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Mésicni zprava: cervenec 2024

Cislo mésice

2,98 %

Mezirocni inflace v USA dosahla hodnoty 2,98 procenta. To je nejnizsi meziroéni rust od brezna 2021.
Ackoli inflace klesa pomaleji, nez se plivodné ocekavalo, vyvoj jde v zdsadé spravnym smérem.

Pristrojova deska
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Profit-O-Meter Profits are -9.07% from equilibrium.

Equity Valuation: V poloviné cervence 2024 byl americky akciovy trh nadhodnocen o 32,3 % podle
naseho hlavniho indikatoru.

Bank-o-Meter: Vyvoj bankovnich Gvérd je stile v ramci normalu.

Monetary Thermometer: Rist penézni zasoby je v pasmu normalu (konkrétné 6,85 % mezirocné).
Profitability: Ziskovost podnikl je o 10 % pod rovnovaznou Urovni, stile je prostor pro rust.

Risk Level: Volatilita akciového trhu je v ramci normalu (po vykyvech zaéatkem srpna).

Yield Curve Spread: Vynosova krivka federalnich dluhopist je stale jesté invertovana, coz signalizuje
potencialni riziko recese. Ta zacne, az inverze zmizi a vynosova krivka opét zaujme normalni tvar.
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Vyvoj trhu
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AMBER: SCANNER 1 ¥ RELATIVE VALUATION Hide THERMO D

Financial Thermometer Monetary inflation is normal Liguid money supply growth = 6.85 per cent year-on-year

Trh se stale jeSté pohybuje v paAsmu nadhodnoceni, s rizikem kratkodobych korekci. Velmi
peclivé sledujeme déni na trhu.
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Nékteré finanéni a makroekonomické statistiky

Souhrn publikovanych ¢éisel

Od |. cervna 2024 bylo zverejnéno nékolik vyznamnych makroekonomickych a financnich statistik USA,
které poskytuji uceleny pohled na ekonomickou situaci:

Hruby domaci produkt (HDP)

Ve druhém ctvrtleti roku 2024 rostla americka ekonomika anualizovanym tempem 2,8 % oproti 1,4 % v
prvnim Ctvrtleti. K tomuto riastu prispélo zvyseni spotrebitelskych vydajl, podnikatelskych investic a investic
do zasob. V tomto obdobi vsak vzrostl i dovoz, ktery se od vypoétu HDP odecita.

Index spotrebitelskych cen (CPI)

Inflace mérena indexem spotrebitelskych cen se v ¢ervnu 2024 mezirocné zvysila o 3,0 %. Za zminku stoji,
Ze naklady na bydleni nadale vyrazné rostly, pficemz najemné primarniho bydleni a ekvivalentni najemné
vlastnikd se zvysilo o vice nez 5 %. Ceny energii vykazovaly smiSeny vyvoj, pFicemz ceny benzinu se snizily o
2,5 %, zatimco ndklady na elektfinu vzrostly o 4,4 %.

Obchodni bilance

Schodek obchodni bilance USA se zbozim a sluzbami se v ¢ervnu 2024 mirné snizil ze 75,0 mld. dolard v
kvétnu na 73,1 mld. dolart v €ervnu, coz bylo do zna¢né miry zpusobeno tim, Ze narust vyvozu predstihl
narust dovozu.

Trh prdce

Mira nezaméstnanosti se v Cervenci 2024 oproti predchozim mésicim mirné zvysila na 4,3 %. Pocet
pracovnich mist v nezemédélském sektoru se v cervenci zvysil o |14 000, coz odrazi pokracuijici, i kdyz
mirny rust trhu prace. Pocate¢ni Zadosti o podporu v nezaméstnanosti zUstaly relativné stabilni, na zacatku
srpna jich bylo 233 000.

Maloobchodni trzby a zadsoby

Maloobchodni trzby se v cervnu 2024 nezménily po mirném narustu o 0,3 % v kvétnu. Podnikové zasoby
nadale rostly, pricemz celkové zasoby ke konci mésice kvétna 2024 se oproti predchozimu mésici zvysily o
0,5 %, coz odrazi opatrny optimismus podnikl ohledné budouci poptavky.

Tyto Udaje souhrnné naznacuji, Ze americka ekonomika zaziva mirny rust s pretrvavajicimi inflacnimi tlaky,
zejména v oblasti nakladi na bydleni, zatimco trh prace zustava odolny, ale vykazuje znamky ochlazeni.
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Inflace v USA

Subindex cen sluzeb dlouhou dobu udrzoval americkou inflaci vySe, nez by odpovidalo ristu cen zbozi. To
je sice stale jeSté pravda, avsak vidime, Ze cenovy tlak z této strany jiz postupné slabne. Dobra zprava.

Index spotrebitelskych cen: sluzby kromé energii, 1982 = 100 procent, USA

FRED w — Consumer Price Index for All Urban Consumers: Services Less Energy Services in U.S. City Average
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MeéfFitko inflace podle serveru Truflation.com, USA
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Vyvoj inflace podle Truflation.com je jednoznacné dobra zprava.
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Objem likvidni penéZni zasoby

Méritka likvidni penézni zasoby: M2MNS a Money Zero Maturity

—— M2MNS
—— Money Zero Maturity
20000 A
15000 +
[
=
£
10000 4
5000 A
O L T T T T T T T T T T
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
Date

Nejdulezitéjsi agregat objemu likvidnich penéz, MZM (penize s nulovou vypovédni lhitou) ukazuje, Ze rust
penézni zasoby se vratil k normalnim hodnotam, konkrétné pobliz 7 procent roc¢né.

Indikator paniky
Vyvoj ankety Americké asociace individualnich investort podle poslednich udaju:

Sentiment Votes
Week Ending M Bullish ll Neutral [ll Bearish

8/7/2024 40.5%
7/31/2024 44.9%
7/24/2024 43.2%
711712024 52.7%

Historical View

Historical Averages YAV

1-Year Bullish High: 52.9% Week Ending 12/20/2023

1-Year Neutral High Week Ending 9/13/2023

1-Year Bearish High 50.3% Week Ending 11/1/2023

Oproti minulému mésici vyraznéji pribylo pesimistd vzhledem k vykyviim trhu na prelomu cervence a srpna.
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Index investicniho stresu

Index investicniho stresu
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Vyvoj indexu od zaii 2022

Béhem poloviny cervence 2024 index investicniho
stresu dosahl hodnoty 3,17 bodu. To znamena
setrvani v ,,klidném pasmu* a dalsi pokles

k nejnizsim hodnotam dosazenym od podzimu
2020.

Index investi¢niho stresu je kompozitni ukazatel
zalozeny na trech slozkach: aktualni inflace
spotrebitelskych cen v USA, zména vynosu
desetiletého federalniho dluhopisu a index VIX,
ktery méri vnimané riziko akciového trhu. Pokles
hodnoty indexu lIze chapat jako nakupni signal. Vice
o indexu investi¢niho stresu najdete na tomto
odkazu.

Pavel Kohout

Dne 4. srpna 2024
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