Americky dolar

Doléar pokracuje v relativne silnej depreciacii oproti euru
aj v roku 2018. V predchadzajicom roku klesol jeho kurz
oproti spolo¢nej eurdpskej mene o 15% na ¢o nadvézuje
takmer 4% oslabenim v januari. Na konci januara sa jeho
kurz obchoduje na 1,2465. Za tymto pohybom sa skryvaju
rastiice o¢akavania na ukoncenie kvantitativneho
uvoliiovania ECB a nasledny rast tirokovych mier v
eurozone.

Ceska koruna

Ceska ekonomika rastie mierou, ktoré je vyrazne vyssia ako
rast potencionalneho produktu. Reélny rast je tahany
spotrebou domacnosti, ktord vychadza z nizkej miery
nezamestnanosti, rastu miezd a stale nizkych trokovych
sadzieb. Rast irokovych mier s cielom vratit’ rast
ekonomiky na troven rastu potencionalneho produktu bude
nad’alej podporovat’ dopyt po ¢eskej mene. Jej kurz k euru
sa v posledny januarovy den pohybuje na 25,286.

Dlhopisy

Vynosy dlhopisov sa posuvaju vyssie. Tento pohyb je
charakteristicky nie len pre americku, ale aj europsku
ekonomiku. Niektori ekonémovia hovoria o za¢inajicom
sa medved’om trende na vladnych dlhopisoch. Vynosy
nemeckych Statnych dlhopisov sa pocas minulého roka
zvysili priblizne o 30bps. Vyraznejsie sa zvysili vynosy
&eskych dlhopisov. Pozdiz vietkych splatnosti sa posunuli
vysSie o 150bps. Americka vynosova krivka vzrastla
hlavne pri kratSich splatnostiach (100 bps).
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"januarovy efekt". Americké indexy sa v prvom
mesiaci 2018 posunuli o 5-7% vys§ie. Zaocednskym
rekordérom je brazilska Bovespa s rastom o 17%. V
prepocte EUR st v§ak vynosy podstate nizsie.
Eurépske trhy taktiez nezaostavali. Eurostoxx 50 sa
zvysil 0 3%, CAC 40 3,3%, DAX 2,3%. Hoci si akcie
preniesli momentum do nového roku, niektoré trhy uz
vykazuju znaky predrazenia a ich relativne ocenenie je
vyrazne nad historickym priemerom. Pokial’ by sa mal
v sucasnosti pomer P/E indexu S&P 500 vratit’ na svoj
historicky priemer, index by sa musel prepadnut’ o
priblizne 30%.

CL1 |65.19 46 g’ 65.19 /65.20 Prev 64.73
At 12:18d Vo Op 64,76 Hi 65.42 o 64.63  OpenInt 587706
99 Compare 99 Actions 9 Edit - Litvs (e
jozso1/2015 LM Last price JollUSDRS # B Key Events B
IV 5Y  Max iy v &« i

=0 1+ v ;, _Chart Content =]

Ropa

Ropa na konci januara prechadza korekciou cien,
avSak stale priniesla najvySSie janudrové zvySenie
ceny za poslednych pat rokov. Zasoby v januari -
mesiaci, ked’ zdsoby sezonne rastu, klesli o 12 mil.
barelov. Energetické spolocnosti v severnej Amerike
pridali 12 tazobnych zariadeni, ¢o predikuje zvySent
budutcu produkciu suroviny. V posledny januarovy
den sa cena ropy brent udrzuje v blizkosti 69 USD a
americkej WTI 64,50 USD za barel.
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