dal rostou a udrzuji dolar v “kondici”
e Bank of England prekvapivé ponechava sazby beze zmény

Mény % zm. Cesko opé&t tento tyden vstoupilo do procentudlni rozdily v cenach zuistavaji
EURICZK 24,46 0.2 r]ovinovych titulkii - podle Eurostatu byla v pfiblizné stejné velké (coz vSak v korunach
Cesku harmonizovana inflace v srpnu hned po vzhledem k rostoucim cenam muize znamenat
EUR/PLN 462 01 Madarsku druha nejvydsi (10,1 %). | kdyz  vice).
ECORCH 387,910 podle narodni metodiky je jiz inflace niz$i (8,5  Zcela jina situace je v3ak v segmentu sluzeb,
EUR/USD 1,07 0,0 %) a porovnani v jednom mésici rozhodné které predstavuji “doma vyrobenou” inflaci.
nemusi byt vypovidajici, Cesko zistava Oproti roku 2019 jsou sluzby ve stfedni Evropé
EUR/CHF 0,96 0,6 . .y . , . . , \ .y - . P X
jednou z nejvice inflaci zasazenych zemi v vyrazné drazSi nez v zapadni - v Cesku o 36
USDIPY 147,60 0.5 Evropé i pfi “seriéznéjSim” srovnani. Oproti %, zatimco primér EU je pfiblizné 16 %.
Dluhopisy bps zm prl‘]méru roku.2019 (pfed pandemil’ COVID 19) Nejvice? je to vidét naptiklad na cenach v
ERr— 5o 1 jsou harmonizované ceny v Cesku vyssi pohostinstvi a hotehé[stvi. Ceny v_kavérnéch a
’ priblizné o 38 % (podobné jako v Polsku), restauracich Sly v Cesku oproti roku 2019
Eurozéna 2Y 3,26 0 zatimco evropsky primér se pohybuje okolo  vzhiiru skoro o 60 %, zatimco v EU v priméru
USA 2Y 5,15 3 21 % (podobné jako v Némecku). Pfi pohledu lehce pfes 20 % (ltalie pouze +15 %). O néco
Gesko 10Y 459 ) do detailu paradoxné nejvétsi rozdily v nizsi (ale také vysoké) rozdily pozorujeme u
Eurozéna 10Y 275 2 cenovém narlstu nevykazuji “ostfe sledované” cen ubytovacich zafizeni. Rychlejsi rast cen
ceny potravin, ale ceny sluzeb - fada z nich sluzeb je tak daleko vétSim pavodcem rozdild
USA 10Y 4,48 13 X g N - N S ; PR
rostla v Cesku vyrazné rychleji nez v mezi Ceskou a evropskou inflaci nez ceny
Kreditni marze bps zm eurozone. . potravin.
iTRAXX Banky BBB 08 0 Cevnv){ potra:/mvjsou v Cesku ogrotl roku 2019 Segment §Iu2?b vSak bezesp(’)ru (':ve’ll’ merfi
talie CDS 5Y - 0 vysSi v prumeru 0 38 %, zatimco evropsky konkurenci nez obchodovatelr?e zbozi a vyssi
pramér ¢ini 32 %, v Némecku 34 % a v Polsku ceny v restauracich v Peci pod Snézkou
Spanélsko CDS 5Y 36 0 je to dokonce 42 %. Co to znamena? Podle  nemusi hned automaticky znamenat, Ze tam
Akcie % zm. oficialnich harmonizovanych s}atistik se zda, lidé prestanou chodit na obéd. Pokud by se
Ze pokud jsou ceny potravin v Cesku vysSi nez vSak v relativnim srovnani ceny sluzeb mély
PX 1 0.0 v Polsku (potazmo v celé EU), bylo tomu tak odtrhnout od kvality, mohou lidé zadit
DAX 15572 -13 zpravidla jiz pfed pandemii COVID 19 a “hlasovat nohama” a &e$ti restauratéfi a
hoteliéfi to pociti.
Komodity % zm.
Zlato 1920 -0,5
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Denni FX vyhled EUR/CZK 2435 - 2455 EUR/USD 1,060 - 1,080 USD/CZK 2255 - 23,16
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 2420 - 24,80 EUR/USD 1,055 - 1,100 USD/CZK 22,00 - 2351
Koruna Eurodolar
Korelaéni matice FX kurzii Ceska koruna se drzi stabilng v okoli 24,40 Eurodolar se drzi hluboko pod drovni 1,07, kdyz
EUR/CZK a je relativné odolna va&i rdstu americké realné Urokové sazby vylétly na
z L o L o . N Lo o .. " B .
3 2 g americkych redlnych vynos(, propadu akcii i rekordné vysoké Urovné (vynos desetiletého
= z z silngjSimu dolaru. Zda se, Ze posledni jestrabi dluhopisu atakuje 4,50 %). Rlst americkych
LDu a a komentare z bankovni rady pfeci jen zanechaly na vynosd véera navic pfizivil vyrazny pokles
koruné urcity otisk a ¢eskd ména s blizicim se tydennich zadosti o podporu v nezaméstnanosti v
EUR/CZK 020 027 [ 036 zasedanim CNB zistava odolngjsi vigi “poryvim” USA. Ten totiz implikuje, Ze zafijova data z trhu
EUR/PLN 0,16 0,02 na globalnich trzich. prace budou dobra. To konec koncu
EUR/HUE 0,29 koresponduje i s nasim aktualizovanym vyhledem

