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MAKROEKONOMICKE ZPRAVODAJSTVI

Fed bude rozhodovat o snizeni nakupt v ramci kvantitativniho
uvolinovani

Federdlni vybor pro volny trh (FOMC) ma 3. listopadu tolik
o&ekavanou schlzi, na kterou cely trh ¢eka. V obecné roviné se
pocitd s tim, Ze na schlzi se rozhodne o snizeni nakupd aktiv
v rdmci kvantitativniho uvolfiovani. Pfedseda Federalni rezervni
banky (Fed) Jerome Powell uz dal nékolikrat jasné najevo, ze
k tomuto kroku pfristoupi jesté letos. Bylo i specifikovano, ze
mési¢ni ndkupy budou postupné snizovany o 15 miliard USD.
Momentalné ¢&ini celkovy objem nakupl 120 miliard USD mési¢né.
Béhem dalsich schlzi by se proto mélo pouze formalné
odsouhlasit dalsi snizovani 15 miliard USD. Béhem pfistiho roku
by tak mélo dojit k Uplnému zastaveni kvantitativniho uvolriovani.
Co se tyce zakladni Urokové sazby (federal funds rate), Fed téz
avizoval, ze k jejimu zvyseni dojde nejdfive béhem nasledujiciho
roku. Tudiz velmi uvolnénd ménova politika by méla byt
v prabéhu roku 2022 zcela zastavena.

Evropskad centrdlni banka nechala ménovou politiku beze
zmény

Jednou z nejvétsich udalosti pro eurozénu bylo zasedani
Evropské centralni banky (ECB) z konce fijna. Jak se dalo
predpokladat, ke zméné ménové politiky vibec nedoslo.
A vlastné ECB neposkytla ani néjaka vétsi voditka, co od nich
olekavat v pfistim roce. To se ¢ekalo z mnoha davodd. Bylo
avizovano, ze se o nastaveni politiky pro pfisti rok rozhodne do
konce roku, takze maji ¢as az do prosincové schuze.

Mimo jiné ECB neméa vUbec jednoduchy Ukol, protoze pfipadné
zuzovani ménové politiky by mélo velmi negativni dopady
na velmi zadluzené staty eurozény jako je Itdlie, Recko a
Francie. Zatimco ¢ast eurozény by potfebovala dostat inflaci
pod kontrolu, druhé ¢asti hrozi bankrot, kdyz se jim naklady
na obsluhu dluhu zvysi. Proto je zcela redlné, Ze pokud dojde
k utahovani ménového prostredi, bude to velmi pomalé.

ECB aktudlné vyuzivad pro stimulaci ekonomik eurozény nulové
zakladni Urokové sazby, kvantitativni uvolfiovani v objemu
20 miliard EUR za mésic a tzv. PEEP (Pandemic Emergency

Purchase Programme) v celkovém objemu 1 850 miliard EUR
za celé obdobi fungovani tohoto programu. PEEP je v podstaté
to stejné jako kvantitativni uvolfiovani, ale z jakéhosi divodu jej
ECB takhle neoznacuje. Uz v zafi bylo ozndmeno, Zze PEEP bude
k bfeznu 2022 ukon¢eno.

Prezidentka ECB Lagardeova tvrdi, Ze na zasedani se fresila
predevsim inflace. Evropska centralni banka vnima vysokou inflaci
Uplné stejné jako Fed za prechodny jev. Tudiz je hlavnim vinikem
rist cen energii a nedostateé¢na nabidka na globalnim trhu.
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Dolarovy index (DXY) vystfidal velmi dynamické obdobi Akciovy trh v podobé nejdllezitéjsiho indexu S&P 500 dosahl
korektivnim obdobim. Dalo se vskutku ocekavat, ze jakmile index velkého Uspéchu. Za¢atkem zafi se kurzovy rlst zastavil, coz brzy
pfekona klictovou Uroven 93,5 bodd, pfijde mensi procisténi. Kurz vystfidala korekce ke kurzovému pasmu 4 271 bodul. Zde vsak
dolarového indexu se proto po nékolik dni drzel v rozmezi 94,5 - doslo k zastaveni poklesu a konsolidaci. Po konsolidaci prisel
93,5 bodu. Kurzové poklesy nebyly nijak agresivni, coz potvrzuje kurzovy odraz. Sice to vcelku trvalo, ale nakonec se v zavéru fijna
teze, Ze se jednd o pouhou korekci pred dalsim pokracovanim podarilo definitivné prekonat historické maximum, které jsme méli
v rdstu. ze Zzafi.
Kurz indexu mnohokrat otestoval 93,5 bod( a posledni otestovani V soucasnosti kurz indexu pokracuje v expanzi, ale trhy mohou
nevypadalo pravé zrovna pozitivné. Vlastné se kratce zdalo, ze brzy zazit velké turbulence pravé diky nadchazejici schazi
dojde k prilomu a navratu kurzu do nizsich Grovni. Nakonec se FOMC ze 3. listopadu. Prvotni reakce akciového trhu, jakmile se
tak ale nestalo, protoze 29. fijna byl pro trh tim nejsilnéjSim dne. zverejnéni vysledky schlize, bude nesmirné dilezita. Prakticky tim
A to minimalné od ¢ervna letosniho roku. Kurz totiz za jediny den zjistime, jaké mélo rozhodnuti americkych centralnich bankéfa viiv
vzrostl o vice jak 1% a ke konci obchodnich hodin bylo stazeni dol na o¢ekavani investora. graf 002
minimalni. Takovy rUst je rozhodné impulsni, coz Ize povazovat za
signal k pokracujici kurzové expanzi. V obecné roviné Ize ale konstatovat, ze snizovani nakupt v rdmci R ey e e 5520
kvantitativniho uvolnovani by mélo byt tzv. priced in. Federalni 500000
Dolarovy index by nemél jit s kurzem dold ani z fundamentainiho  rezervni banka dostate¢né vée s vefejnosti vykomunikovala. Tudiz 000
hlediska. Jak bylo vyse rec¢eno, oc¢ekava se, Zze Federalni rezervni dala investorim dostatek ¢asu se pfipravit. Nicméné neznadme e
banka zac¢ne s brzkym utahovanim ménového prostredi. A to je podrobnosti, které mohou mit na akciovy trh dost zasadni vliv. |
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POHLED NA TRH KRYPTOMEN

