
Americký dolár   
Euro v posledných dňoch posilňuje oproti americkému 
doláru. Zmierňujúce sa obavy z brexitu a výšky 
talianskeho dlhu dodávajú vietor do plachiet spoločnej 
európskej mene. Jej kurz sa na začiatku 37. týždňa 
pohybuje na úrovni 1,16. Od začiatku roka je dolár stále 
silnejší oproti euru o približne 3%. Americká bankovka 
zostáva podporovaná obavami z globálnej obchodnej 
"vojny", solídnymi makro dátami a monetárnou politikou 
FEDu.

Česká koruna 
Medziročná miera inflácie v auguste vzrástla na 2,5%. V 
porovnaní s júlovým údajom je miera výšia o 20 bps. 
Inflačný cieľ ČNB je na úrovni 2%. Silná koruna už 
nevytvára vrásky na čelách bankárov ČNB a otvára dvere 
ďalšiemu zvýšeniu sadzieb. Extrémne nízka miera 
nezamestnanosti je doprevázaná robustným rastom miezd. 
Priemerná hrubá nominálna mzda vzrástla v druhom 
kvartáli medziročne o 8,6% (medián + 9,4%), čo 
predstavuje najrýchlejší rast za 10 rokov.

Dlhopisy

10-ročné americké treasury sa vrátili pod 3%. Výnosová 
krivka pokračuje v invertnom pohybe. Rast výnosov na 
kratšom konci krivky je doprevádzaný poklesom výnosov 
na dlhom konci. Na starom kontinente sa bez zmeny 
monetárnej politiky veľkých zmien nedočkáme. Nemecká 
výnosová krivka je na mesačnej báze mierne strmšia (rast 
výnosov na dlhom konci o 10bps), avšak v porovnaní so 
stavom pred šiestimi mesiacmi, sú výnosy pozdĺž celej 
krivky nižšie. 
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Akcie
Akciám sa v prvom septembrovom týždni nedarilo. 
Strácali takmer všetky svetové indexy. Najväčšie 
straty priniesli rozvojové trhy na čele s čínskymi 
akciami. Index čínskych akcií obchodovaných na 
burze v Hong Kongu HS China od začiatku mesiaca 
stráca viac ako 5%. Rozvojové trhy sú zahalené 
negatívnym sentimentom z obáv, že vysoké ceny 
ropy a silný dolár spôsobia pokles spotrebiteľského 
dopytu. 

Ropa
Čierne zlato si udržuje svoje niekoľkomesačné zisky 
a nič nenasvedčuje tomu, že sa cena prepadne. 
Obrovským otáznikom zastáva dopad amerických 
sankcií na Irán. V prípade pesimistického 
geopolitického scenára môže jej cena vystreliť na 
100 USD/barel. Americký prezident sa snaží predísť 
ponukovému šoku a žiada od Ruska a Saudskej 
Arábie, aby zvýšili svoju produkciu. Súčasné ceny 
zabezpečujú dostatočnú rentabilitu a E&P 
spoločností a zároveň nemajú negatívny dopad na 
globálne spotrebiteľské výdavky. Cena nahor od 100 
USD by sa však už výraznejšie prejavila v poklese 
spotreby a mohla spôsobiť recesiu v niektorých 
krajinách. 


