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Vystup séfa centralni banky

Séf americké centralni banky ve svém pate¢nim pro-
jevu potvrdil pokracujici ekonomické zotavovani.
Soucasne ale spise uklidnoval trhy tvrzenim, ze zpfis-
néni ménové politiky neni na pofadu dne. V patek
pak podrobné informoval o tom, pro¢ povazuje na-
rust inflace jako docasny. Mimo jiné je zpusobena ca-
sove omezenym nabouranim odberatelsko-dodava-
telskych retézcu. Centralni banka tak udajné zustane
| nadale zdrzenliva ohledné pripadného zvysovani
urokovych sazeb.

Zvedani sazeb je do budoucna podminéno prede-
vsim smérovanim ekonomiky k plné zameéstnanosti.
Za predpokladu dobré kondice na trhu prace mohou
oyt ale jiz tento rok omezeny mesicni nakupy americ-
Kych statnich dluhopisu a cennych papiru zajisténych
nypotékou do bilance centralni banky. Zamestnanos-
ti by mohl pomoci rust pracovnich mist diky znovuo-
tevieni nékterych skol ¢i zmirnéni omezeni péce o
déti. Zaznélo také, ze zde mame nemala rizika spo-
jena s sirenim varianty Delta, coz je jasny argument
pro setrvani aktualné nastavené menové politiky.

Reakce akciovych trhu

Americké akcie se po proslovu obchodovaly vyse, pfi-
cemz index S&P 500 dosahl rekordniho maxima. Po-
sililo 9 z 11 hlavnich sektoru v ramci indexu S&P 500.
Nejvyssi rust zaznamenaly energetické spolecnosti.
Vystoupeni $éfa centralni banky USA Jeromea Powe-
lla uklidnilo obavy z nac¢asovani snizovani urokovych
sazeb a vyvolalo mezi investory pred vikendem na-
kupni naladu. Investori tak jednoznacné dospéli k na-
zoru, ze centralni banka nesignalizuje néjaky spech

é vystoupeni Powella

na zprisneni menové politiky. Technologicky index
Nasdaq si pfipsal vice nez 1 %, kdyz zaznamenal jiz
sesty rust béhem posledni sedmi dni. Nasdaq zaro-
ven zavrel na rekordnim maximu 15 129 bodu.

Vyvoj dolaru
Naopak dlouho ocekavané vystoupeni $éfa Fedu
v Jackson Hole pfineslo dolarovym bykum lehké zkla-
mani. Vyhled pomalejsiho zvedani urokovych sazeb
Ficinil lehké oslabeni dolaru. Z patecniho vystu-
pu guvernéra Powella profitovala zejména rizikovéjsi
aktiva, vcetné koruny. Kurz se posunul smeérem k hra-
nici 25,50 za euro.

Reakce dluhopisovych trhu

Vynosy statnich dluhopisu v reakci na vystoupeni
mirne klesly, jejich ceny tak zhodnotily. Kdyz se nyni
podivame na vynosovou krivku (vynosy americkych
statnich dluhopisu se splatnosti kratsi nez jeden rok
az po 30 let), tak vidime v delsim ¢asovém horizontu
pomalejsi narust urovné vynosu (tzv. zplosténi vyno-
sové krfivky). To nam muze indikovat, ze trh olekava
ve vzdalenégjsi budoucnosti oslabeni ekonomického
rustu. | proto nékteri analytici neocekavaji, ze by de-
setilety vynos amerického statniho dluhopisu preko-
nal letosni maximum kolem 1,75 % z konce Ctvrtleti.

Ekonomické ukazatele

Na ekonomiku, financni trhy a ménovou politiku maji
dopad predevsim nasledujici makroukazatele. Patec-
ni zprava ministerstva obchodu ukazuje, ze mzdy
v USA rostou a Americané dale zvysuji uspory. Zda
se, ze inflace dosahla vrcholu, coz by mohlo zachovat
kupni silu domacnosti. Podniky také dopliuji zaso-
by a vyvazeji vice zbozi, coz naznacuje, ze zpomaleni
rustu v tomto Ctvrtleti by se v dalsSim obdobi mohlo
lehce odrazit.

Cenovy index vydaju na osobni spotfebu (PCE), kte-
ry nezahrnuje slozky potravin a energii, se v ¢ervenci
vysplhal pouze 0 0,3 %. To byl nejmensi narust za pét
mésicu. Za 12 mésicu do Cervence vzrostl tento ceno-
vy index PCE o 3,6 %. Zakladni cenovy index PCE je
pravé preferovanym méritkem inflace pro FED. O ten
se centralni banka opira, ze neni zapotrebi panikafrit
z narustu cenové hladiny.
Ing. Richard Bechnik
Investicni analytik Fincentrum & Swiss Life Select a.s.
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