Americky dolar

Dolér od zaciatku novembra oslabuje oproti euru. Dovodom
su Spekulécie, Ze americky FED nebude dvihat’ urokové
sadzby v takej miere, ako sa povodne predpokladalo.
Pravdepodobnost’ zvySenia sadzieb o 25 bps na najblizSom
zasadnuti Fedu je 97%. Trh sa vracia k nazoru, Ze miera
inflacie ostane po dlhsiu dobu pod dvojpercentnym
infla¢nym cielom. V stredu (22.11.) dolar uzatvoril na
1,1795. Od zaciatku mesiaca je slabsi o takmer 2 %.

Ceska koruna

Rastlice ocakavania, Ze centralna banka ¢oskoro zvysi
sadzby sa odrazaju na dlhopisovom trhu. Vynosy Statnych
dlhopisov rastii pozdiz celej vynosovej krivky uz niekol’ko
tyzdnov. Koruna prelomila hranicu 25,50 a vyhliadky Ceskej
ekonomiky zvySuju nadej, ze Ceska koruna bude nad’alej
pokracovat’ v posililovani. Vzhl’'adom na oslabujuci dolar,
koruna voc¢i nemu posilnila este vyraznejsie. Kurz dolara
vyjadreny v korunach sa obchoduje pod 22 CZK (na
obrazku).

Dilhopisy

Vynosy nemeckych §tatnych dlhopisov osciluju v izkom
pasme (na obrazku). Aj ked europska a hlavne nemecka
ekonomika naberaju na obratkach, ECB svojou politikou
udrziava sadzby z historickej perspektivy vel'mi nizko.
Implicitne stanovené oCakavania miery nemeckej inflacie st
0,84% (2 ro¢ny priemer), 1,1% (5 ro¢ny priemer), a ani v
pripade 30 ro¢nych ocakévani miera neprekracuje 2%
(1,58%). Takto nizko ukotvené inflaéné oc¢akavania
nevytvaraju pohnutky na skoré zvysenie urokovych mier zo
strany ECB.
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korekcie. Americky S&P 500 sa znovu priblizil hladine et T i
2600. Predaje existujucich domov v USA vzrastli v i s

oktdbri o 2%, €o je viac, ako sa ocakéavalo. Chronicky
nedostatok domov zvysuje ich ceny. V Eur6pe sa akciam
nepodarilo vymazat’ pokles. Od zaciatku novembra je
DAX stale o 3,5% nizSie, podobne straca aj CAC 40 (-
2,6%), FTSE 100 (-1,2%).
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pozitivnym faktorom bol d’alsi pokles zasob ropy. Tie sa
oproti predchadzajicemu tyzdnu znizili o 1,9 miliéna
barelov. Svetovy trh s ropou sa postupne vymatuje z
prezasobenia a rozdiel medzi dopytom a ponukou sa
zmenSuje. Jeden z kI'i€ovych svetovych producentov
ropy Venezuela, je v defaulte. Jej produkcia, ktora pred
niekol’kymi rokmi dosahovala 3,5 miliona barelov denne
klesla na menej ako 2 miliéna barelov (na obrazku). V
krajine, kde I'ud’om chybaju prostriedky na uspokojenie
zakladnych potrieb sa tazko najdu Gspory na realizovanie
potrebnych investicii do zastaranej ropnej infrastruktury.
Venezuelska PDVSA je niekol’komesacnom sklze s
uhradou zavizkov svojim dodavatelom (Schlumberger,
Baker Hughes...), ktory uz avizovali stiahnutie techniky z
krajiny. Dalsi pokles produkcie krajiny s najvacsimi
zasobami na svete je tak pravdepodobny.
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