Euro poskakuje na 1,20

Euro sa vratilo tesne pod hladinu 1,20. Hoci trhovo zaloZzené
ocCakavania pocitaju s pravdepodobnostou zvysenia sadzieb
americkym fedom v rozmedzi 43 az 55%, anketa CNBC
naznacuje vyssiu, az 76 % pravdepodobnost’. Pokial sa
pravdepodobnost’ a teda aj trhové ocakéavanie priklonia
smerom k decembrovému zvySeniu, mozeme ocakavat
apreciacné tlaky na dolar. Dilemu fedu spdsobuje fakt, ze
zatial’ Co rast cien tovarov a sluzieb stale koketuje z
historickymi minimami, ceny aktiv v poslednych rokoch
rastu prilis rychlo.

Ceska koruna

Ceska koruna sa usadila nad tiroviiou 26 kortin za jedno euro.
V kratkom obdobi méze mat’ na korunu negativny vplyv
repatridcia dividend. Len za mesiac jul odtiekli do zahranicia
dividendy v hodnote 38 mld. kortin. V dosledku tak vysokého
odlivu skoncil bezny ucet platobnej bilancie schodkom 27
mld. kortin (na obrazku). Vynosy zahrani¢nych vlastnikov v
CR dosahuji roéne 400 mld. kortn. Cast’ tychto ziskov sa
reinvestuje, avsak priblizne dve tretiny mieria do zahranicia.

Dlhopisy

Po predchadzajucich poklesoch vynosovej krivky nemeckych
Statnych dlhopisov, vynosy v poslednych dvoch tyzdioch
nabrali opacny smer. Krivka sa virtualne posunula paralelne
nahor o 8-11 bps. Podobné paralelny pohyb nastal aj na
krivke slovenskych vladnych dlhopisov, ktora sa posunula
nahor priblizne o 9 bps. Rast vynosov znazoriuje obrazok.
Uplne hore aktualna vynosova krivka, v strede krivka z pred
dvoch tyzdnov, spodné krivka - september 2016.
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Americky index S&P 500 prekrocil psychologicku —_— Ll -~

: o ; S 1877.07 1881.06 4 141.03%
hra}mcu 2500 bodov. B?/01v(rastovy) _trh zapocaty na ’ e P 5 33
zac.latku roku 2999 trva uz 105 mesiacov. Investori, k'[OI‘l. Tl e % o022%
by index nakupili na zaciatku tohto trendu by v sucasnosti 907,42 19092 % o
dosiahli 343% zhodnotenie (total return). Tabul'ka vpravo 192109 192908 o8 385.27%
zobrazuje dlzku a magnitadu bycich trendov. Najdlhsi 1932.07 1038.02 2 137.32%
rast, ktory zacal v roku 1988 a trval 153 mesiacov, 1635,04 1937.02 u 115.38%
priniesol 516,37% zhodnotenie. Podobne dlhy trend 1942.05 194605 50 138.52%
(zaciatok v roku 1975) potesil investorov 391% 1949,07 1961.12 151 41353%
zhodnotenim. Priemer dizky trvania rastovych trendov je 196207 1968.12 E] 91.44%
67 mesiacov s priemernym vynosom 178,94%. Aj ked’ 1970.07 197301 /) 56.63%
nevieme kedy sucasny rast skonci, s istotou sa zaradi 1975.01 1987.08 153 391.13%
medzi najdlhsie trvajice a najvynosnejsie. Medvedi trh 1988.01 2000.08 153 516.37%
(klesajuci), ktory nahradzuje rastici trh v priemere 2003.03 2007.10 57 83.90%

vymaze 38% dosiahnutych ziskov.
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West Texas Intermediate nad 50 USD o T s e Bt e

Ropa WTI dostala nad uroven 50 USD za barel, kde sa I
naposledy obchodovala v druhej polovici méja. Rope
pomahali dva kl'icové faktory a to pokles produkcie v
krajinach OPEC, a zvysenie odhadu dopytu po rope v roku
2017 a 2018. Strnast’ ¢lenny kartel OPEC vyprodukoval
auguste 32,76 milionov barelov denne (vid’ obrazok), ¢o je
denny pokles oproti jalu o 79 100 barelov. Kartel tiez
zvysil odhad spotreby ropy na 96,77 mbd v tomto roku a
98,12 mbd v budicom roku. Globalny hospodarsky rast sa
tak odzrkadl'uje v dopyte po komoditach.
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