Public

www.csob.cz/Analyz

DENNI FINANCNI ZPRAVO J

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

l’]tery 23.04.2024 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 e
Lmm |y | mim L yly L mm ]y | m/m | yly

10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 04/2024 *P 46,5 46,1

EMU 10:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 04/2024 *P 51,8 51,5

Madarsko 14:00 Hlavni urokova sazba v % 04/2024 7,75 7,75 8,25

USA 15:45 Index nakupnich manazer( v primyslu PMI 04/2024 *P 52 51,9
NAPRi¢ TRHY

Cesko v pasti NIMBYsmu

T. Holub preferuje snizeni sazeb o 50bps

Prijde dalsi zlepSeni PMI v eurozoné, které pomtiZe euru?
e MNB srazi sazby o dalsich 50 bazickych bodti

Mény % zm. Restart Ceska. Republika v pohybu. Cesko musi zrychlit. The country for the future. To vée jsou ndzvy
strategii, jak modernizovat tuzemskou ekonomiku v rezii hlavnich politickych stran. Jejich vychozi

EUR/CZK 25,28 0,1 I R — . ) 7™
premisa je bezpochyby pravdiva — Cesko ma v8echny predpoklady prosperovat a hrat prvni ligu

EUR/PLN 4,32 0.2 spole€né s vyspélymi zapadnimi staty. Na cesté nas v3ak ¢eka spousta vyzev. A nejde pfitom pouze o

EUR/HUF 394,3 0,0 pro-ristové legislativni zmény, ale také o mentalni vyhybku napfi¢ spole&nosti.

EUR/USD 1,07 0,0 Dobrym pfikladem je nedavna debata o vysokorychlostni Zeleznici. Starostové dotéenych obci sice
chapou potfebu takové vystavby, ale zaroven Fikaji, ze ,nechtéji narusit klid a pohodu na vesnici®.

EUR/CHF 0,97 0,1 , M . e x s . L L v s
Proto musi rychlovlaky prosté zpomalit. A idealné byt skryty v tubusu, coz celé investici jen stézi zajisti

USD/JPY 154,85 0,1

rozumnou miru navratnosti. Zvyseni meziregionalni mobility by pfitom skrze rychlou (a ekologickou)
Dluhopisy bps zm. dopravu mohlo pozvednout regiony a zarover sniZit tlak na bydleni v nejvétSich méstech.
Jde o ukazkovy pfiklad fenoménu NIMBY (,Not In My BackYard®). Jen at se stavi, ale rozhodné ne

Cesko 2Y 401 3 pobliz mé, nebo dokonce pfimo na mém ,dvorku®. Tento pfistup je jesté silnéjsi na tuzemském
Eurozéna 2Y 2.97 nemovitostnim trhu. Hlavni problém nabidkové strany jsou zdlouhava povolovaci fizeni — ekani na
USA 2Y 4,97 0 stanoviska dotéenych organd, feSeni odvolani nebo prezkumy stanovisek — ktera typicky zaberou
Cesko 10Y 4,28 -5 nejdelSi ¢as v ramci celé vystavby. Spole¢né s tim vSak nedostupnost vlastnického bydleni snizuje
Eurozéna 10Y 2,49 1 pravé NIMBYsmus, ktery vehementné blokuje novou vystavbu a brani dalSimu rozvoji. Pfikladem
budiz mnozici se petice mezi obyvateli sidliSt proti ¢asto rozumnému rozsifovani o nové panelové
USA 10Y 4,62 1
domy...
Kreditni marze bps zm. To vSe ilustruje souasné Cesko. Chceme byt moderni ekonomikou pro 21. stoleti, ale hlavné nic
iTRAXX Banky BBB 65 2 neménit. Misto NIMBYsmu potfebujeme YIMBYsmus. Stejné jako zasadni legislativni zmény, které
télle CDS 5Y 47 - umozni aktivni rozvoj a modernizaci tuzemské ekonomiky. V nékterych oblastech jsme jiz vykrogili

N spravnym smérem, pro transformaci ekonomiky a prolomeni pasti stfedniho pfijmu je vSak potfeba
Spanélsko CDS 5Y 26 0 nebat se razantnéjsich zasahu. Jen tak totiz budeme schopni znovu nakopnout ekonomiku a zaroven
zajistit svizné a udrzitelné tempo konvergence k nejvyspélejSim ekonomikam.

Akcie % zm.
PX 8 0,7
DAX 17861 0,7
Komodity % zm.
Zlato 2327 -2,7
Ropa Brent 87,2 -0,2 Dominik Rusinko
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Denni FX vyhled EUR/CZK 2520 - 25,40 EUR/USD 1,060 - 1,080 USD/CZK 23,33 - 23,96
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 2500 - 25,550 EUR/USD 1,045 - 1,090 USD/CZK 2294 - 24,40
Koruna Eurodolar
Korelaéni matice FX kurzii Koruna se na zac¢atku tydny nepousti do vétSich Déni na eurodolaru bylo véera nezajimavé s tim,
W a akci a s minimalni volatilitou se drzi tésné pod Ze Sance na vys$i volatilitu pfichazi dnes. Tu by
= =) an hladinou 25,30 EUR/CZK. Nic na tom nezmeénil mobhla vygenerovat pfichozi makrodata v podobé
o I 2 R . s . . | . .
= z z ani vcerejSi komentdi Tomase Holuba, ¢lena podnikatelskych nalad v eurozoné. Indexy PMI by
a a a bankovni rady CNB, ktery na poslednim se totiz mohly posunout opét o néco vyse, coz by
hlasovani zvedl ruku pro razantnéjSi snizeni mohlo vyvolat dojem, Ze hospodarské oziveni
EUR/CZK 013 014 1005 sazeb o 75bps. Aktualné vak jiz T. Holub nevidi nabira na sile. Pokud se pak kompozitni PMI
EUR/PLN 0,24 0,03 davod zrychlit tempo poklesu sazeb, at' jiz kvli usadi bezpec¢néji nad hranici 50 bodt mohl by z
EUR/HUE 0.05 oziveni Ceské ekonomiky nebo pozdéjSimu toho eurodolar alesporn kratkodobé profitovat.

