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Na začátku roku převládala na devizových trzích představa, že USD bude 

z měn G10 podávat nejlepší výkon. Fed jako jediný z centrálních bank 

států G 10 zvýšil v roce 2017 sazby, výnosový diferenciál by dal přednost 

u greenbacku rotaci. Hospodářské výsledky se v Evropě ale rychle 

zlepšují, politické riziko klesá a členové ECB přešli na jestřábí tón a hovoří 

o zvyšující se pravděpodobnosti zpřísňování.  Jak se uvádí v našem 

Ročním výhledu trhu, pravděpodobnost sbližování přístupu Feu a ECB 

přiměla investory v září posunout strategie rotace sazeb a to zůstává 

beze změny.  

Zvýšení sazeb  FOMC  o 25bb na 75-100 bb naznačuje reakci na rostoucí 

inflaci, silnou úroveň spolehlivosti a robustní optimismus na finančních 

trzích. Přesto nedostatek skutečného zlepšení údajů, včetně jádrové 

inflace a selhání zlepšení reálných mezd, si vynutily "holubičí" vyhlášení 

(navzdory argumentům o opaku). Medián sazeb Fedu zůstal beze změny- 

trojí zvýšení sazeb v 2017 a následující tři v roce 2018. Prohlášení 

Yellenové: "Máme dost času, abychom viděli, co se stane," naznačuje 

pohodlnou úroveň a politiku bez paniky, kterou mnozí předpovídali. 

Prudká reakce dluhopisů s poklesem desetiletých amerických státních 

dluhopisů o 10 bb, S & P poskočil o 1%, USD se propadl a úprk k EM 

naznačují mizivé obavy z prudšího zpřísňujícího cyklu. 

Nedojde-li do září k žádnému politickému pozdvižení (což je zjevně velké 

"pokud"), podmínky budou příznivé pro to, aby ECB začala odstraňovat 

rámec nouzové podpory. Na tiskové konferenci ECB Mario Draghi 

naznačil, že riziko deflace se "do značné míry zmizelo" a uvedl, že ECB "již 

neměl apocit naléhavosti" podnikat další kroky, což je jasně jestřábí tón. 

  
 

Střet v přístupu Fedu a ECB FX Markets
Zatímco v rozhovoru pro německý Handelsblatt člen rady ECB Nowotny 

naznačil, že proces politické normalizace může přinést růst depozitních 

sazeb před ukončením nákupu dluhopisů. To je v rozporu  s obecným 

očekáváním ukončit kvantitativní uvolňování před zvýšením sazeb. 

Vzhledem k mělké cestě Fedu a posunem ECB k menší podpoře je těžké 

předpovídat setrvalý pokles EUR/USD pod 1,05. Kromě toho 

konvergentní přísnější měnová politika kolem září by měla mít vliv na 

optimismus ohledně nespoutaných akcií. 
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To je ale rozpor! Očekávaná ekonomická noční můra vyvolaná 

hlasováním o brexitu se nekonala. Ve skutečnosti dosáhla míra 

nezaměstnanosti nejnižší úrovně za 42 let, je na pouhých 4,7%. Zdá se, že 

alespoň zatím, britská ekonomika po rozhodnutí odejít z Evropské unie 

nezhoršuje. Skutečnost, že tlak na mzdy téměř neexistuje, se ale 

nevyplácí. Jedním z vysvětlení je, že nedostatek jistoty zaměstnání 

(například se smlouvou bez minimální pracovní doby) ukazuje na 

strukturální změny na trhu práce nejen v Británii, ale v celém západním 

světě. To rozhodně tlačí míru nezaměstnanosti níž. 

Začátkem minulého týdne Bank of England rozhodla ponechat úrokové 

sazby beze změny na úrovni 0,25%. Je jasné, že obavy z brexitu pomáhají 

centrální bance, protože libra zůstává slabá. Navíc vidíme růst evropské 

nejistoty ve střednědobém horizontu, zejména s ohledem na dopad, jaký 

může mít výsledek francouzských voleb. 

Když se podíváme konkrétně na data, inflace je na vzestupu a BoE 

naznačuje zřejmě ve střednědobém horizontu další zpřísňování. Spuštění 

článku 50 se rýsuje a jednání budou pravděpodobně trvat déle, než se 

očekávalo, protože obchodní smlouvy jsou pro budoucí 

konkurenceschopnost Velké Británie prvořadé. 

Protože jednání o brexitu se táhnou a obavy z tvrdého brexitu i nadále 

přetrvávají, libra i nadále vykresluje velice živý obraz obav trhu. V 

současné době zůstává parlament Spojeného království stále rozdělený 

ohledně plánů premiérky Mayové o odchodu z EU. Výsledek však bude 

mít jen malý význam, Mayová článek 50 zřejmě spustí. Každý má teď na 

rtech otázku, zda premiérka přetne pouto i bez dojednané smlouvy. 

Libra posledních několik týdnů pociťovala kvůli vážným obavám z brexitu 

žár jak od jednotné měny, tak greenbacku (USD) . 

