Public

www.csob.cz/Analyz

DENNI FINANCNI ZPRAVO J

Jan Cermak, tel.: +420 261 353 578, e-mail: jcermak@csob.cz

Pondéli 15.04.2024 Jan Bures, tel.: +420 261 353 574, e-mail: jabures@csob.cz
Dominik Rusinko, tel.: +420 261 353 506, e-mail: drusinko@csob.cz

DUOLEZITE OEEKAVANE UDALOSTI

O e
Lmm |y | mim L yly L mm ]y | m/m | yly

14:30 Podnikatelska nalada ve staté N.Y. 04/2024 -5 -20,9
USA 14:30 Maloobchodni trzby - bez aut, benzinu a stav. materialu  03/2024 0,4 0
NAPRi¢ TRHY

e Trhy prestavaji vérit poklesu sazeb v USA, jaka jsou rizika?
e Koruna vyhlizi dalsi impulsy z globalnich trhi
e Irdansky raketovy utok na Izrael bez dopadu na eurodolar

Mény % zm. Prvni pokles americkych sazeb jako by se odkladal na “neurcito”. Jesté v lednu 2024 trhy vérily, ze
EURICZK 2533 02 urokové sazby do konce roku klesnou pod 4 %. Dnes jsou si ¢im dal méné jisté jakymkoliv pohybem
' ' sazeb smérem dolU - trhy se stéZi odvazi vsadit na jeden nebo dva poklesy sazeb. Na viné je

EUR/PLN 4.29 0.6 predevsim relativné odolny trh prace a s tim souvisejici vysoké momentum jadrové inflace - ta
EUR/HUF 392,8 0.8 prekvapila v bfeznu opét vy hodnotou (0,4 % m/m). Kdyby momentum z poslednich mé&sict
EUR/USD 1.06 08 vydrzelo, je pravdépodobné, Ze se jadrova inflace usadi v USA spiSe v blizkosti 4,0 nez 2,0 %. | proto
EURICHF 0.97 03 bude Fed letos se snizovanim urokovych sazeb opravdu opatrny - a zména o€ekavani se pozitivné

! ’ podepisuje na dolaru a naopak negativné na vSech stfedoevropskych ménach véetné koruny.
USD/JPY 153,30 0,0

Velkou otazkou zlstava, zda na americké kfivce jesté v tuto chvili existuje prostor pro dalsi “pfecenéni
Dluhopisy bps zm. ocekavani’? Jednoduse fe¢eno, mohou trhy UpIné odbourat sazky na pokles americkych sazeb v
tomto roce, popfipadé zacit koketovat s moznosti jejich rastu. Pokud by na néco takového doslo, byl

Coskol2y) e 0 by to pro trhy asi “psychologicky $ok”, ktery by mohl jesté kratkodoba aktiva v€etné koruny “vytrestat”.

Eurozéna 2Y 2,86 11 v zakladnim scénfi s niéim takovym sice nepocitame, ale v zaloze na nas &ihaji dvé potencialni

USA 2y 4,88 -8 rizika. Na prvnim misté jde o americké volby (v minulosti jsme jiz zmiriovali) - vitézstvi Donalda

Cesko 10Y 4,28 -2 Trumpa by pravdépodobné pfineslo vyrazné navyseni cel a z toho vyplyvajici tlak na jadrovou inflaci a

Eurozéna 10Y 2,36 12 vy$§i Urokové sazby. A za druhé, Spojené staty maji zatim tak odolny trh prace (a setrva¢nou jadrovou
inflaci) i diky mimorfadnému rozpoctovému impulsu (letos stale deficit okolo 7 % HDP). Pfi pohledu na

USA 10Y 4,50 8 volebni sliby Joe Bidena a Donalda Trumpa to pfitom zatim vypada spiSe na dal$i kola danovych

Kreditni marze bps zm. Skrtd. A pfi vyrazné uvolnéné fiskalni politice si Fed téZko bude moct dovolit rychle sundavat nohu z

iTRAXX Banky BBB 66 o  brzdového pedalu.

Italie CDS 5Y 48 0

Spanélsko CDS 5Y 27 1

Akcie % zm.

PX 8 -1,5

DAX 17930 -0,1

Komodity % zm.

Zlato 2344 -1,3

Ropa Brent 90,2 0,0 Jan Bures
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Denni FX vyhled EUR/CZK 2525 - 2545 EUR/USD 1,050 - 1,070 USD/CZK 23,60 - 2424
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 2510 - 25,55 EUR/USD 1,045 - 1,090 USD/CZK 23,03 - 2445
Koruna Eurodolar
Korela&ni matice FX kurz(i Inflacni Cisla se nijak vyrazné neodchylila od Eurodolar po bezprecedentnim utoku iranu na
W a ocekavani a euro/koruna tak v zavéru tydne spise Izrael nevykazuje zadny vyrazny narGst volatility.
é 2 cg sledovala pohyb na eurodolaru, ktery ji pfilis Ménovy par nicméné setrvava pomérné nizko,
= z z radosti neudélal. V tomto tydnu je kalendar coz je vysledek vysokych inflacnich dat v USA.
a a a domacich udalosti bez vyraznéjSich impulst Dolarové urokové sazby se drzi velmi vysoko,
(stabilni PPI) a ¢&ekame spiSe pretrvavajici pfiemz draha ropa a tim i nepfimo benzin
EUR/CZK 0,37 0.32 -0.10 defenzivu na ceské meéné pod tlakem ziskd nedavaji nadéji na jejich pokles. Dnes odpoledne
EUR/PLN 0,56 0,00 amerického dolaru. budou ve hfe dal$i dulezitéd konjunkturaini data v
EUR/HUF 003 podobé americkych maloobchodnich trzeb za

