Diivéra v US statni dluhopisy upada

Prodej statnich dluhopisli je zalozen vyhradné na divéfe zejména konzervativngjSich
investorll, kterd musi sméfovat k tomuto instrumentu jako zdkladnimu kameni kapitalového
trhu zemé. Po desetileti se cenné papiry US Treasury t&Sily tomuto sentimentu a nikdo
nepochyboval o tom, Ze by to nékdy mohlo byt jinak. BohuZel situace se postupné méni
k horSimu...

Centralni banka FED zaplavuje finan¢ni systém novymi dolary, president Obama a Kongres
se snazi prosadit novy danovy zakon, ktery viibec nezahrnuje odpovidajici vydajové skrty. To
samoziejm¢ US vladni rozpoctovy deficit pfivede do stale vétSich rozdild mezi vydaji a
pfijmy a bude se tak vytvaret obrovsky interni tlak v oblasti nedivéry v US politické lidry a
rovnéz centralni banku.

Stejné tak zbytek svéta ztraci presvédCeni, ze US vlada bude schopna oSetfit svoji dluhovou
sluzbu, kterou také naakumulovala.

Postupné lze tak identifikovat nasledujici znaky upadku davéry v US statni dluhopisy:

- Finantni komunita se extrémné¢ obava, ze danovy balik Obamy tla¢i smérem
k dramatickému zvySeni US vladniho rozpoctového deficitu v pribéhu dalSich dvou
let. Navic ratingova agentura Moody’s Ratings varovala, Ze pokud dojde ke schvaleni
tohoto danového opatfeni, zvysi se tak pravdépodobnost toho, Ze by agentura byla
nucena sniZit rating US vladniho dluhu.
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situace, coz se potvrdilo minuly tyden nejvétSim vyprodejem US Treasuries od doby
kolapsu Lehman Brothers v zati 2008.

- Vynos 10Y Treasury Bonds zaznamenal Sestimési¢ni maximum a vétSina analytikd
veii, ze vynosy budou ziejmé tlaceny dale vysSe v nasledujicich tydnech. Vynosy
dluhopist postupné rostou jiz od 7. fijna t.r.

- Jiz pfedtim nez byl oznamen navrh dafového opatfenim byly jasné problémové znaky
rustu US vladniho dluhu. Za listopad t.r. vzrostl deficit rozpoc¢tu na 150,4 mld. USD,
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- Dals$im negativnim bodem je negativni reakce zbytku svéta na nové (druhé) kolo
kvantitativniho uvoliovani (QE2), které FED oznamil v listopadu t.r. Centralni banka
hodla odkupovat na trhu aktiva — dluhopisy a tim padem ptivede do systému dalsi
likviditu.



- Obyvatelstvo USA ma stale mensi diivéru ve vztahu k FED a rovnéZz i finan¢ni systém.
Podle Bloomberg National Poll se zjistilo, Ze Ameri¢ané chtéji, aby se centralni banka
stala predmétem vétsi kontroly nebo ji celou zrusit.

- Investofi na celém svété se zacinaji obdvat a uvédomovat si, ze US dluhovy problém
je postupné svym rozsahem nefeSitelny. Vynosy tak rostou, protoze US fiskalni
situace je neudrzitelna.

- Rovnéz se také objevuje silici zjiSténi mezi investory, ze FED se jednoduSe nijak
nestara o nebezpeci inflace a tim padem ptivadi k nervozité drzitele bondu.

-V pribéhu pfistich 12 mésicti, bude muset US vlada realizovat rolovéani cca nékolika
biliontt USD dluhu a spolecné s novym vypujcovanim je to soucasny zpusob politiky
FED. Ve skutec¢nosti bude n¢kdy US vlada muset najit zpiisob financovani dluhu,
ktery nyni pro rok 2011 ¢ini ekvivalent 27,8% HDP.

Po 1éta US politici fikali své ,,oblibené®, ze deficity nevadi, ale pravda je takova, ze skutené
vadi a musi se fesit....Narodni dluh USA je nyni nejvyssi v jeho historii a skutecné mnoho
Americanl se obava jakému finan¢nimu hororu se USA jako narod bude muset postavit tvari
v tvar....
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