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11:00 Mira nezaméstnanosti 03/2024 6,5 6,5

USA 14:30 PrirGstek pracovnich sil - bez zemédélstvi 04/2024 193 240 303

USA 14:30 Mira nezaméstnanosti 04/2024 3,8 3,8

USA 16:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach ISM 04/2024 52 51,4
NAPRi¢ TRHY

e Sazby klesaji na 5,25 %, jejich ocekadvana trajektorie se vSak posouva vyse
e Koruna se po zasedani pokousi testovat 25,00 EUR/CZK
e Eurodolar vyhlizi dubnové payrolls

Mény % zm. CNB véera pomérem 7:0 snizila irokové sazby o dal$ich 50bps z 5,75 % na 5,25 %. Nova prognéza
EURICZK 2406 05 vSak soucasné prinesla vysSi o¢ekavanou trajektorii sazeb a od dalSiho zasedani indikuje “opatrnéjsi”
' ' snizovani sazeb po 25bps - na konci roku tak prognéza predpoklada 3mési¢ni PRIBOR na urovni 4,30

EUR/PLN 4,33 0.2 %, €0z je vyrazné vice nez v unoru (2,93 %).

EUR/HUF 3894 03 Posun trajektorie sazeb smérem vzhiiru jsme sice predpokladali, a to hned z nékolika diivodd -

EUR/USD 107 0.1 vzhledem ke slab$i koruné, vy§Simu HDP (revize z 0,6 % na 1,4 %) a vy$$im ocekavanym sazbam v
zahrani€i. Mira navyseni trajektorie sazeb nas vSak prekvapila.

EUR/CHF 0,98 0,5 - , - . . \ Lo vl . - v
Navic je tfeba vzit v potaz, Ze bankovni rada i smérem k nové “jestfabi” prognéze komunikuje spise

USD/JPY 153,65 -0,5

pro-inflaéni rizika.
Diuhopisy bps zm. A kromé toho nova prognéza pocita stale s neutralni sazbou na 3,0 % (1 % reélna + 2 % inflacni
ocekavani), vuci cemuz se vétsina bankovni rady bude podle guvernéra pravdépodobné vymezovat -

Cesko 2Y 4,23 3 Do A . .

- o' finalni destinaci v priméru vidi spiSe v blizkosti 3,5 %.
Eurozona 2Y 3,00 3 To vie jsou faktory, které mohou vést v nasledujicich mésicich k vyrazngjsi opatrnosti pfi snizovani
USA 2Y 4,88 -6 urokovych sazeb. Pfedpokladame proto jiz pouze jedno snizeni sazeb o 50bps (v ¢ervnu) a nasledné
Cesko 10Y 4,35 -3 snizeni o 25bps v srpnu, zafi, listopadu a prosinci na 3,75 % na konci roku 2024 (revize z 3,50 %).
Eurozéna 10Y 2,55 3 Odhad sazeb pro konec roku 2025 ponechavame beze zmény na 3,50 %.
USA 10Y 457 ) Rizika jsou po véerejSim zasedani vychylena spiSe smérem k vysSi trajektorii sazeb v tomto roce

' i (smérem ke 4,0-4,25 %). Na druhou stranu prvotni reakce koruny na zasedani CNB byla natolik

Kreditni marze bps zm. pozitivni, Ze za¢ina byt oproti nové prognéze naopak silnéjsi (25,00 versus 25,20 EUR/CZK pro Q2
iTRAXX Banky BBB 63 1 2024) a muze rychle prestat hrat do této chvile zabéhlou roli “pro-inflacniho” rizika.
Italie CDS 5Y 46 -1
Spanélsko CDS 5Y 26 -1
Akcie % zm.
PX 7 0,1
DAX 17897 -0,2
Komodity % zm.
Zlato 2304 -0,6
Ropa Brent 83,7 0,1 Jan Bure$
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TRHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 2485 - 25,05 EUR/USD 1,060 - 1,080 USD/CZK 23,01 - 23,63
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 24,70 - 25,20 EUR/USD 1,060 - 1,090 USD/CZK 22,66 - 24,00
Koruna Eurodolar
Korelaéni matice FX kurzii Koruna po zasedani CNB v reakci na jesttabi Par EUR/USD se i nadale obchoduje kolem
vyznéni prognézy i komentafe (viz Uvodnik) urovné 1.07. Vcerej$i predskokan dnesnich
z L [a) N R - - . . . .
jar =) %) zacala posilovat a atakovala hranici 25,00 americkych payrolls - tydenni poéty novych
o I =) Cox o - o . . " ) .
= z z EUR/CZK. Dnes se je$té mize pozornost stocit k Zzadosti o davky v nezaméstnanosti - se obesly
LDu a a detailim progndézy rozebiranym tradicné na bez prekvapeni (208 vs. ocekavanych 211 tisic) a
setkani s analytiky. na eurodolar tak vliv nemély. Stejné tak se bez
EUR/CZK 0,32 0,07 0,07 Celkové nam v tuto chvili pfijdou sézky trhu pro prekvapeni obesel projev hlavniho ekonoma ECB
EUR/PLN 0,21 0,35 Ceské sazby na konec tohoto roku jako pfili$ Lanea, ktery potvrdil, Ze ECB bude ve svém
EUR/HUE 0.02 vysoké (FRA ukazuji 4,25-4,50 %). | proto jiz rozhodovani i nadale zohledfiovat primarné

