Nejen valka. V USA zacal jiny masakr. Ohrozi
vsechny
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USA: Masakr. Tak média popisuji, co se déje na trhu s dluhopisy v USA a zacala jesté
predtim, nez byla zahajena valka Hamasu proti Izraeli. Investori se zbavuji dluhopisu, které
americka vlada vydala v obdobi, nez sly urokové miry nahoru. To ale zdrazuje ceny, za které
si vlada mize ptijcovat nyni. Castky, které bude americka vlada za sviij dluh platit, budou
astronomické. A nasledky zrejmé ohrozi vsechny.

»Postupné a pak najednou,” tak odpovida postava v romanu Ernesta Hemingwaye na otazku, jak se
bankrotuje. Z finan¢niho trhu tento rok neprichazeji dobré zpravy. A vyjimkou neni ani podzim.
Néktera média mluvi dokonce o masakru, konkrétné na trhu s vladnimi dluhopisy.

Jak uvadi napriklad server Business Insider, vynosy na desetiletych vladnich dluhopisech dosahly
minulou stredu Sestnéctiletého maxima, protoze investori se domnivaji, ze FED (Federalni rezervni
systém - pozn. red.) bude drzet soucasnou trokovou miru az do roku 2024, aby skoncila pokracujici
inflace. Za poslednich 18 mésict tak FED zvysil cenu pujcek ze skoro nuly na 5 %, coz je nejrychlejsi
utdhnuti opaski od 80. let minulého stoleti. Ale index spotiebitelskych cen je stale vyssi, nez je
obvykly cil dvou procent. A podle pruzkumd si jeden ze tii obchodnikt s cennymi papiry mysli, Ze
urokové mira pujde jesté vys a do ¢ervna roku 2024 nespadne. Tento pesimismus pak vede k tomu,
ze se investori zbavuji starych dluhu, které maji niz$i miru vynosnosti.

Naopak u novych dluhopist vynosy stoupaji. Ve stredu u tricetiletych dluhopist amerického
ministerstva financi prekrocily pét procent. Na této urovni nebyly od financni krize v roce 2008.
Padaji také ceny akcii, indexy Nasdaq a S&P 500 od 31. cervence poklesly o 7 %. Naopak kurz
dolaru vQci Sesti dalsSim ménam roste, opét kvuli vysoké urokové mire. Navic je vnimany jako
bezpecna investice.

Staré vladni dluhopisy jsou pak ztratové. Jak uvadi agentura Bloomberg, ztraty na nich zacinaji
pripominat nékteré nechvalné znamé historické momenty na finanénim trhu. Od brezna 2020, kdy
dosahly svého maxima, spadly desetileté dluhopisy o 46 % a tricetileté dokonce o 53 %. Coz neni
prilis vzdalené od prelomu tisicileti, kdy praskla tzv. internetova bublina a vladni dluhopisy tehdy
letély dolt 0 49 %.

»Abych byl uprimny, uz jsem si nemyslel, Ze nékdy uvidim 5 % na desetiletém dluhopisu. Néjak jsme
se zasekli v tom pokrizovém prostiedi, kdy si kazdy myslel, Ze Girokové miry zustanou nizké,” uvedl
Thomas di Galoma, jeden z $éfQ finan¢ni firmy BTIG.

Podle CNBC zacal ,masakr” na finan¢nich trzich uz v utery, poté, co byla zverejnéna ¢isla z uradu
prace, kdy se ukazalo, ze pocet volnych mist vzrostl, coz ovSéem znamenad, ze poroste i tlak na rast
mezd a s nim i inflace. Z toho pak vychézeji obavy obchodniki, Ze vysoké urokové miry zlstanou.

Hlavni stratég firmy LPL Financial Quincy Krosby k tomu uvedl: ,Velka ¢ast ekonomiky se rozvijela
kvtli nulovym nebo negativnim trokiim. Ted se adaptuje na néco, co je historicky receno normalni.”
CNBC k tomu poznamenava, Ze po patndcti letech se normalni zd4d nenormalni.

Velkeé riziko podle televize nesou banky, jak se uz ukdzalo u Sillicon Valley Bank. Ve druhém c¢tvrtleti
tohoto roku byly jejich celkové ztraty 558,4 miliardy dolart (12,98 bilionu korun), tedy o 8,3 %
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procenta vyse nez v prvnim ctvrtleti. A z této sumy byly 309,6 miliardy pravé vladni dluhopisy.
Veteran z Wall Streetu Larry McDonald pak oCekava, ze tato Cisla pljdou jesté vys. Pokud banky
budou muset tyto ztraty pokryt, donuti je to prodavat akcie, coz dle McDonalda byl divod, pro¢
v utery akcie bank poklesly v cené o dvé procenta.

