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Fed: prodluzovani nejistoty - tak snad pristé...

Americkd centréini banka na véerej$§im zaseddni ponechala hlavni Grokovou sazbu beze zmény v pdsmu
0,00% - 0,25%. Penézni trh zapoéitdval zvyseni sazeb pouze z jedné tietiny. Reakce trhu proto nebyla tak
velkd, jako kdyby ke zvy3eni sazeb doslo, ale o vyznamny impuls rozhodné lo.

Velkou roli tentokrdt opét hrdla slova. Hlavni novinkou ve vyjédfeni Fedu byla véta , Posledni globalni
ekonomicky a finanéni vyvoj mize snizovat ekonomickou aktivitu a pdsobit tak v blizké dob& dodatecné
protiinflaéni tlaky.” Hodnoceni ekonomiky se neslo ve velmi pozitivnim duchu, nicméné Fed hovofi o potiebé
ujistit se, Ze ekonomicky vyvoj povede k dosaZeni dvouprocentniho inflaéniho cile ve sttednédobém obdobi.
Fed chce vidét dal3i zlepseni trhu prace. Na dotaz, zda Fed bude vyé&kdavat az na projevy vlivi zpomaleni
Cl’ny, coz by mohlo trvat dlouho, $éfka Fedu odvétila, Ze valné vétdina hlasujicich ¢lent Fedu stéle ocekdvd,
ze ke zvyseni Urokovych sazeb dojde v letodnim roce. Zminila, Ze nelze vyloudit rist sazeb uz na pfistim,
fiinovém zaseddni. Oviem rozhodnuti o sazbéch lze s vétsi pravdépodobnosti &ekat az na prosinec, kdy
sou&dsti bude i tiskové konference. Hlasovdni nebylo vibec t&sné. Pouze Jeffrey Lacker hlasoval pro zvyseni
sazeb.

Holubi&i tén Fedu, ktery obvykle prospivd rizikovym aktivim, tentokrdt trhy tak Gplné nepot&sil. Vyznéni
zaseddni Fedu se nese v obavdch z globdlniho vyvoije, jmenovité zpomaleni Ciny. Bohuzel se jednd o
prodluZovdni nejistoty z toho, k E&emu vlastné rist Grokovych sazeb povede. Prvni reakei akciového trhu byl
pokles a teprve poté svizny rist, ktery oviem nevydrzel a akcie v proméru skongily v zdporu. Vzkaz pro
dolar byl jednoznaény a dolar oslabil z EUR/USD 1,133 k EUR/USD 1,144. Dluhopisové vynosy se snizily.
Volatilita trhu zstala na zvyiené trovni. Ceské koruny se rozhodnuti Fedu témé&F nedotklo.

Piib&h |ze shrnou témito slovy. Fed z0stévd velmi opatrny a bere ohled na globdlni vyvoj. S ohledem na
vyvoj ekonomiky je ale pravdépodobné, Ze letos ke zvySeni Grokovych sazeb Fedu dojde. Otdzkou pak
bude, jak rychle sazby porostou. Trh oéekdvd pomérné velmi pomaly rist sazeb. Projekce Fedu ukazuje
kli¢ovou Grokovou sazbu v roce 2017 na Grovni 2,6 %, zatimco trzni swapy nemaiji zapoéitdnu ani jednu
polovinu. Takové prostfedi ukazuje na prostor pro budouci posileni dolaru proti euru.
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