korelace 30 min zmén (za 5 dni)
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Ceskoslovenska obchodni banka, a.

nec¢ekame od domacich fundamentd pro korunu v
nejblizSich tydnech novou vyraznéjsi vzpruhu.
Navic (jak piSeme vySe), pfipadné dal$i zisky
koruny by z ni mohly udélat rychle proti-inflaéni
faktor (vracejici do hry rychlejsi pokles sazeb).
Nevylucujeme sice, Ze se koruna v nejblizSich
dnech muize znovu pokusit testovat 25,00
EUR/CZK, pro jeji uspéch vSak budou o poznani

Zi globalni faktory - zejména pohyb
zahrani¢nich sazeb ¢i eurodolaru.
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zvefejriovana data ("data-dependent”).

Dnes odpoledne budou publikovany dubnové
payrolls. Jsme o néco méné optimisticti nez trh,
coz by mohlo euru lehce pomahat. Pozdéji
odpoledne bude je$té zvefejnén dubnovy index
ISM ve sluzbach.
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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 5,25 -50 CR 550  -2,0 CR 4,78  -30 CR 4,15 -5,0
Madarsko 7,75 -50 Madarsko 7,48 -1,0 Mad’arsko 7,27 -7,0 Mad’arsko 6,95 -9,5
Polsko 5,79 =75 Polsko 5,86 0,0 Polsko 5,82 0,2 Polsko 5,30 -9,0
Eurozéna 4,50 25 Eurozéna 3,85 2,8 Eurozéna 3,58 -3,1 Eurozéna 2,83 -3,9
USA 5,25-5,5 25 USA 5,60 0,3 USA 5,48 -3.1 USA 4,50 -5,1
UK 5,25 0 UK 0,81 0,1 UK 511 -3,9 UK 4,25 -8,1
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
OIN 5,15 0,0 1Y 4,82 5,0 1Y 3,69 -3,1
1w 5,76 0,0 1w 3,86 5,6 2Y 4,47 5,0 2Y 3,35 -4,4
2W 5,77 -1,0 3Y 4,30 2,0 3Y 3,16 -6,2
iM 5,72 -1,0 M 3,88 0,4 4Y 4,22 1,0 4Y 3,02 -3,8
3M 5,50 -2,0 3M 3,85 2,8 5Y 4,17 -1,0 5Y 2,93 -4,1
6M 5,13 -3,0 6M 3,83 33 10v 4,15 -5,0 10Y 2,83 -3,9
1y 4,63 -2,0 1Y BYE 3,2 15Y 4,19 -4,0 15Y 2,83 -3,9
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. CcDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bps zm.
FRA 1x4 5,19 -1,0 FRA 1x4 3,74 -2,8 1Y 10 0,0 Mad'arsko 125 0
FRA 3x6 4,78 -3,0 FRA 3x6 3,58 -3,1 2Y 14 0,0 Polsko 73 0
FRA 6x9 4,34 -2,0 FRA 6x9 3,37 -5,4 5Y 33 0,0 Slovensko 30 0
FRA 9x12 4,15 -3,0 FRA 9x12 3,19 -5,4 10Y 45 0,0 Irsko 22 0
Portugal. 36 0

Zdroj dat: Bloomberg, Reuters, CSOB

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |0dhad | skutenost | konsenzus | predchozi |

Francie 8:45 Prumyslova vyroba 03/2024 -0,3 0,7 0,3 1,4 0,2 -0,8
UK 10:30 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 04/2024 *F 54,9 54,9
EMU 11:00 Mira nezaméstnanosti 03/2024 6,5 6,5
Belgie 11:00 Mira nezaméstnanosti 03/2024 55
USA 14:30 PrirGstek pracovnich sil - bez zemédélstvi 04/2024 193 240 303
USA 14:30 PrirGstek pracovnich sil - v soukromém sektoru 04/2024 143 195 232
USA 14:30 Mira nezaméstnanosti 04/2024 3,8 3,8

USA 14:30 Prdmérna hodinova mzda 04/2024 0,3 4 0,3 4,1
USA 16:00 Index nakupnich manazer(i ve sluzbach ISM 04/2024 52 51,4

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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