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M¢sicni zprava: prosinec 2024

Cislo mésice
0,41 %

Spread (rozpéti) mezi vynosy do doby splatnosti 10 letych a 2 letych americkych federalnich
dluhopisti prosel od kvétna 2022 (kdy naposledy byl nad hranici 0,40 %) vyznamnym vyvojem.
V této dobé spread klesl hluboko do zédpornych hodnot (pod -1 %), coz odrazelo inverzi vynosové
ktivky, které Casto signalizuje o¢ekavani recese. Inverze pokracovala po vétSinu roku 2023 a
dosahla svého dna, kdy rozdil mezi vynosy byl vyrazné zaporny.

Od druhé poloviny roku 2024 je patrny postupny navrat spreadu k pozitivnim hodnotdm, coz mize
naznacovat ocekavani, ze kratkodobé sazby budou klesat, ptipadné stabilni dlouhodobou inflaci.

Pravdépodobnost recese 1ze hodnotit jako zvySenou, avSak na kategorické soudy je jeste brzy.
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Equity Valuation Equilibrium value of SPS00 = 4127.93 points Most recent value of SPS00 = 5842.91 points The market is overvalued by 41.55 per cent

Equity Valuation: V prvni polovin¢ ledna 2025 byl americky akciovy trh nadhodnocen o

41,55 % podle naseho hlavniho indikatoru. V prosinci byl nadhodnocen dokonce o 48,95 %.

K poklesu miry nadhodnoceni doslo ¢astecné kviili poklesu akciovych indext, ¢astecné kvili riistu
penézni zasoby.
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Bank-o-Meter: Vyvoj bankovnich Gvéri je stale v ramci normalu, av$ak jiz na spodni hranici.
Monetary Thermometer: Riist penézni zasoby je v normalu (konkrétné 7,5 % meziro¢n¢).

Profitability: Ziskovost podnik je 2,2 % nad rovnovaznou urovni — prakticky v linii
s dlouhodobym vyvojem trendu.

Risk Level: Volatilita akciového trhu je na hodnoté 19,2 %, coz je pfiblizné uprostied zony
normalu (nicméné nad trovni nékolika piredchozich mésici).

Yield Curve Spread: Vynosova kiivka federalnich dluhopisii je normalné sklonéna (+0,40 %).
Vyvoj trhu
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Profit-O-Meter Profits are 2.17% from equilibrium.

V minulé mési¢ni zprave jsme konstatovali, Ze akciovy trh byl v listopadu zna¢né nadhodnoceny
oproti rovnovazné hodnoté odvozené z objemu penéZni zasoby. Tento trend vSak zakolisal béhem
prvni poloviny ledna 2025. Situaci dale vyhodnocujeme a podnikame urcité kroky.
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Nékteré finanéni a makroekonomické statistiky

Inflace v USA

Podle udajii za prosinec (zvetejnénych v lednu 2025) doséhla americké inflace mezirocni hodnoty
2,9 procenta. To je nad urovni 2% inflacniho cile a stale jesté nebylo dosazeno nizkoinfla¢niho
prostiedi typického pro obdobi od poloviny roku 2012 az do prvniho ¢tvrtleti 2021.

Index spotiebitelskych cen CPI

FREDM — Consumer Price Index for All Urban Consumers: All Items in U.S. City Average
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Mé¥itko inflace podle serveru Truflation.com, USA
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Inflace podle Truflation.com je nyni nedaleko oficialné publikované hodnoty CPI: nelze tedy
odvodit informaci pouzitelnou pro predikci oficidlnich ¢isel. Nicméné dosavadni zkuSenosti
potvrzuji uzitecnost Truflation jako indikatoru, ktery na zmény trendu reaguje rychleji nez oficialné
publikovan4 data.
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Objem likvidni penéZni zdasoby

Méritka likvidni penézni zasoby: M2MNS a Money Zero Maturity
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Nejdulezitéjsi agregat objemu likvidnich penéz, MZM (penize s nulovou vypovédni lhiitou)
ukazuje, Ze penéZni zasoba roste o 4,0 procenta mezirocng. Pred rokem klesala o témé&f 2,4 procenta
meziro¢ne.

Indikator paniky

Vyvoj ankety Americké asociace individualnich investorti podle poslednich udaji:

Sentiment Votes
Week Ending [l Bullish | Neutral [l Bearish

1/8/2025 34.7%
1/1/2025 35.4%

12/25/2024 37.8%

12/18/2024 40.7%

Pokracuje pokles podilu optimisti. Podil pesimistt dosahl hodnoty 37,4 % a nabyl tak zacatkem
ledna 2015 vétSiny.
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Index investi¢niho stresu

Index investi¢niho stresu

Vyvoj indexu od zdii 2022
Zavérem roku 2024 se index investi¢niho stresu

9
. dostal nad hladinu 4 bodt. To odpovida stavu
mirného znepokojeni trhu, nicméné stéle jde o
7 pohyb velmi mirny.
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4 spotiebitelskych cen v USA, zména vynosu
desetileté¢ho federalniho dluhopisu a index VIX,
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AIM a jeho cinnost v posledni dobé

® Majetek pod spravou dosahoval koncem prosince 2024 hodnoty 105,9 milionu K¢.

® Hodnota strategie NASDAQ béhem prosince vzrostla o 2,03 %, strategie SP500 o 0,53 %,
oboji v korunovém vyjadieni

® Hodnota strategic QQQUSD vzrostla o 1,01 %

® Hodnota strategie REIT vzrostla 0 0,85 %

Vyvoj investicnich strategii AIM
(cena podilu v K& koncem mésice)
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AIM: kumulativni vynos od konce ledna 2019

31/12/21 27.36% 50.23%
31/01/22 19.08% 36.90%
28/02/22 19.83% 37.40%
31/03/22 23.51% 43.40%
30/04/22 19.47% 32.30%
31/05/22 18.06% 28.77%
30/06/22 13.96% 21.86%
31/07/22 23.33% 34.65%
31/08/22 20.31% 29.92%
30/09/22 13.37% 20.59%
31/10/22 18.84% 22.14%
30/11/22 17.93% 21.34%
31/12/22 7.86% 7.39%

31/01/23 10.25% 13.85%
28/02/23 9.21% 14.22%
31/03/23 9.57% 21.34%
30/04/23 9.62% 20.34%
31/05/23 13.08% 32.47%
30/06/23 17.33% 37.67%
31/07/23 20.05% 42.14%
31/08/33 20.86% 42.93%
30/09/23 19.11% 41.58%
31/10/23 18.95% 41.04%
30/11/23 19.22% 42.50%
31/12/23 21.87% 46.81%
31/01/24 24.01% 49.62%
29/02/24 28.87% 56.03%
31/03/24 30.68% 56.52%
30/04/24 28.14% 53.55%
31/05/24 27.17% 53.39%
30/06/24 31.67% 59.30%
31/07/24 32.97% 57.89%
31/08/24 29.41% 53.26%
30/09/24 30.10% 55.57%
31/10/24 33.29% 59.45%
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30/11/24 39.85% 67,20%

31/12/24 40.60% 70.60%

Upozornéni: Rozdil poslednich dvou polozZek v tabulce se nerovnd vynosu za posledni mésic!

Dne 15. ledna 2024
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