Ekonomka Sichtarova: Tak takovy propad tu
uz dlouho nebyl!
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Mnoho se toho prihodilo v ekonomice béhem poslednich hodin. Bude-li nasim méritkem
vyznamu ekonomickych zprav Cisté a jen financni efekt (a budeme-li pro tyto ucely docasné
zanedbavat takova fakta jako pocet mrtvych), pak na prvnim misté v USA pozorujeme, zZe se
na finan¢nim trhu rychle uzaviraji nové CDS proti americkym bankam.

Credit default swap je uvérovy derivat, ktery slouzi k prenosu uvérového rizika z jednoho subjektu na
jiny. Strana, ktera koupila kontrakt CDS, se chce zajistit proti riziku uvérového selhani podkladového
aktiva. Na druhé strané prodéavajici se zavazuje uhradit ztratu v pripadé zminéného selhéni. Narast
objemu CDS je neklamnym pruvodnim znakem rostoucich obav z Gvérového selhani, v tomto pripadé
z bankrotu americkych bank. Pripomenme, ze rust obav na finanénim trhu ma sebenaplnujici
potencial. Pokud se informace o narustu CDS proti bankam vic rozsiti mezi klienty, klienti zacnou
vybirat své vklady, tedy muze dojit ke klasickym runiim na banky. A potencialni pokrac¢ovani jiz
zname z jarni bankovni krize.

Zadruhé: Ztraty americkych statnich dluhopisu zac¢inaji pripominat nékteré z nejvétsich znamych
krachl cennych papira historie. A to je pravé také divodem toho, co jsem pravé zminila coby prvni
bod, tedy otevirani sazek na selhani nékterych bank. Konkrétné americké dluhopisy se splatnosti 10
a vice let se od svého cenového vrcholu v breznu 2020 jiz propadly o 46 %. Propad tricetiletych
dluhopist byl jesté vétsi a dosahl 53 %. Pro srovnani a ziskani méritka: v dasledku prasknuti tzv. dot-
com bubliny na prelomu stoleti se ceny americkych akcii propadly o 49 % a béhem finanéni krize v
roce 2008 se akcie propadly o0 57 %.

V tuto chvili nevime, jak velkd je kumulovana expozice americkych bank vici americkym statnim
dluhopistim. Vime ale dvé véci: Zaprvé ceny dluhopist jsou nejniz zhruba od obdobi 2007-2008.
Zadruhé ceny téchto dluhopisii mohou jesté vic poklesnout, pokud se rychle a hlavné dlouhodobé
nevyresi situace kolem amerického dluhového stropu. Jakykoliv dalsi pokles cen americkych
dluhopist bude dal zvySovat takzvanou ,nerealizovanou ztratu” americkych bank. Jenom ve 3.
kvartéle se tato nerealizovana ztrata navysila o dalsi radové stovky miliard dolart. Z toho jiZ je asi
dost jasné, proc¢ financ¢ni trhy zacinaji sazet proti americkym bankam.

Zatreti v poradi podle finanéniho efektu, pochopitelné ale nikoliv podle miry lidského nestésti:
Vybuch nésili a Gtok na Izrael, ktery navic vyvolal neklid i v okolnich zemich regionu, mize v pripadé
eskalace konfliktu zvysit ceny ropy. To je asi to posledni, co si miizeme prat v dobé zvySené inflace a
doznivajici energetické krize. Tak trochu pech, Ze se najednou objevuje dalsi potencialni proinflac¢ni
faktor v situaci, kdy politika boje proti inflaci zabrala tak drsné, az jejim vedlejSim efektem jsou
sazky proti bankam.
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