korelace 30 min zmén (za 5 dni)
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Zahraniéni Forex

12.06.23
14.06.23

Dvé za Ctyf zapadoevropskych centralnich bank
véera prekvapily, kdyz ponechaly oficialni Urokové
sazby beze zmény. Vedle Svycarské centraini
banky tak u€inila i Bank of England, coz odnesla
britska libra. Uvnitf bankovni rady BoE to bylo
tésné vitézstvi tymu "status quo" (5:4). Hlavnim
argumentem pro dalSi zvySeni sazeb je
samozrejmé inflace. Ve stfedu pfiSly udaje za
srpen. Celkova i jadrova inflace jsou stale vice
nez trojnasobné vyssi nez oficidlni 2% cil. BoE
v8ak rovnéz rozhodla o tom, Zze pro obdobi od
fijna 2023 do zafi 2024 zvySuje ro¢ni cil prodeju
dluhopist z 80 miliard liber na 100 miliard liber.
Podle agentury Bloomberg to predstavuje 50
miliard liber aktivnich prodejd nad ramec 50
miliard liber pfirozeného snizovani  drzby
dluhopist prostfednictvim nenahrazovani
dluhopist v dobé splatnosti.
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03.08.23

pro par EUR/USD, ktery na konci zafi vidime na
urovni 1,06.

Dnes bude eurodolar velmi peclivé sledovat
indexy podnikatelské nalady PMI v eurozoné.
Jesté hlubsi pokles kompozitniho indexu pod 50
bodl euru nehral do karet.

Akcie

07.08.23

09.08.23

Zamorské akcie v€era pokracovaly v propadu
zpusobeném  stfede¢nim  zasedanim Fedu.
Technologicky Nasdaq tak vEera propadl o 1,8 %
a nejsirSi index S&P 500 o 1,6 %. VSechny
sektory uzavrely nize. VétSina dokonce odepsala
vice nez 1 % (materialy -2 %). V pozitivnim duchu
vy€nivalo zdravotnictvi, které odepsalo ,pouze”
0,9 %. Spole¢nost Darden Restaurants
provozujici napfiklad Olive Garden prekvapila
lepSi ziskovosti, pfesto se ji nepodafilo na dobré
vysledky reagovat pozitivné a poklesla o 2,7 %.
Prepravni spole¢nost FedEx zvySila ro¢ni vyhled
zisku a pfidala 4,6 %. Spole¢nost Klaviyo, ktera
se se zabyva online marketingem a ve stfedu
zazila svuj debut na burze a propadla o 10 %,
véera pokracovala v propadu o dal$ich 8,2 %.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficialnich urokovych sazeb