Mésic Fijen byl pro Bitcoin nesmirné silnym obdobim. A to jak
z pohledu price action, tak i objemU na CME s futures. Po pul
roce byl Bitcoin schopen prekonat dubnové historické maximum,
které bylo na 65 520 USD. Jakmile doslo k prekonani uvedeného
magického ¢isla, vSichni trzni Gcastnici uz pocitali s dalSim
pokracovanim do urovni nad 70 000 USD.

Nic takového se oviem nestalo. Ze zcela nepochopitelnych divodu
doslo ke zvratu. Hned nasledujici obchodni den po dosazeni
nového historického maxima. Cena obréatila svij smér doll. Bylo
to skute&né zvlastni, protoze po prorazeni plivodniho historického
maxima davalo vétsi smysl, aby cenova expanze pokracovala.

Lec¢ z technického hlediska je do urcité miry opodstatnitelné, aby
doslo k tzv. throwbacku. Jednoduse fec¢eno se jedna o ¢astecny
navrat ceny k prvnimu blizkému supportu. Popsané se i stalo,
protoze cena Bitcoinu se vréatila k hladiné podpory kolem 60 000
USD. Pak nasledoval odraz a od té doby kurz stoupa.

Zatim se tedy posledni soustavny cenovy pokles jevi jako obycejna
korekce. Porad proto plati uptrend, ¢ili o¢ekavani, Zze Bitcoin brzy
dosahne nového historického maxima. Nicméné pro Bitcoin plati
Uplné to samé, co pro akciové trhy. Nadchéazejici schlize FOMC
muze zamichat kartami a pro investory se tak muze jevit setrvani
v rizikovych aktivech (Bitcoin, akcie) jako neakceptovatelna
moznost.

Bitcoin CME Futures, 1D, CME O H U [
Vol (20) 8.418K
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CEZ OZNAMI ZVYSENI CEN ELEKTRINY A PLYNU OD ROKU 2022

Praha - Energeticka spole¢nost CEZ dnes rano (3. 11. 2021) oznami
zvySeni ceny elektfiny a plynu platné od zacatku roku 2022.
Generalni feditel CEZ Daniel Benes v puice fijna odhadl nardst cen
u elektfiny asi o tfetinu a u plynu o polovinu az dvé tretiny. Zdrazeni
se bude tykat zakazniku, ktefi nemaji cenu na pfisti rok zafixovanou.
U nejbéznéjsi sazby DO2 dosud za megawatthodinu zdkaznici
platili 1700 korun bez DPH.

Nové ceny energii budou platné od 1. ledna. Generalni feditel CEZ
Daniel Benes jiz dfive uvedl, Ze velkoobchodni cena letos vzrostla
v celé Evropé na rekordni Urover. Divodl je podle n&j nékolik.
"Jednak je to zdrazeni plynu, s nimz je cena elektfiny propojena,
dale zdrazily emisni povolenky a do toho se zvedla ekonomika po

SLOVNIK

Christine Lagardeova - je francouzska politi¢ka, v minulosti ¢lenka
strany Unie pro lidové hnuti. Od 5. &ervence 2011 do 1. fijna pusobila
jako generalni feditelka Mezinarodniho ménového fondu (MMF).
Po dobu ¢tyf let od ¢ervna 2007 zastavala pozici ministryné pro
ekonomické zalezitosti, finance a primysl (zkracené ministryné
financi) v kabinetu Francoise Fillona. V prfedchozi vlddé Dominiqua
de Villepina puUsobila ve funkcich ministryné zemédélstvi a
rybolovu a ministryné obchodu. Stala se vibec prvni Zenou na
pozici ekonomické ministryné skupiny nejvétSich svétovych
ekonomik G8.

FOMC - Federalni vybor pro volny trh
FUTURES - Futures kontrakt, casto oznacovany zkracené

jako futures, je dohoda dvou stran o sméné urcitého mnozstvi
podkladového aktiva v predem urcené kvalité, za predem

covidu, takze stoupla poptavka po energiich," uved!. Narast cen
u plynu bude podle Benese jesté vyssi nez u elektfiny.

Velkoobchodni ceny elektfiny a plynu v posledni dobé vystoupaly
do rekordni vyse, nékteré ceniky dodavatell zdrazuji o desitky
procent ¢&i nasobné. Kromé dopadu na spotfebitele zpUsobila
situace problémy také nékterym dodavatelim. V poloviné fijna
oznamily ukonceni cinnosti firmy Bohemia Energy se zhruba
900.000 odbérateli, Kolibfik energie s 28.000 klienty a A-PLUS
Energie obchodni se 150 odbérnymi misty.

stanovenou cenu k predem stanovenému datu dodani.
Podkladovym aktivem muze byt komodita, ména, akcie nebo
dluhopis.

FED - Federdlni rezervni systém je centralni bankovni systém
Spojenych statd americkych. Fed je neziskovou spoleé¢nosti,
kterd neni nikym formdlné vilastnéna. Akcie nejsou jako akcie
soukromych spole¢nosti, akcie Fed vlastni 12 neziskovych
Regiondlnich federdlnich rezervnich bank, které zalozZila vlada
USA.
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