Zpravy ze svéta financi

Sila slov = ECB uklidnuje trhy

Vystoupeni prezidenta ECB Maria Draghiho na sympoziu v Jackson Hole opét ukazalo silu,
jakou maiji slova. Na pozadi Draghiho reci vidime, ze se znacné zvysila pravdépodobnost, ze
ECB zahaji nakup statnich dluhopisu (tzv. kvantitativni uvolfiovani).

Draghi zduraznil, Ze sou¢asna vysoka Uroven
nezaméstnanosti ospravediiuje jednani na
obou stranach ekonomiky — dudleZita je podle
néj nejen strukturalni reforma na nabidkové
strané (jak to ECB vzdy zdlraznovala),
ale také podpora agregatni poptavky.
Na zaver dokonce pfipustil moznost, Ze by se
soucasna cyklicka nezaméstnanost mohla
brzy preménit na strukturalni, a Ze ma z toho
ddvodu ménova politika za Ukol proti této
hrozbé jednat.

ECB zacne nakupovat statni
dluhopisy

Draghi se zdal byt zna¢né znepokojeny
ohledné dopadu slabého trhu prace v zemich
eurozony na budouci vyvoj miry inflace.
Velmi nizky ukazatel za mésic srpen (odhad
inflace mérené indexem spotrebitelskych
cenje na urovni 0,3 %) podtrhuje jeho obavy.

Jesté dfive v tomto roce Draghi hovoril
o tom, ze pokud bude inflace nadale klesat,
bude vhodné zacit provadét kvantitativni
uvoliovani. ProtoZze v evropském regionu
k dispozici dostatek soukromych
aktiv k tomu, aby doslo k dostatecnému

neni

‘velkému tfesku” eura, jedind moznost je, ze
ECB podpofi agregatni poptavku nakupem
statnich dluhopisU.

Slabsi euro je pfiznivé pro
némeckeé akcie

AZ dosud méli investofi dobré divody k
tomu, aby byli v pfipadé Evropy opatrni,
vzhledem ke ztraté dynamiky ve vyvoji
firemnich makroekonomickych
ukazatell a tokl penéz, nemluvé o vyssi
citlivosti na dalsi vyvoj rusko-ukrajinského
konfliktu. Evropskym investorim se muizZe
situace zdat horsi, nez ve skute¢nosti je.

ziska,

Nesmime ale zapominat na to, Ze evropsky
akciovy trh predstavuje pouze Ctvrtinu
indexu MSCI World a Ze velkou ¢ast tohoto
indexu predstavuji regiony svéta, v nichZ je
hospodarsky rdst zdravy anebo se zlepSuje
(USA a rozvijejici se trhy). Nedavné oslabeni
eura ma pozitivni vliv na evropské vyvozce
¢astecné vysveétluje nasi aktualni preferenci
némeckych akcii. Navic, neddvny slabsi
vykon a levné ocenéni tamnich tituld jsou
dalsimi faktory, které Némecko favorizuji.

Celkové mé& Draghiho fe¢ pozitivni
vliv na akciové trhy. Zejména v Evropé
napéti vyvolané
ukrajinsko-ruskym konfliktem, diky kterému
v poslednim dobé& znacné klesd davéra

v evropské trhy.
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Zdroj: Bloomberg, vlastni vypocty ING Investment Management
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