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

Impl. volatilita 3M % p.b.
EUR/CZK a7 0,33
EUR/PLN 52 0,13
EUR/HUF 7,2 0,41
EUR/USD 6,6 0,62
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 2483 1,2
Méd' (USD/t.) 9512 15 Akcie
Hlavni americké indexy v patek oslabovaly,
pficemz rozbuskou byly dopoledni vysledky
velkych americkych bank. Ty oslabovaly zejména
kvdli slabSim vyhleddm, a to u investort vzbudilo
otazky, zda i dalsi firmy nebudou reportovat horsi
Cisla. Tvrdou ranu dostaly i spole¢nosti Intel a
AMD. Ty oslabovaly 0 4,7 % a 4 %. Propadly se i
akcie Roku o zhruba 3 %. Hlavni akciové indexy
uzavfely pate¢ni den nasledovné: S&P 500 -1,46
%, Nasdaq 100 -1,66 % a Dow Jones -1,24 %.
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bfezen. Pokud se trzby udrzi v blizkosti odhadu
trhu, tak to bude znacit, Ze vysledek HDP za prvni
kvartdl bude znovu velmi dobry (aneb dal$i
podpora pro dolar).
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficialnich urokovych sazeb CNB: -50bp (kvéten) ECB: -25bps (Cerven) FED: beze zmény
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
CR 5,75 -50 CR 5,55 0,0 CR 4,76 10,0 CR 4,00 -3,0
Madarsko 8,25 -75 Madarsko 7,69 0,0 Mad’arsko 7,15 -20,0 Mad’arsko 6,87 -1,5
Polsko 5,79 =75 Polsko 5,86 0,0 Polsko 5,86 -1,0 Polsko 5,33 0,0
Eurozéna 4,50 25 Eurozéna 3,92 1,7 Eurozéna 3,58 -4,2 Eurozéna 2,68 -7,7
USA 5,25-5,5 25 USA 5,59 -0,1 USA 5,46 -3.2 USA 4,44 -7,5
UK 5,25 0 UK 0,81 0,1 UK 5,12 -4,4 UK 4,11 -6,8
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
OIN 5,15 0,0 1Y 4,63 -2,0 1Y 3,64 -5,3
1w 5,77 0,0 1w 3,88 0,4 2Y 4,21 -2,0 2Y 3,22 -7,2
2W 5,79 0,0 3Y 4,05 -2,0 3Y 2,98 -9,3
iM 5,78 0,0 M 3,84 -4,3 4Y 3,98 -5,0 4Y 2,84 -9,3
3M 555 0,0 3M 3,92 1,7 5Y 3,96 -3,0 5Y 2,76 -9,2
6M 5,20 1,0 6M 3,87 0,3 10v 4,00 -3,0 10Y 2,68 -7,7
1y 4,57 2,0 1Y BYI5 1,9 15Y 4,06 -5,0 15Y 2,70 -6,8
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. CcDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bps zm.
FRA 1x4 5,20 4,0 FRA 1x4 3,80 -2,0 1Y 9 0,0 Mad'arsko 128 0
FRA 3x6 4,76 10,0 FRA 3x6 3,58 -4,2 2Y 13 0,0 Polsko 72 0
FRA 6x9 4,16 17,0 FRA 6x9 3,30 -5,9 5Y 33 0,1 Slovensko 30 0
FRA 9x12 3,89 19,0 FRA 9x12 3,04 -7,7 10Y 45 0,2 Irsko 22 0
Portugal. 37 0

Zdroj dat: Bloomberg, Reuters, CSOB

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |0dhad | skutenost | konsenzus | predchozi |

USA 8:30 Projev Loganové 04/2024

SR 9:00 Inflace 03/2024 0,1 2,3 0,1 2,2 0,5 34
Polsko 10:00 Inflace 03/2024 *F 0,2 1,9
EMU 11:00 Primyslova vyroba 02/2024 0,8 -5,5 -3,2 -6,7
EMU 14:00 Projev Laneho na konferenci 04/2024

USA 14:30 Podnikatelska nalada ve staté N.Y. 04/2024 -5 -20,9

USA 14:30 Maloobchodni trzby 03/2024 0,4 0,6

USA 14:30 Maloobchodni trzby - bez aut, benzinu a stav. materialu  03/2024 0,4 0

USA 16:00 Podnikatelské zasoby 02/2024 0,4 0

USA 16:00 Index stavitelt rodinnych domu 04/2024 51 51

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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