uvolnéni ménové politiky v zahrani¢i. Jde tak o
dal$i potvrzeni naSeho vyhledu, ktery podita 2.
kvétna s redukci sazeb o 50bps.

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

Impl. volatilita 3M % p.b.
EUR/CZK a7 -0,02
EUR/PLN 5,8 -0,08
EUR/HUF 7,2 -0,09
EUR/USD 6,2 -0,25
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 2671 1,1
Méd (USDIt.) 9868 0,0 Regionalni Forex
Dnes odpoledne zasedd madarska centraini
banka, kterd by méla snizit zakladni sazbu o
dalSich 50 bazickych bodu. Hlavni Urokova sazba
MNB tedy i po dneSnim zasedani zlstane
relativné vysoko (na 7,75 %) a to jak v
regionalnim kontextu, tak s ohledem na miru
inflace, ktera jiz klesla pod 4 %. Nicméné MNB
jednak dobre vi, Ze inflace ve druhé poloviné roku
zrychli a jednak bere v potaz stabilitu forintu.
Cyklus  snizovani Urokovych sazeb bude
kazdopadné pokraovat i po tomto zasedani,
pficemz komentaf MNB by mél indikovat, Ze i v
kvétnu pujde MNB dolli o dalSich 50bps.
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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 552  -1,0 CR 4,70 0,0 CR 4,05 -8,0
Madarsko 8,25 -75 Madarsko 7,66 -2,0 Mad’arsko 7,50 20,0 Mad’arsko 7,06 -3,0
Polsko 5,79 =75 Polsko 5,86 0,0 Polsko 5,83 -2,0 Polsko 5,38 -8,1
Eurozéna 4,50 25 Eurozéna 3,89 -0,1 Eurozéna 3,60 2,1 Eurozéna 2,80 -0,6
USA 5,25-5,5 25 USA 5,58 -0,3 USA 5,49 0,0 USA 4,52 -0,7
UK 5,25 0 UK 0,81 0,1 UK 5,05 -5,2 UK 4,17 -3,7
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
OIN 5,15 0,0 1Y 4,62 -6,0 1Y 3,67 -1,9
1w 5,76 0,0 1w 3,87 -2,5 2Y 4,20 -8,0 2Y 3,29 -3,8
2W 5,79 0,0 3Y 4,07 -9,0 3Y 3,08 -3,5
iM 5,74 0,0 M 3,82 -1,8 4Y 4,03 -9,0 4Y 2,96 -2,9
3M 5,52 -1,0 3M 3,89 -0,1 5Y 4,00 -11,0 5Y 2,88 -2,4
6M 5,17 -1,0 6M 3,85 0,4 10v 4,05 -8,0 10Y 2,80 -0,6
1y 4,59 0,0 1Y &3 0,2 15Y 4,07 -11,0 15Y 2,82 0,3
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. CcDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bps zm.
FRA 1x4 5,12 0,0 FRA 1x4 3,79 -1,4 1Y 9 0,0 Mad'arsko 125 -2
FRA 3x6 4,70 0,0 FRA 3x6 3,60 -2,1 2Y 13 0,0 Polsko 72
FRA 6x9 4,17 0,0 FRA 6x9 8188] -4,9 5Y 33 0,0 Slovensko 30
FRA 9x12 3,97 -1,0 FRA 9x12 3,12 -4,8 10Y 45 0,0 Irsko 22
Portugal. 36 -1

Zdroj dat: Bloomberg, Reuters, CSOB

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |0dhad | skutenost | konsenzus | predchozi |

Francie 9:15 Index nakupnich manazerd v primysiu 04/2024 *P 46,8 46,2
Némecko 9:30 Index nakupnich manazerd v primysiu 04/2024 *P 42,7 41,9
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 04/2024 *P 46,5 46,1
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 04/2024 *P 51,8 51,5
Polsko 10:00 Maloobchodni trzby 03/2024 15,2 6,9 -0,9 6,1
UK 10:30 Index nakupnich manazer( v primyslu PMI 04/2024 *P 50,4 50,3
UK 10:30 Index nakupnich manazer(i ve sluzbach 04/2024 *P 53 53,1
Polsko 14:00 Penézni zasoba M3 03/2024 0,8 7,8 1,4 7,4
Madarsko 14:00 Hlavni urokova sazba v % 04/2024 7,75 7,75 8,25
EMU 14:30 Projev Nagela 04/2024
USA 15:45 Index nakupnich manazer( v primyslu PMI 04/2024 *P 52 51,9
USA 16:00 Prodej novych domu 03/2024 669 662
USA 19:00 2leta aukce 04/2024 69

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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