 

Brexit: kdy bude spuštěn článek 50? Ekonomika
  
Jsme přesvědčeni, že existuje vhodná příležitost znovu vstoupit na libře 

do býčích pozic. Protahování těchto jednání bude mít ničivější účinek 

než odchod samotný. Brexit zřejmě nebude apokalyptická noční můra a 

poskytne Velké Británii prostor k nadechnutí, aby získala zpátky 

konkurenční postoj bez neustálých omezení z Bruselu. 
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Americký dolar má za sebou těžký týden uprostřed nevýrazných ekonomických výsledků a 

spíše holubičím postojem Federálního rezervního systému. Americká ekonomika vytvořila 

v únoru 235 tisíc soukromých míst a výrazně překonala medián výhledu 200 tisíc, když v 

předchozím měsíci došlo ke vzestupné úpravě na 238 tisíc. Všechny ukazatele v oblasti 

zaměstnanosti se v únoru zlepšily. Například míra nezaměstnanosti klesla na 4,7%  a podíl 

na 63%. Ukazatel U-6, běžně známý jako míra podzaměstnanosti, klesl předchozí měsíc z 

9,4% z 9,2% . jak je ale možné, že po tak býčím výsledku je Fed tak holubičí? 

No, existuje pro to několik vysvětlení. Za prvé, růst mezd zjevně nedokázal zapůsobit i přes 

slušné tempo tvorby pracovních míst. Průměrné hodinové výdělky vzrostly měsíčně o 0,2%  

oproti očekávaným 0,3%. Navíc inflační tlaky zesílily v posledních několika měsících 

vzhledem k oživení cen ropy - index spotřebitelských cen vzrostl v únoru meziročně o 2,7%. 

Celkově tlačil reálný růst mezd v prvních dvou měsících roku do záporné oblasti - průměrný 

týdenní výdělek klesl v lednu a v únoru meziročně o -0,5%  a -0,3%  - což v se konečném 

důsledku promítá do dlouhodobě slabší kupní síly běžných Američanů. Je to poprvé od 

prosince 2013, kdy se rozdíl dostal pod neutrální hranicí. Vlastně od čtvrtého čtvrtletí roku 

2015 růst reálných mezd začal zpomalovat. Tento negativní trend by mohl vysvětlovat, proč 

Fed loni se zvýšením sazeb nespěchal. 

V následujících měsících se Fed ocitne v horkém křesle, protože hlavní inflační tlaky 

zůstávají utlumené a spotřebitele trápí slabší kupní síla. Jen rychle připomeňme, že výdaje 

spotřebitelů představují v USA přibližně 70% HDP. Kromě toho, méně peněz pro 

spotřebitele znamená menší cenový tlak, což se promítá do snižování spotřebitelských cen, 

což v konečném důsledku znamená, že Fed bude muset zvýšit sazby pomalu, možná 

dokonce i s pauzou. 

  

   

 

Negativní růst reálných mezd ohrožuje americké oživení Ekonomika
Není bez důvodu, že Janet Yellenová během tiskové konference 

zdůraznila, že Fed je i nadále závislý na výsledcích a nemá zájem na 

agresivním zpřísňování. Zatím se Fed jeví jako poměrně přesvědčivý, což 

znamená, že sází především na Trumpův ekonomický program. 

  

Celkově vzato, v krátkodobém horizontu se trh bude soustředit na 

politické riziko v Evropě, což by pomohlo dolaru trvat na svém proti 

jednotné měně. Střednědobý výhled dolaru je silně závislý na výsledcích 

politických voleb v EU, ale pokud by politická šachovnice v Evropě 

zůstala beze změny, USD začne obracet zisky. 
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Farmaceutický průmysl prochází malou revoluci. Biotechnologie má široký 
mandát, pokrývají širokou škálu procesů pro přeměnu živých organismů 
pro lidské účely. Toto téma se ovšem zaměřuje na nový druh firem, které 
se zapojily do závodu o využití moderní technologie k vytvoření 
zdravotnických výrobků. Tyto společnosti využívají buněčné a molekulární 
procesy k vývoji technologií a produktů pro boj s nemocemi. Zvyšující se 
náklady na vývoj a výzkum nutí tradiční farmaceutické společnosti 
soustředit se na menší, agilní, technologicky zaměřené podniky jako 
primární cestu k inovacím. S veřejnými i soukromými investory a velkými 
farmaceutickými společnostmi všichni očekávají příchod dalšího velkého 
průlomu z tohoto dynamického odvětví, ocenění jsou na vzestupu. 
  
Toto téma jsme vytvořili filtrováním firem s tržní kapitalizací více než 1 
miliarda dolarů a růstem prodeje v posledních dvou letech, aby bylo jisté, 
že mají dostatečné prostředky na financování dalšího trháku. 
  
  
Téma Biotechnologická revoluce lze snadno obchodovat pomocí 
Strategic Certificate. 
  
Víc zjistíte na: 
https://www.swissquote.ch/url/investment-ideas/themes-trading

Biotechnologická revoluceObchodní témata
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