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tizou Spojené staty prestat splacet své zavazky?
MTato obtizné predstavitelna varianta nyni vrha

stale vétsistin na finan¢ni trhy. Jedna se o mozny
dusledek existence stropu na vysi vladniho dluhu. Od jeho
dosazeni9.ledna se americkému ministerstvu financi datilo
omezit jeho dopad na minimum. Na za¢atku ¢ervna vSak
muze dojit k vy¢erpani zbyvajicich rezerv a ministerstvo se
bude muset rozhodnout, komu zaplatit. Jednou z variant
je i odlozeni splatek amerického vladniho dluhu, coz by
poslalo finan¢ni trhy do nezmapovanych vod.

UzZnynije patrny stres v ocenéni americkych pokladni¢-
nich poukazek. Nejvice ohrozené poukazky se splatnosti
v ¢ervnu nabizi vynos 5,5 procenta, ptl aZ jeden procent-
ni bod nad vynosem poukazek se splatnosti v kvétnu ¢i
pozdéji v1été.

Pro ostatni segmenty finan¢nich trhi nam voditko na-
bizi rok 2011, kdy se republikany kontrolovana snémov-
na pokusila donutit prezidenta Obamu k omezeni vetej-
nych vydaji. Béhem dvou tydnu ztratily americké akcie
17 procent a vynos amerického desetiletého dluhopisu se
propadl o procentni bod. Vyvolané napéti pak prispélo
k dal$imu vyhroceni dluhové krize v Evropé, ktera trhy
poslala do jesté vétsich hlubin.

I letos mtize krize odhalit nova slaba mista. Jako prvni
se nabizi banky. Mame za sebou pad tii americkych bank
a $vycarské Credit Suisse. Potize bank spolu se ztratou
jistoty americkych statnich dluhopist by mohly narusit
pristup k likvidité a financovani pro investory vyuziva-
jici vnéjsiho financovani k investicim do ,nelikvidnich“
aktiv typu podily ve firmach, uvéry ¢i nemovitosti. Ti by
se mohli dostat do podobné situace jako americka Silicon
Valley Bank, ktera byla donucena prodavat se ztratou své
portfolio dluhopist.

Doufejme proto, Ze politicka vyjednavani nebudou tr-
vat ptili$ dlouho a Ze se podafi hrozici bouti zazehnat.
I v tomto ptipadé se budou muset investofi ptizptisobit
novému svétu vysokych trokovych sazeb a ubyvajici lik-
vidity, ktery je opakem toho, na co byli v uplynulych pat-
nacti letech zvyKli.




