
Americký dolár   
Americký dolár v uplynulom týždni pokračoval v 
posilňovaní. Jeho kurz sa v piatok dostal až na 1,1680 ale deň 
uzatváral na vyšších hodnotách 1,1740. V krátkom období 
bude na dolár pôsobiť očakávaná zmena v americkom 
daňovom systéme. Zníženie korporátnej sadzby dane z 35% 
na 20% by mohlo spôsobiť repatriáciu offshore dolárov a byť 
krátkodobo dolár- pozitívne. V stredne a dlhodobom 
horizonte bude zvýšený deficit a prehĺbený schodok 
zahraničného obchodu negatívne pôsobiť na americkú menu.

Česká koruna
Koruna sa od začiatku mesiaca drží pod hladinou 26 Kč za 
dolár a len za posledný týždeň posilnila o viac ako 0,7%. 
Česká mena apreaciuje štvrtý týždeň za sebou. Na korunu 
pozitívne pôsobí akcelerujúca inflácia. Jej medziročná miera 
v septembri dosiahla 2,7% (2,5% v auguste). Rast inflácie 
zvyšuje pravdepodobnosť zvýšenia úrokových mier, a tým 
pádom aj atraktivitu koruny. Na obrázku kurz EUR/CZK za 
posledný mesiac.

Dlhopisy

Slovenská výnosová krivka zostáva na medzimesačnom 
porovnaní nezmenená. Mierne vzrástli výnosy dlhších 
splatností (3 až 5 bps). Pri medziročnom porovnaní je posun 
krivky evidentný. Výnosy desaťročných dlhopisov vzrástli o 
42 bps, pätnásťročné o 67 bps a dvadsať ročné výnosy o 70 
bps. Na druhej strane Atlantiku rastú výnosy dynamickejšie. 
Hodinová mzda v USA vzrástla o 2,9% medziročne a 
naznačuje, že vyššia miera inflácie sa môže dostaviť relatívne 
rýchlo. Výnosy päťročných dlhopisov dosahujú 1,95%, 
desaťročných 2,35%, a tridsaťročných 2,86%. Posun krivky 
nahor zobrazuje obrázok. Horná krivka je aktuálna  výnosová 
krivka.
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Akciové indexy prepisujú maxima
Americký S&P dokázal sedem krát v rade posunúť svoje 
historické maximum. To predstavuje najdlhšiu sériu od 
roku 1997. Na historické maxima sa posunuli aj indexy 
Dow Jones Industrial Average a Nasdaq. Indexy dosahujú 
výnosy od začiatku roku a pred započítaním dividend v 
rozsahu 12 až 20%. Rast je poháňaný očakávaniami 
spojenými s americkou daňovou reformou. Od nej sa 
očakáva, že zníži daňové zaťaženie amerických 
korporácií. V podobnom duchu sa akcie obchodovali aj v 
Európe, nemecký DAX(na obrázku) sa priblížil 
historickému miľníku 13 000 bodov, francúzsky CAC 40 
tiež koketuje s historickými rekordmi. Súhrnný index 600 
najväčších európsky spoločností je od začiatku roku 
vyššie o viac ako 8% (bez započítania dividend). 

Ropa sa stabilizuje 
Ropa v uplynulom týždni korigovala svoje zisky avšak 
udržala sa nad 50 USD za barel (na obrázku WTI). Mierne 
pozitívnou správou pre ropu bol výpadok produkcie v 
Mexickom zálive ako dôsledok hurikánu. Produkcia klesla 
o 1,5 milióna barela denne (cca 1,5% svetovej produkcie). 
Škody však nie sú trvalého charakteru a ťažba sa už znova 
obnovuje. Dôležitejšou správou je, že podľa OPEC sa 
globálny trh s komoditou balancuje a dochádza k poklesu 
zásob. Kartel pristúpil k výnimočnému aktu a nabáda US 
producentov, aby zvážili obmedzenie produkcie a prispeli 
k rýchlejšiemu obnovenie rovnováhy na trhu s ropou. 
Severoamerickí producenti od začiatku roka zvýšili 
produkciu o 10%, zatiaľ čo OPEC a Rusko obmedzujú 
dodávky čierneho zlata na trh.


