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REKORDY RKCIi NAVZDORY NEJISTOTE

Americké akcie béhem dubna znovu dokazaly prekva-
pit. Navzdory konfliktu na Blizkém vychodé, ktery ma
potencial privést globalni ekonomiku do recese, oba-
vam zinflace inejistoté kolem ménové politiky dosahly
hlavni americké indexy novych historickych maxim.
Pric¢ina je zfejma: zatimco ekonomické vyhlidky se sta-
vaiji nejistymi, investofi se znovu pfiklonili k optimismu

souvisejicimu s vyvojem umélé inteligence.

Pravé uméla inteligence (Al) atechnologicky boom
byly hlavnim tahounem akciového trhu vlonském roce
atento pribéh vdubnu pokracoval. OzZiveni podpo-
fily i odhady ziskd americkych spolec¢nosti, které letos
svizné rostou. Investori tak naddle prijimaiji tezi, ze
USA jsou centrem globalniho technologického cyklu
aze pravé americka ekonomika mize z Al revoluce

nejvice profitovat.

Optimismus na americkych akciich davéa paradoxné
smysl iz hlediska krize na Blizkém vychodé, na jejimz
vzniku se USA vyznamné podilely. Ve stru¢nosti lze
fici, Ze pro investory v USA je tento region relativné
vzdaleny a disledky sou¢asného dént je tolik netrapi.
V podstaté neresi, kdo je do krize zapojen, ale kdo na
ni mdze vydélat. USA jsou vsoucasnosti ¢istym expor-
térem energetickych surovin, avyssi ceny energii proto
americké ekonomice neskodi tak silné jako asijskym
aevropskym ¢istym dovozcdm. Pokud tedy mél kapital

nékam proudit, USA davaiji smysl.

Opakoval se navic znémy pribéh poslednich let:
Korekce na akciovém trhu jsou vétsinou relativné

rychle eliminovany abrzy se testuji nova maxima.
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Hlavni pfic¢ina spociva ve stavu finanéniho systému
av nedavnych zkusenostech investord. Od finanéni
krize vletech 2008 az 2009 byl finan¢ni systém v reakci
na rizné Soky opakované podporovan rozsahlymi
programy kvantitativniho uvolhovani, které vedly
kvyraznému narostu likvidity. Toto prostredi prispélo
krdstu cen financnich aktiv a zéroven ovlivnilo vnimani
dostupnosti kapitalu i miru opatrnosti pfijeho vyuziti.
V podminkéch dostupného kapitalu maji korekce na
akciovych trzich ¢asto kratsitrvani. Probéh predcho-
Zich korekci mohl ovlivnit oéekavaniinvestord, z nichz
vyznamna ¢ast ve své kariéfe nezazila opravdu dlou-
hodoby pokles akciového trhu. Po breznovém poklesu
technologickych tituld tak néktefiinvestori mohli usou-
dit, Ze korekce jiz tfrvala dostatecné dlouho, a nechtél

si nechat ujit prilezitost podilet se na dalsim rdstu.

ROPA, PLYN A HORMUZ JAKO HLAVNI
ZDROJ NERVOZITY

Zatimco se akciovy trh v USA vezl na vIné optimi-

smu, obavy zdopady krize na Blizkém vychodé nezmi-
zely. Napéti kolem Hormuzského prolivu bylo patrné
zejména na cendch energetickych komodit.

Ve chvili, kdy se objevily zpravy o mozném priméri
mezi Spojenymi staty alranem, ceny ropy béhem néko-
lika hodin klesly o vice nez deset procent. Jakmile se
véak ukdazalo, ze priméfije kiehké a prijezd Hormuzem

z0stava fakticky omezen, ceny ropy opét rostly.

Malokdo pochybuje otom, Ze zO¢astnéné strany
maii ekonomicky z&jem na brzkém ukonceni kon-
fliktu. Problémem je, ze jiné strategické zajmy preva-

zuji. Financni trhy pfitom zatim plné nezapocitavaiji
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riziko dlouhodobého trvani konfliktu ani dopady jiz
vzniklych Skod. Katar, ktery patfil stabilné mezi nejvétsi
vyvozce zkapalnéného zemniho plynu, musel v bfeznu
zastavit vyrobu po iranskych Gtocich na nejvétsi zavod
na svété. Podle dostupnych informaci bude obnova
kapacit tfrvat roky. Nestaci tedy pouze znovu otevrit
Hormuzsky priliv - vyznamnou roli sehraiji i $kody na

infrastrukture aSirsi dopady na dodavatelské fetézce.

Potenciélni dopady na Evropu dobre ilustruji vyroky
némeckého kanclére Merze ve smyslu: ,Stojinds to
hodné penéz.” Evropské zemé se do konfliktu zapojit
nechtéji a aktualné ani nevidijasnou cestu kjeho ukon-
¢eni, presto jeho disledky ponesou. Pro némeckou eko-
nomiku je to obzvl&st nepfijemné, protoze se nacha-
zela ve fazi stagnace aletos ocekavala alespon kfehké
oziveni. Tento vyhled se véak mdze rychle zménit.
Napriklad nalada v némeckém automobilovém
primyslu se v dubnu zhorsila a dlouhodobé zistava

na velmi nizké Grovni.

Obecné situaci v mnoha zemich véetné CR komplikuje
fakt, Ze po nedavnych zkusenostech mdze velmirychle
dojit k rozkotveni infla¢nich oc¢ekavani. Hlavni makro-
ekonomicka debata se proto vede o mozném navratu
stagfla¢niho prostredi, tedy kombinace vysoké inflace
aslabého ekonomického ristu. Evropa je pak vtomto

ohledu zranitelnéj§inez USA.
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CESKA EKONOMIKA ZPOMALILA,
MOZNA TO NENi PROBLEM

Drahé energetické suroviny pocitujeme i v CR. Pohonné
hmoty vyrazné zdrazily a ¢asem se vyssi ceny ener-
giimohou promitnoutido cen potravin. Relativné sta-
bilni zatim zdstal kurz koruny, ktery vzhledem ksilné
exportni orientaci ¢eské ekonomiky pfi globalnich nejis-

totach obvykle vice kolisa.

Predbézné Gdaje naznaduji, ze mezikvartalni rost HDP
CR se vletosnim prvnim ¢tvrtleti pohyboval kolem

0,2 %, zatimco ocekavani byla vyrazné vyssi. Detailni

struktura zatim neni zn@dma, nic vsak nenasvéd-

¢uje tomu, Ze by slo o pfimy disledek krize na Blizkém

vychodeé. Jeji dopady se pfipadné projevi az s odstu-

pem. Urcitd nepfimé vazba vsak existovat mize.

Jednim zvysvétleni mdze byt snaha prdmyslovych
podnikd o predzasobeni, které se pres vyssiimporty
kratkodobé negativné promita do vykazovaného
rOstu. Ve skute¢nosti by tak mohlo jit o investice, které
vbudoucnu zmirni dopady pfipadnych problémd

v dodavatelskych fetézcich.

Lze pfedpokladat, Ze zkuSenosti s predchozimi naru-
enimi dodavatelskych fetézcd jsou stale zivé. Cesky
promysl historicky prokazoval znaénou schopnost
adaptace aneni dbvod ocekavat, ze by ji nyni ztratil.
Slabsivysledek v prvnim ¢tvrtleti tak mize byt para-
doxné i pozitivnim znakem, ze firmy rizika nepodcenuji

a aktivné se na né pfipravuiji.

Zdroj: patria.cz + redakce; 4.5.2026

4fin

Better
together