Spotrebitelé pak pociti nasledky na hypotékéach a Gvérech. 36 % bank uvedlo, ze zvysilo naroky na
pujcky, coz je Cislo, které odpovida recesim, uvadi CNBC. A kromé toho, starosti déld i dluh
Spojenych statu, ktery ¢ini 120 % HDP a jeho obsluha ma vyjit na 663 miliard dolart v tomto roce a
745 miliard v nasledujicim (15,41 a 17,32 bilionti korun).

Dle televize se zahrani¢ni investori do ndkupu americkych vladnich dluhopist tak nehrnou. Cina se
zbavila 17 %, tedy 175 miliard dolarti, za posledni rok. A dluhopisy uz nekupuje ani FED, ktery od
¢ervna roku 2022 nereinvestuje vynosy ze splacenych dluhopist do dal$iho nadkupu. Takze nyni drzi o
800 miliard dluhu americké vlady méné.

Podle McDonalda uz urokovéa mira nahoru nepujde. , To by bylo moc bolestivé. Takové kroky jsou
bolestivé a FED zacina zjiStovat, kde jsou zakopané mrtvoly,” komentoval tézkosti americké
ekonomiky.

K americké ekonomice se vyjadril také némecky ekonom Holger Zschaepitz a z Ceska Lukas
Kovanda. Zschaepitz cituje z ¢lanku Bloombergu, podle kterého je prodej vladnich dluhopist nejhorsi
od roku 1787, tedy od doby, kdy USA byly jesté v plenkéch. Cisla se zakladaji na udajich, které
nedavno ziskala Bank of America.

»,Masakr z trhu s dluhopisy - kde je panika horsi nez kdy jindy- se $iri a dusledky jsou hodné osklivé.
Masivni deficity, kam se podivas - dusledek republikanskych danovych vyjimek a demokratickych
investic do zelené energie - se zdaly v poradku, kdyz mél FED drokové sazby na nule a nakupoval
desitky miliard dluhopistu kazdy tyden. Penize zadarmo zamaskuji skryti problému. Ale se souCasnou
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»Spojené staty maji problém. Investori se jejich dluhu zbavuji s nejvétsi vehemenci od roku 1787.
Amerika tak musi nabizet vy$si a vys$$i trok, aby ji vubec pujcili. Pokud urok na desetiletém
dluhopisu USA piekro¢i trovenr 5 %, nelze vyloudit vaznou krizi. Era levnych penéz konéi; utopena v
dluhu a deficitech, které notné prizivila,” rika pak Kovanda.

A vysvétluje: ,Podstatou problému je fatdlni selhani centralnich bank celého Zapadu, které v
uplynulych patndcti letech pod zaminkou boje s domnélym strasakem deflace vypéstovaly u politiki -
a nasledné jejich volicu - zavislost na droze levnych penéz a levného dluhu. Lidé na Zapadé tak v
nikdy nevidéné mire a plosnosti dostévaji penize i tehdy, kdyz nepracuji, nebo tehdy, kdyz sice
pracuji, ale jejich ¢innost neméa zadny celospolec¢ensky prinos, ba muze pusobit rozkladné a
spolec¢nost ve skutecnosti rozleptavat. Dluh mordlce nesvédci; tim méné dluh prebujely.”

Worst treasuries selloff since 1787 marks bond-vigilantes return: Carnage from the bond
market—where the rout is worse than anything you’ll find in the history books—is
spreading, and the implications are nasty. Massive deficits as far as the eye can see—the
result of the... pic.twitter.com/JCPYtEUWxg

— Holger Zschaepitz (@Schuldensuehner) October 8, 2023
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Spojené staty maji problém. Investori se jejich dluhu zbavuji s nejvétsi vehemenci od
roku 1787. Amerika tak musi nabizet vy$si a vy$si urok, aby ji vibec pujcili. Pokud trok
na desetiletém dluhopisu USA prekroci uroven 5 %, nelze vyloucit vaznou krizi. Era

levnych penéz kondi;... pic.twitter.com/Zf97Z3nAMZR

— Lukas Kovanda (@LukasKovanda) October 8, 2023
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