
Americký dolár   
Americký dolár si polepšil oproti hlavným svetovým menám. 
Oproti euru sa koncom minulého týždňa obchodoval na 
1,182. Doláru pomáha rastúci úrokový diferenciál medzi US 
a EU dlhopismi. Pozitívne k smerom inflácii sa vyjadrila aj J. 
Yellen, keď uviedla, že spotrebiteľské ceny po období 
mierneho spomalenia budú pravdepodobne opäť akcelerovať. 
Trh očakáva, že do konca roka FED znova zvýši úrokovú 
mieru ( 77%  implicitne stanovená pravdepodobnosť).

Česká koruna
Česká koruna sa vzďaľuje hladine 26 EUR/CZK. V piatok jej 
kurz uzavrel na 25,807. Koruna ťaží z rastúcich výnosov v 
ekonomike. Tie sa v poslednom roku posúvajú len jedným 
smerom - nahor. Na obrázku je posun krivky z pred jedného 
roku (úplne dole), z pred 3 mesiacov (druhá zospodu), z pred 
4 týždňov (v strede), z pred týždňa (druhá z vrchu) a aktuálna 
(úplne hore). Napríklad výnosy 15 ročných splatností narástli 
o takmer 1%.

Dlhopisy

Výnosy nemeckých štátnych dlhopisov za posledných sedem 
dní klesli o 2 bps pozdĺž celej krivky. Podobný pohyb 
zaznamenala aj slovenská výnosová krivka. Americké 
výnosy strácali hlavne na dlhom konci krivky (7-10 bps), 
splatností do 5 rokov zostali prakticky nezmenené. Výnosmi 
môže pohnúť zasadnutie ECB 26. októbra, na ktorom sa bude 
diskutovať o predĺžení stimulov. Neočakáva sa však zmena 
politiky a monetárna podpora bude pokračovať. ECB 
nakupovaním dlhopisov už do európskej ekonomiky naliala 
viac ako 2 trilióny EUR (na obrázku rast aktív ECB). Hoci sa 
jej nedarí naštartovať spotrebiteľskú infláciu na jednej strane, 
na druhej však tieto peniaze nafukujú ceny nehnuteľností a 
finančných aktív.
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Indexy stále v čierných číslach
Svetové akciové indexy uzatvárali aj minulý týždeň v 
pozitívnom duchu. S&P 500 posilnil 0,15%, Nasdaq 
0,13%, nemecký DAX 0,33% (na obrázku), britský FTSE 
100 0,45%. Pozornosť trhov sa presúva na začínajúcu sa 
výsledkovú sezónu. Tradične medzi prvými reportovali 
výsledky veľké americké banky. Zatial čo Bank of 
Amerika so ziskom na akciu 48 centov a tržbami 22,079 
miliárd dolárov prekonala očakávania, Wells Fargo 
sklamala tržbami 21,93 mld vs. 22,4 mld očakávaných. 
Pokiaľ sa naplní scenár rastúcich úrokových sadzieb, práve 
finančný sektor bude profitovať z rastúcej úrokovej marže 
a môže tak byť zaujímavou expozíciou v súčasnom 
prekúpenom svete.

Brent na dosah k 60 USD 
Ropa si drží svoje zisky z minulých týždňov. Ceny 
severomorskej ropy brent (na obrázku) sa približujú 60 
USD, WTI 52 USD. Najnovšie sa vracia do hry 
geopolitická otázka. Prezident USA D. Trump oznámil, že 
by necertifikoval medzinárodnú nukleárnu dohodu s 
Iránom a tiež sľúbil, že zruší dohodu v prípade, že 
americký kongres a US spojenci nedosiahnu konsenzus. 
Irán v súčasnosti exportuje 2,3 milióna barelov denne. 
Obmedzenie tejto produkcie by bolo ťažko nahraditeľné 
zo strany OPEC aj non-OPEC producentov, a tlak na ceny 
ropy by bol výrazný. Cenu ropy tlačí nahor aj presun 
irackých ozbrojených síl do ropou bohatého kurdského 
mesta Kirkuk, čo zvyšuje obavy z narušenie exportu z 
druhého najväčšieho producenta združenie OPEC.
V severnej Amerike pokračuje optimalizácie produkcie a 
počet vrtných súprav klesol o 5 na 1140.


