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Némecko 8:00 Vyrobni ceny 03/2024 0,2 -2,9 0,1 -3,3 -0,4 -4,1

NAPRI& TRHY

e Proc¢ je ¢eska koruna odolnéjsi vici silnému dolaru?
o Ceskd koruna osciluje v blizkosti 25,30 EUR/CZK
e Izraelsky utok na Iran vrétil eurodolar k 1,06

Mény % zm. Ceska koruna v poslednich dnech jako by byla trochu odoln&jsi vii&i vy$8im americkym vynostim a
EURICZK 2528 01 silnéjSimu dolaru. Od zac¢atku roku trhy vyrazné prehodnotily svij pohled na politiku amerického Fedu -
' ' slusny vykon trhu prace a relativné vysoka jadrova inflace vedly k vyraznému oddaleni a snizeni sazek

EUR/PLN 4,34 0.0 na pokles americkych sazeb v tomto roce. Americké dvouleté trzni sazby proto vyskogily skoro o jeden

EUR/HUF 394,3 0.3 procentni bod z 4,30 na 5,20 %. A draz$i dolarové penize se logicky tolik nelibi “zbytku svéta” -

EUR/USD 1.06 03 zejména rozvijejicim se trham, kde Castokrat jiz zacal pokles urokovych sazeb. K takovym patfi i
Cesko, a proto se koruna velmi lehce dostavala v prib&hu tnora a bfezna pod tlak.

EUR/CHF 0,97 -0,1 P . - 2 o - . . vy ey o . o .
Posledni tydny jako by na ni v§ak dal$i rast americkych trznich sazeb jiz pfili§ nepusobil. Divod je

USD/JPY 154,65 0,2

jednoduchy - s americkymi vynosy zacaly na trzich rist i ty ¢eské. Trhy tak zacaly vyrazné
Dluhopisy bps zm. pFehodnocovat své sézky také na snizovani sazeb v Cesku a uz rozhodng CNB “netla&i” do
agresivnéjsich uvolnéni ménové politiky. To se koruné logicky libi a ma vétsi Sanci tlaky zvenci ustat.

Cesko 2Y 410 10 Je vSak velkou otazkou, zda jsou sou€asna oekavani na ¢eském trhu spravna. Za posledni mésic Sly

Eurozona 2¥ 2,98 8 vzharu vynosy po celé délce vynosové kfivky. Z naseho pohledu byl posun spravny zejména na del$im

USA 2Y 4,99 6 konci kfivky (10 let), kde na zac&atku roku trhy vidély aZ pfili$ nizko novou Uroveri rovnovazné urokové

Cesko 10Y 4,33 -20 sazby. Na druhé strané kratsi konec vynosové kfivky (2 roky) pravdépodobné v poslednich tydnech

Eurozéna 10Y 2,49 2 vyskogil az pfili§ a muZe podle nas lehce podceriovat moznosti a ochotu CNB v tomto roce snizit
sazby. Prostor pro dals$i rust ¢eskych sazeb na kratkém konci kfivky je podle nas v tuto chvili

USA 10¥ 4.65 6 jednoduse omezeny. A to neni pro korunu dobra zprava, protoze je historicky citliva praveé na pohyby

Kreditni marze bps zm. ro¢nich a dvouletych sazeb.

iTRAXX Banky BBB 67 -1

Italie CDS 5Y 49 -1

Spanélsko CDS 5Y 27 0

Akcie % zm.

PX 7 -0,9

DAX 17837 0,4

Komodity % zm.

Zlato 2379 0,7

Ropa Brent 86,9 -0,6 Jan Bures
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Denni FX vyhled EUR/CZK 2520 - 2540 EUR/USD 1,050 - 1,070 USD/CZK 2355 - 24,19
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 25,00 - 25,550 EUR/USD 1,045 - 1,090 USD/CZK 22,94 - 24,40
Koruna Eurodolar

