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DULEZITE OCEKAVANE UDALOSTI

9:00 Zapis z jednani bankovni rady 11/2025
EMU 11:00 HDP 3Q/2025 0,2 1,3 0,2 1,3
NAPRIC TRHY

o Evropsky pramysl v kladnych cislech, vykony jsou vSak velmi vahavé

o Ceskd koruna tézi z propadu dolaru
e Plosny vyprodej americkych aktiv zasahl i dolar

Mény % zm. Prtimys| v eurozéné podobné jako v Cesku roste tempem okolo 1 % — v zafi zrychlil na 1,2 % (z 1,1

EUR/CZK 2417 02 %), ale zaostal za o¢ekavanim trhu (1,9 % mezironé). To je klasicky ,nemastny neslany” vysledek.
Na jednu stranu vidime, Ze po dvou letech Gtlumu letos po del$i dobé skonci primysl v Evropé v

EUR/PLN 423 0.0 kladnych ¢islech. Tempo je vSak z historického pohledu velmi pomalé a budoucnost nejista.

EUR/HUF 384,3 -0,1

EUR/USD 116 03 Mezimésicné i po sezonnim ocisténi (a zohlednéni irské volatility) jsou data velmi rozkolisana a zatim
nepozorujeme zadné vyraznéjsi zrychlovani ristového momenta (posledni mésice pravé naopak).

BURIGHT 0:92 0.2 Data vybranych predstihovych indikator(i ukazuji sice na pozvolny optimismus smérem do budoucna

USDIIPY 154,57 01 — roste pocet novych objednavek, index nakupnich manazert (PMI) ¢i index primyslové divéry. Na

Dluhopisy bps zm. druhou stranu i zde zﬁstg'vé. viset fada otaznikl — napfiklad relativné slabé zahrani¢ni objednavky a
rozkolisanost nékterych indikatora.

Cesko 2Y 3,56 2

Eurozéna 2Y 2,03 2 Dal navic predpokladame, Ze ke konci roku s urgitym zpozdé&nim zaéne na evropsky priimysl

USA 2Y 3,59 2 negativné dopadat zavedeni vy§Sich americkych cel. To proto, Ze znacna ¢ast velkych evropskych

Gesko 10Y 4,54 1 exportért podle nas strategicky na americkém trhu produkci dotovala z jinych zdroji a vy¢kavala na

B 260 4 kroky konkurence (a taky trochu na finalni podobu cel). S blizicim se koncem roku mize nékterym

exportérum zaméfenym primarné na USA ,dochazet dech”. Sazime proto na doc¢asny Gtlum
USA 10Y 411 4 pramyslové aktivity na konci roku, ktery by mél byt vystfidan op&tovnym riistem hnanym kromé jiného
vys8imi rozpoctovymi vydaji Némecka a celkové rostoucimi evropskymi vydaji na obranu.

Kreditni marze bps zm.

ITRAXX Banky BBB 30 E S tim je konzistentni i na$ pohled na ¢esky primysl — kde letos predpokladame rist okolo 1 % a v

Italie CDS 5Y 21 0 pFistim roce jen o néco malo lepdi mezi 1-2 %. S tim, Ze samoziejmé mezi jednotlivymi sektory

Spanélsko CDS 5Y 15 0 zlstanou velké rozdily a téZko ¢ekat vyraznéjsi obrat k lepS§imu zejména v energeticky naro¢nych
odvétvich.

Akcie % zm.

PX 10 -2,8

DAX 24042 -1,4

Komodity % zm.

Zlato 4171 -0,6

Ropa Brent 63,1 0,7 Jan Bures

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. Financni trhy



http://www.csob.cz/Analyzy
http://www.csob.cz/Analyzy
http://www.csob.cz/Analyzy
http://www.csob.cz/Analyzy
http://www.csob.cz/Analyzy
http://www.csob.cz/Analyzy
http://www.csob.cz/Analyzy
http://www.csob.cz/Analyzy

Public

(@) Denni finan¢ni zpravodaj

]
csoB 14.11.2025
TrHY
Denni FX Vyhled * EUR/CZK 24,07 - 24,29 EUR/USD 1,156 - 1,172 USD/CZK 2054 - 21,01
T)'/denni FX Vyhled * EUR/CZK 23,98 - 24,40 EUR/USD 1,147 - 1,182 USD/CZK 20,29 - 21,27
* priblizné 90% interval spolehlivosti
Koruna Eurodolar

Korela¢ni matice FX kurzd

Ceska koruna zpevnila do okoli 24,20 EUR/CZK

Plosny vyprodej americkych aktiv zasahl vcera i

pravdépodobné prevazné diky pozitivnimu americky dolar a to pfesto, Ze komunikace Fedu

3 5 2 dopadu plogného vyprodeje americkych aktiv a smérem Kk prosincovému zasedani neni vibec

% E § propadu amerického dolaru. Z domaci scény jednoznaéna. Aktualni rétorika Fedu naznauje, Ze

2 2 2 jsme nové informace zasadniho charakteru ke sniZenl sazeh v prosinci by nemuselo dojft, coZ by

nedostali a netekame je ani dnes. | kdyZ jistou teoreticky mélo pomahat dolaru, ale déje se presny

