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Dolar kviili Fedu

slabne

Dva tydny zpét jsem na tomto
misté pri pfemitani o tom, co
vSe se vraci k normalu, zminil
rostouci infla¢ni ocekavani.
Mezitim prisla konference

v Jackson Hole, kde $éf Fedu
oznamil zménu v tom, kam
se bude jeho tstav snazit
sméfovat cenovy vyvoj.

V aktualnim nastaveni, kdy
inflace byla delsi dobu pod
dvé procenta, to znamena
politiku delsi dobu s tim, Ze
Fed bude mifit inflaci nad
dvé procenta. Finanéni trh
sice néco takového ¢ekal, ale
samotné zasedani prece jen
mélo na obchodovani vliv.
Predevsim je patrny dalsi
narust inflacnich ocekavani,
ktera za casovym horizontem
péti let vyrostla aZ na 2,2 pro-
centa. Urokové sazby s kratsi
splatnosti reagovaly drobnym
poklesem, zatimco na dal$im
konci vynosové krivky doslo
k nartistu. Nicméné v sou-
hrnu se déle sniZila realna
trokova mira.

0Od konference

v Jackson Hole

dolar proti euru
mirné oslabil

z 1,18 na 1,20 dolaru
Za euro.

Z pohledu kurzu dolaru je
dulezité, ze k takovym zmé-
nam u jinych mén, napriklad
eura, v inflacnich ocekava-
nich ¢i v redlnych arokovych
sazbach nedoslo. Vyssi inflace
pri relativné méné zmeéné-
nych vyhlidkach na rust
ekonomiky predstavuji mensi
prostor pro posilovani ame-
rického dolaru. A skute¢né,
od konference v Jackson Hole
dolar proti euru mirné oslabil
z 1,18 na 1,20 dolaru za euro.
Nasledovalo mirné oslabeni
eura poté, co se z Evropské
centralni banky ozval hlas
mifici proti silnému euru.

Otazka ale zni: Bude ECB
jednat tak, aby vyvazila
z pohledu devizového trhu
posledni uvolnéni ménové
politiky Fedu? Moc toho
ziejmé nenadéla, tedy pokud
nenastane dalsi silny Sok
a potifeba ménové podminky
dale uvolnit.

V nasi prognoze poci-
tame s tim, Ze dolar bude
v horizontu roku oslabovat
k 1,25 dolaru za euro. Nic-
méné i ECB aktualné pracuje
na revizi své strategie. Ta by
meéla byt hotova v poloviné
pristiho roku. Prozatim ECB
ciluje inflaci blizko, ale pod
dveé procenta. Je ale mozné,
Ze tento cil upravi podobnym
zpusobem jako Fed, ¢imZ
ubere duvod k posilovani
eura.
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