Korelaéni matice FX kurzii Ceska koruna se pohybuje v relativng tésné VeerejSi americka data, ktera se nesla v lehce
blizkosti 25,30 EUR/CZK bez vyraznéjsich jestfabim stylu, jsou zapomenuta a pozornost je

z L o . . N . L. . e .
3 2 cg novych impulst. Vyroky z centralni banky (Jan upfena na Blizky vychod, kde Izrael naplnil svou
= z z Prochazka) podle ocekavani naznacuji, Zze hrozbu, Ze uskute¢ni odvetu za iransky raketovy
LDu a a rychlej$i uvolfiovani ménové politiky v tuto chvili utok, jez se odehradl minuly vikend. Eskalace
neni na stole. Na konci tydne predpokladame na geopolitického napéti tentokrat opravdu ucinila z
EUR/CZK 0,08 0,03 011 meénovém paru lehkou defenzivu. dolaru bezpeény pfistav, nebot ceny americkych
EUR/PLN 0,29 0,08 dluhopist  vzrostly (vynosy poklesly), pficemz
EUR/HUE 0.08 eurodolar propadl. Pohled trhu na geopolitické

korelace 30 min zmén (za 5 dni)
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Americké akciové trhy maji za sebou nevyraznou
obchodni seanci, kdyz hlavni indexy po vétSinu
véerejSiho dne hledaly smér. NejslabSim z tria
hlavnich index(i na Wall Street byl technologiemi
nabity Nasdag. Index DJIA dokazal uzavrit
véerej$i den s malym ziskem, kdyz ho vzhuru
tlacily predevSim akcie zdravotni pojiStovny
UnitedHealth. Akcie této spole€nosti se tento
tyden utrhly z fetézu a nyni mifi k vice nez 12%
tydennimu zhodnoceni poté, co v dutery tato
spole¢nost prezentovala optimisticka c&isla za
minuly kvartal.
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riziko, tak zl0stane patrné jeho primarnim
hybatelem, pfitemz posledni zpravy z iranu
hovofi o tom, Ze izraelsky Utok nebyl nikterak
masivni, coz by mohlo znamenat, Ze situace by
nemusela dale eskalovat. Averze k riziku tak
mobhla poklesnout a ulevit tak euru.
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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 553  -2,0 CR 471 -180 CR 4,13 -5,0
Madarsko 8,25 -75 Madarsko 7,69 0,0 Mad’arsko 7,52 -5,0 Mad’arsko 7,10 -4,0
Polsko 5,79 =75 Polsko 5,86 0,0 Polsko 5,86 -1,0 Polsko 5,43 -9,0
Eurozéna 4,50 25 Eurozéna 3,90 0,2 Eurozéna 3,62 1,8 Eurozéna 2,81 16
USA 5,25-5,5 25 USA 5,59 -0,2 USA 5,50 1,3 USA 4,54 4,2
UK 5,25 0 UK 0,81 0,1 UK 517 1,9 UK 4,25 2,8
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
OIN 5,15 0,0 1Y 4,67 -6,0 1Y 3,68 -0,9
1w 5,76 -1,0 1w 3,87 1,0 2Y 4,27 -7,0 2Y 3,32 3,8
2W 5,79 0,0 3Y 4,16 -5,0 3Y 3,10 0,6
iM 5,74 -2,0 M 3,86 2,7 4Y 4,11 -5,0 4Y 2,97 3,4
3M 5,53 -2,0 3M 3,90 0,2 5Y 4,10 -6,0 5Y 2,90 4,2
6M 5,18 -3,0 6M 3,84 0,1 10v 4,13 -5,0 10Y 2,81 1,6
1y 4,60 -4,0 1Y BYE 1,1 15Y 4,19 -3,0 15Y 2,82 4,2
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. CcDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bps zm.
FRA 1x4 5,12 -12,0 FRA 1x4 3,80 -0,2 1Y 9 0,0 Mad'arsko 128 0
FRA 3x6 4,71 -18,0 FRA 3x6 3,62 1,8 2Y 13 -0,1 Polsko 72 0
FRA 6x9 4,17 -22,0 FRA 6x9 3,36 1,8 5Y 33 -0,2 Slovensko 30 0
FRA 9x12 4,00 -23,0 FRA 9x12 3,15 3,6 10Y 45 -0,3 Irsko 22 0
Portugal. 37 0

Zdroj dat: Bloomberg, Reuters, CSOB

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |0dhad | skutenost | konsenzus | predchozi |

Némecko 8:00 Vyrobni ceny 03/2024 0,2 -2,9 0,1 -3,3 -0,4 -4,1

UK 8:00 Maloobchodni trzby 03/2024 0 0,8 0,3 1 0 -0,4
USA 16:30 Projev Goolsbeeho 04/2024
EMU 21:00 Projev Nagela 04/2024

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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