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O nastaveni dolarovych sazeb rozhodne trh prace

Pfed mésicem obchodniky na finanénich trzich vystrasSila zverejnéna data z amerického
trhu prace za ¢ervenec. Poget nové vytvorenych pracovnich mist totiz dosahl pouze 114 tisic
oproti ofekavanym 175 tisicim. O 111 tisic smérem dold byla pak revidovana tvorba pracovnich
mist za pfedchozi dva mésice. A v neposledni fadé neéekané vzrostla mira nezaméstnanosti, a
to na 4,3 % zervnovych 4,1 %. To znamenalo spusténi tzv. Sahmova pravidla indikujici
nadchazejici recesi v americké ekonomice.

Podle tohoto pravidla recese pfichazi, pokud rozdil tfimésiéniho klouzavého priiméru miry
nezaméstnanosti a minima tohoto ukazatele za poslednich dvanact mésicl prekro¢i hodnotu
0,5 pb. Po ¢ervencovych datech se Sahmovo pravidlo nachazi na hodnoté 0,53 pb.

Sahmovo pravidlo indikujici recesi trhy pfed mésicem fadné vystrasilo

pb

-
o

O =~ N W h OO N 00 ©

'
-

T T T T T T T T T T T T T T
1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
Pozn.: vyznaéend obdobi ukazuji na recesi v USA

Reakce finanénich trhGi na uvedena data byla téméF panicka — vidéli jsme vyprodej na
americkych akciovych trzich, propad trznich Urokovych sazeb i globalni vyprodej amerického
dolaru. Novinové ¢&lanky se predhanéli v katastrofickych titulcich. 8 mésiénim odstupem
muizeme konstatovat, Ze situace je vyrazné klidnéjsi, a to zejména pfi pohledu na americké
akciové indexy, které se témér vratily na historicky nejvyssi Urovné. V poslednim tydnu je navic
patrné, Ze i dolar ziskava opét pldu pod nohama, trzni rokové sazby ale pfili§ nevzrostly. Snizeni
dolarovych urokovych sazeb ze strany tamni centralni banky je totiz na spadnuti.

Prezident Fedu J. Powell se na neddavném sympoziu v Jackson Hole zdrZel jakychkoliv naznakd
pro zasedani FOMC, které se bude konat 18. zafi. Nicméné dalsi pfedstavitelé Fedu indikovali
preferenci postupnych krokl, coz je v souladu s nas$i prognézou snizovani sazeb
0 25 bazickych boddi za dturtleti podinaje pravé zafijovym zasedanim FOMC.

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokongeni: 05. zafi 2024, 09:43
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Pravdépodobnost snizeni o 50 bazickych bod(i hodnotime jako velmi nizkou. A divodem je
pravé trh prace. OCekdvame totiz, Ze za srpen bylo vytvofeno solidnich 175 tisic novych
pracovnich mist, coZ by znamenalo pokles miry nezaméstnanosti na 4,2 %. Priimérné hodinové
vydélky by pak mély zaznamenat mezimésiéni vzestup o vice nez slusnych 0,3 %. Jiz zitra
odpoledne by tedy mélo byt jasnéji, to tiz budou ona zmifiovana data z amerického trhu prace
za srpen zvefejnéna.
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu ¢i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou
vyzvu ¢i pobidku k jeho nékupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a ndzory pochdazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepfiebira zaruku za jejich piesnost a Uplnost, akoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komercni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komercni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuji Siteni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoZe investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minul& vykonnost investi¢nich nastroji nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavand budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rliznd investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaru€ena navratnost pdvodni investované &astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzl s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho néstroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komer&ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporu€eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autor(l tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou urCeny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komer¢ni banka, a.s. nezasild informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentlim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpist.

Tento dokument neni investiénim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisu.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.



