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onisky rok byl pro akciové

investory jizdou na hor-

ské draze. Akciovy index

newyorské burzy Dow Jo-
nes se pohyboval od desetipro-
centni ztraty vinoruaz po ¢tr-
nactiprocentni zisk v prosinci.
Nejvétsim faktorem ristu byl
analytikiim navzdory Donald
Trump.

Co u americkych akcif ¢ekat
letos? Je preslapovani indexu
Dow Jones pod 20 tisici body
jen nadechnutim pred velkou
jizdou, nebo zac¢ina korekce?
Osobné jsem pro mirny optimi-
smus. Americka ekonomika do-
stane impulz v podobé snizova-
nidaniazvySovani statnich vy-
dajii. Hrozbouje vSak neutizena
inflace, ktera téméf jisté prekro-
¢i soucasny infla¢ni cil americ-

ké centralni banky, a také rist
zadluZeni. To uz nyni tlaci vy-
nosy dluhopist vzhiiru. Fed ma
vsakvruce bezpecnostni pojist-
ku zvySovani tirokovych sazeb.
Letos ocekavana tfi zvySovani
po 0,25 bodu jsou neutralnim
scénarem. Pokud by ekonomika
nezareagovalana zvySené vlad-
nivydaje, mtize zlistat jen ujed-
noho navys$eninakonci prvniho
Ctvrtleti.

Jsem ale optimisticky a ne-
divil bych se, pokud by naopak
Fed musel byt pfi navySovani
Ze podobny vyvoj bude nasle-
dovat také v Evropé. Ta se vSak
letos bude potykat s politicky-
mi vyzvami, jejichZ ekonomic-
ky dopad je zatim pfilis slozité
odhadovat.