EUR/CZK 034 017 001 pozornost samozfejmé miZe pritahnout zépis z opak, kdy s tim souvisejic! vjprode] akcil negativné
EUR/PLN 0,14 -0,07 posledniho zasedani CNB Pozitivni sentiment na zasghule ! dfjlai' 'Amerlcke’ mene I:\aVIC ne?onlalha]vl
. ! . . . . N N zpravy souvisejici s uzavirkou vlady, ktera ziejmé

EUR/HUF 0,05 Ceském devizovém trhu tak  pravdépodobné zpisobi to, Ze nékterd (fjnové) data nebudou

pretrva.

zvefejnéna ani dodatecné. Absence dat konec koncli

korelace 30 min zmén (za 5 dni R .
( ) bude pokracovat i dnes, a tak se trh bude zaméfovat

na komunikaci centralnich bank (v ¢ele s Fedem),
pficemz dulezity bude i vyvoj na trzich s rizikovymi

Impl. volatilita 3M % p.b. ’
aktivy.
EUR/CZK 3,8 0,27
EUR/PLN 4,0  -0,09
EUR/HUF 61 -0,12
EUR/USD 6,4 0,16
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 2902 0,2
Méd’ (USDI/t.) 10905 0,1 Akcie
Americky akciovy index S&P 500 véera oslaboval o
1,6 % a hlavni technologicky index USA Nasdaq o 2
%. Trhy vcera intenzivné propadaly. Obchodnici
vyrazné snizili ocekavani, ze Fed na prosincovém
zasedani snizi sazby. DlUvodem je nedostatek
ekonomickych dat kvdli viadnimu shutdownu. Fed uz
dvakrat snizil sazby, ale J. Powell zdGraznil, ze
prosincovy krok neni jisty. Trhy zlstavaji opatrné.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekéavané zmény 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 3,50 525) ¢R B155] 0,0 CR 3,60 0,0 CR 4,23 -1,2
Mad'arsko 6,50 -25 Mad'arsko 6,50 0,0 Mad'arsko 6,43 -3,0 Mad'arsko 6,68 -3,8
Polsko 4,50 525) Polsko 4,28 0,0 Polsko 3,91 5315 Polsko 4,37 =<3l
Eurozéna 2,00 -25 Eurozéna 2,06 1,6 Eurozoéna 2,05 0,9 Eurozéna 2,75 51
USA -.00-4.25 -25 USA 4,85 -0,1 USA 3,94 3,6 USA 3,95 4,4
UK 4,00 -25 UK 0,81 0,1 UK 3,73 -1,6 UK 4,18 3,5
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 3,50 0,0 1y 3,64 -0,7 1y 2,16 0,1
1w 3,51 -1,0 1w 1,88 -3,5 2Y 3,75 -0,7 2y 2,19 2,6
2W 3,53 0,0 3Y 3,86 -0,1 3y 2,28 3,1
M 3,53 0,0 M 1,88 0,5 4y 3,93 -0,8 4Y 2,34 3,4
3M 3,55 0,0 3M 2,06 1,6 5Y 3,99 -0,6 5Y 2,42 3,8
6M 3,58 0,0 6M 2,15 0,7 10Y 4,23 -1,2 10Y 2,75 51
1y 3,61 0,0 1y 2,23 1 15Y 4,38 =155 15Y 2E5 54
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 3,60 0,0 FRA 1x4 2,06 0,4 1y 10 0,0 Mad'arsko 106 1
FRA 3x6 3,60 0,0 FRA 3x6 2,05 0,9 2Y 13 0,0 Polsko 61 0
FRA 6x9 3,60 =150 FRA 6x9 2,01 18 5Y 25 0,0 Slovensko 34 0
FRA 9x12 3,65 -1,0 FRA 9x12 2,00 2,4 10Y 46 -0,1 Irsko 16 0
Portugal. 19 0

Zdroj dat: Bloomberg, Reuters, CSOB

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

N ) o rr e Em e e
yly --

8:05 Projev Escriva 11/2025
Francie 8:45 Harmonizovana inflace 10/2025 *F 0,1 0,8 0,1 0,9 0,1 0,9
Francie 8:45 Inflace 10/2025 *F 0,1 0,9 0,1 1 0,1 1
CR 9:00 Zapis z jednani bankovni rady 11/2025
SR 9:00 HDP 3Q/2025 *P 0,9 0,6
Spanélsko  9:00 Inflace 10/2025 *F 0,7 3,1 0,7 3,1 0,7 3,1
Spanélsko 9:00 Harmonizovana inflace 10/2025 *F 0,5 3,2 0,5 3,2 0,5 3,2
Polsko 10:00 Inflace 10/2025 *F 0,1 2,8
EMU 11:00 HDP 3Q/2025 0,2 1,3 0,2 1,3
EMU 11:00 Obchodni bilance 09/2025 1
EMU 11:30 Projev Eldersona 11/2025
USA 15:20 Projev Bostica o ekonomickém vyhledu 11/2025
EMU 16:00 Projev Laneho na konferenci 11/2025
USA 16:05 Projev Schmida 11/2025

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB“) v dobré vife a na zakladé pramen, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici
skutegnosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnancli & zmocnéncli nepfebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vigi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsaZena v tomto
dokumentu, a zaroveri CSOB negini zadné prohlaseni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pripadnou ztratu nebo $kodu, kterou maze klient
utrpét. CSOB jako aktivni Ggastnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuji informace obsazené v tomto
dokumentu. Bez predchoziho 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 predpist (dale jen ,ob¢ansky zakonik®), ani vefejnou nabidku podle § 1780 ob&anského zakoniku.
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