
Americký dolár   
Americký FEd v minulom týždni zvýšil svoju základnú 
sadzbu o 25 bps. Po troch tohtoročných zvýšeniach sa horný 
limit sadzby dostal na 1,5%. Rast úrokovej miery bol trhom 
očakávaný a na kurz menového páru nemal vplyv. Očakáva 
sa, že aj v budúcom roku bude pokračovať jastrabia politika a 
FED zvýši Federal Funds Target Rate celkovo trikrát. 
Politika Fedu spôsobuje rast mier na peňažnom trhu, avšak 
dlhodobé výnosy štátnych obligácií na zvýšenie nereagovali. 

Česká koruna 
Koruna od začiatku decembra mierne stráca na euro. Jej kurz 
atakuje hranicu 25,70, čo predstavuje oslabenie o takmer 
jedno percento. Koruna je od začiatku mesiaca slabšia aj 
oproti doláru. Na konci minulého týždňa jej kurz uzavrel na 
21,858. V tomto prípade česká mena oslabila o 1,65%. 
Medziročne klesol rast cien v priemysle (0,9%). Ceny v 
poľnohospodárstve naopak vzrástli až o 10,1%. Za týmto 
nárastom stál hlavne rast cien vajec (68%), mlieka (34,5%) a 
čerstvého ovocia (77%).

Dlhopisy

Výnosová krivka v najväčšej európskej ekonomike je 
najplochejšia za posledných šesť mesiacov. Rozdiel vo 
výnosoch medzi nemeckými tridsať a dvojročnými 
dlhopismi sa znížil na 178 bps. Pohyb výnosov európskych 
štátnych dlhopisov tak do určitej miery kopíruje pohyb 
americkej výnosovej krivky. Dvojročné nemecké dlhopisy sa 
obchodujú  s výnosom -0,73%,  10-ročné a 30-ročné ostávajú 
oproti minulému týždňu nezmenené.
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Akcie
Akcie pokračujú ku koncu roku v podobnom trende ako sa 
vyvíjali počas celého roka. Od začiatku mesiaca sa takmer 
všetky hlavné akciové indexy posunuli vyššie. V Európe 
si nemecký DAX polepšil o viac ako 2%, CAC 40 0,8% 
španielske a talianske akcie ostali takmer nezmenené. V 
pozitívnom teritóriu sú aj americké akcie. Tri 
najznámejšie indexy (DJIA, SP500,Nasdaq) sú vyššie 
približne o jedno percento. S rastom cien akcií rastie aj ich 
valuácia, ktorá je momentálne nad svojimi historickými 
priemermi. P/E amerických akcií je 22,3 (16 historický 
priemer), nemecké akcie sa obchodujú s násobkom 20, 
francúzske 18. Podstatne lacnejšie sú akcie na 
rozvíjajúcich sa trhoch, s najnižšou hodnotou  P/E 8, v 
prípade Ruska (na obrázku RTS index v USD).

Ropa
K pretrvávajúcej odstávke na severomorskom ropovode 
sa pridal štrajk nigérijských robotníkov. Obavy z 
prerušenia dodávok z najväčšieho afrického exportéra 
ropy podporujú ceny ropy. Počet vŕtacích súprav klesol 
na 930 (z 931) po šiestich týždňoch kontinuálneho 
prírastku. Najbližší kontrakt americkej ropy WTI sa 
obchoduje na 57,60 USD, severomorská Brent (na 
obrázku) za 63,50 USD.


