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Mezirocni narust penézni zasoby M2 vzrostl o 1,23 %.

Vzestup agregatu M2 predstavuje obrat nedavného kontrakéniho trendu. Tento posun ke kladnému ristu
by mohl signalizovat nékolik dulezitych zmén:

I. Zmirnéni finanéni restrikce

Nedavny pozitivni pohyb meziro¢niho ristu M2 muze odrazet vyvazené;si pristup Fedu, protoze inflace se
zmirnuje a ekonomika vykazuje odolnost. To by také mohlo naznacovat, ze financni podminky se mirné
uvolnuji.

2. Zvyseni ekonomické aktivity

Kladny trend ristu M2 obecné naznacuje zvyseni objemu penéz v ekonomice. To muze odrazet silnéjsi
spotrebitelskou poptavku a podnikatelské investice, zejména pokud se trh prizplisobuje novému normalu
vysSich, ale stabilnich urokovych sazeb.

3. Dynamika inflace

Zvyseni M2 by pozdéji mohlo potencialné znovu vyvolat inflacni tlaky v zavislosti na tom, jak silny a trvaly
bude tento rust. Pokud by penézni zisoba nadale rostla, zatimco ekonomicka produkce by s ni nedrzela
krok, mohlo by to vést k obnoveni inflacnich rizik. Pokud vsak inflace zlstane utlumena, zatimco penézni
zasoba poroste, mohlo by to byt znamkou zdravého obnovovani rovnovahy.

4. Trh a poptavka po Gvérech

Pozitivni trend vyvoje M2 muze také signalizovat silnéj$i poptavku po uvérech, protoze podniky a
spotrebitelé se zacinaji citit jistéji pri puj¢ovani nebo investovani.
Dusledky

Posun smérem ke kladnému ristu M2 naznacuije, ze politika Federalniho rezervniho systému muze byt v
budoucnu méné restriktivni. To by mohlo podpofit siln€jsi ekonomickou aktivitu, ale bude klicové sledovat,
jak to ovlivni inflaci, rist Gvéra a celkovou dynamiku ekonomiky.
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Profit-O-Meter Profits are 5.10% from equilibrium.

Equity Valuation: V poloviné rijna 2024 byl americky akciovy trh nadhodnocen o 44,3 % podle
naseho hlavniho indikatoru.

Bank-o-Meter: Vyvoj bankovnich Gvért je stale v ramci normalu.
Monetary Thermometer: Rist penézni zasoby je v normalu (konkrétné 6,4 % mezirocné).

Profitability: Ziskovost podniku je 5,1 % nad rovnovaznou urovni: doslo k vyvoji, ktery byl jiz drive
signalizovan, a sice k navratu ziskovosti do normalnich hodnot.

Risk Level: Volatilita akciového trhu je na hodnoté 19,7 %, tedy v ramci normalu.

Yield Curve Spread: Vynosova krivka federalnich dluhopisu je nepatrné kladné sklonéna. Jde o zatim
velmi predcasny signal bliZzici se recese.
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Vyvoj trhu
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SP 500 Index
From 12/09/2023 to 16/10/2024

RED: Overheated

GREEN: Cool (undervalued)
BLUE/BLACK: Fundamentally overheated
PALE BLUE: Equilibrium level
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Financial Thermometer Monetary inflation is normal Liquid money supply growth = 6.42 per cent year-on-year

Stale plati, ze trh je nejvice nadhodnoceny od konce 90. let a proto jeho vyvoji vénujeme
neprFetrzitou pozornost.
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Nékteré finanéni a makroekonomické statistiky

Inflace v USA

Na zakladé nejnovéjsich udaju zverejnénych v Fijnu 2024 vzrostl index spotrebitelskych cen (CPl) v USA
mezirocné o 2,4 % k zari 2024, coz je mirny pokles oproti srpnové hodnoté 2,5 %. K ristu nejvice prispély
naklady na bydleni, které vzrostly o 4,9 %, zatimco ceny energii poklesly o 6,8 %. To odrazi pokracujici
zpomalovani inflace, i kdyz tempem pomalejsSim, nez se ocekavalo, a zvySuje nejistotu ohledné dalSiho kroku
Fedu v oblasti Urokovych sazeb

Index spotrebitelskych cen podle deflatoru PCE, index 2017 = 100
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Podle nejnovéjsich Gdaji zverejnénych ke dni 27. zari 2024 vzrostl PCE deflator (Personal Consumption
Expenditures Price Index) v srpnu mezirocné o 2,2 %, coz predstavuje pokles z cervencovych 2,5 %. Tento
ukazatel, ktery je preferovanym méritkem inflace Federalniho rezervniho systému, naznacuje pokracujici
ochlazovani inflace, a to zejména diky nizSim cenam energii. Jadrovy PCE, ktery vylucuje volatilni ceny
potravin a energii, vzrostl o 2,7 % ve stejném obdobi, coz naznacuje, Ze jadrova inflace se drzi na vyssi
urovni nez celkovy index.



b‘ ALGORITHMIC
P SICAY a.s.

Meéfitko inflace podle serveru Truflation.com, USA
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Inflace podle Truflation.com zastavila pokles a vratila se nad hodnotu dvou procent.

Objem likvidni penéZni zasoby

Méfitka likvidni penézni zasoby: M2MNS a Money Zero Maturity
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Nejdulezitéjsi agregat objemu likvidnich penéz, MZM (penize s nulovou vypovédni lhitou) ukazuje, Ze rust
penézni zasoby se vritil k relativné normalnim hodnotam. Zatimco pred rokem klesal o témér 6 procent
mezirocné, nyni roste o 2,75 procenta mezirocné.
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Indikator paniky

Vyvoj ankety Americké asociace individualnich investort podle poslednich udaju:

Sentiment Votes
Week Ending W Bullish |l Neutral Jll Bearish

10/8/2024 49.0%
10/2/2024 45.5%
9/25/2024 49.6%
9/18/2024 50.8%

Historical View

Historical Averages [BEYAYVA

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

1-Year Neutral High Week Ending 5/15/2024

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

Oproti minulému mésici nepatrné ubylo optimistd, ale jesté vice ubylo pesimistu.
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Index investicniho stresu

Index investi¢niho stresu
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Vyvoj indexu od zéFi 2022

Béhem poloviny rijna 2024 index investicniho stresu
vzrostl na hodnotu 3,87 bodu. Stale Ize vsak hovorit
o setrvani v ,,klidném pasmu“. Teprve rist vyrazné
nad hodnotu 4 by mohl mit vétsi vyznam.

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 Ize chapat jako nakupni signal. Vice
o indexu investi€niho stresu najdete na tomto
odkazu.

Dne 16. fijna 2024
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