CNB: beze zmény

ECB: beze zmény

FED: beze zmény

Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
CR 7,00 125 CR 7,09 0,0 CR 6,83  -1,0 CR 4,38 8,0
Madarsko 13,00 125 Madarsko 12,66 -4,0 Mad’arsko 10,46 -5,0 Mad’arsko 7,03 20,0
Polsko 6,00 =75 Polsko 5,80 0,0 Polsko 5,10 6,7 Polsko 4,82 8,5
Eurozéna 4,50 25 Eurozéna 3,96 21 Eurozéna 4,02 0,0 Eurozéna 3,28 4,3
USA 5,25-5,5 25 USA 5,66 04 USA 5,1/ -1,1 USA 4,50 9,6
UK 5,25 25 UK 0,81 0,1 UK 5,52 3,0 UK 4,48 6,5
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
OIN 7,00 0,0 1y 6,33 0,5 1y 4,14 0,3
1w 7,02 -1,0 1w 3,90 1,7 2Y 5,30 3,0 2Y 3,83 -2,3
2W 7,04 0,0 3Y 4,82 5,0 3Y 3,60 2,1
iM 7,09 0,0 M 3,87 3,5 4Y 4,60 6,0 4Y 3,45 2,6
3M 7,09 0,0 3M 3,96 2,1 5Y 4,49 7,0 5Y 3,37 -0,6
6M 7,04 -1,0 6M 4,07 0,2 10v 4,38 8,0 10v 3,28 4,3
1y 6,77 -1,0 1y 4,22 0,2 15Y 4,34 7,0 15Y 3,29 4
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. CcDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bps zm.
FRA 1x4 7,07 -1,0 FRA 1x4 3,99 -0,1 1y 9 0,0 Mad'arsko 150 0
FRA 3x6 6,83 -1,0 FRA 3x6 4,02 0,0 2Y 13 0,0 Polsko 67 0
FRA 6x9 5,93 3,0 FRA 6x9 3,93 -0,2 5Y 32 -0,1 Slovensko 35 0
FRA 9x12 4,93 0,0 FRA 9x12 3,79 0,4 10Y 44 -0,3 Irsko 24 0

Portugal. 49 0

Zdroj dat: Bloomberg, Reuters, CSOB

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdopi |0dhad | skuteénost | konsenzus | predchozi |
-21 -26 -25

1:01 Index spotfebitelské diivéry 09/2023
UK 8:00 Maloobchodni trzby 08/2023 0,4 -1,4 0,5 -1,2 -1,2 -3,2
Francie 9:15 Index nakupnich manazerG v pramysiu 09/2023 *P 43,6 46,2 46
Némecko 9:30 Index nakupnich manazert v primyslu 09/2023 *P 39,5 39,1
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 09/2023 *P 44 43,5
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 09/2023 *P 47,6 47,9
UK 10:30 Index nakupnich manazer( v primyslu PMI 09/2023 *P 43,2 43
UK 10:30 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 09/2023 *P 49,4 49,5
Polsko 14:00 Penézni zasoba M3 08/2023 0,6 71 0,7 8
USA 15:45 Index nakupnich manazer( v primyslu PMI 09/2023 *P 48,2 47,9

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vife a na zakladé pramend, které povazuje za spravné, davéryhodné a
odpovidajici skutegnosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanct & zmocnéncl nepFebira Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vidi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsazena v
tomto dokumentu, a zaroveri CSOB negini Zadné prohlageni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také nepfebira jakoukoliv odpovédnost za piipadnou ztratu nebo $kodu, kterou
muZe klient utrpét. CSOB jako aktivni G&astnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuji informace
obsazené v tomto dokumentu. Bez pfedchoziho souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale $ifit. Tento dokument ma pouze informaéni charakter a jeho text neni pravné
zavazny, nepredstavuje nabidku podle § 1732 zakona ¢. 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik, ve znéni pozdéjsich predpisu (dale jen ,obcansky zakonik®), ani vefejnou nabidku podle § 1780 ob&anského
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