Report FOMC Minutes (11.-12.8.09)

Aneb obavaji se reprezentanti Fed inflace?

Podle tradi¢niho reportu FOMC Minutes ze zasedani Fedu, jez prob¢hlo 11.-12.8.,
jakou bude mit nésledna revitalizace podobu. Americka ekonomika vykazuje znaky, Ze po
zbytek tohoto roku bude revitalizace velmi kiehkd a zranitelna vici otfesim a vnéj$im
impulstim. Piedstavitelé Fedu se domnivaji, Ze zotavovani tamni ekonomiky by se mélo
ustalit se zaatkem roku 2010, pfiCemzZ si nejsou jisti, jak silny tento rist mohou ocekavat.
Jednou z klicovych otazek ziistava, zda by spotiebitelské vydaje mély zlstat sttidmé a zda
americké domécnosti vydrzi v novém trendu, kdy Setii o poznéni vétsi ¢ast svych piijmi.

Stale na vétsi dilezitosti nabyva debata ohledné inflaéniho nebezpeci. Majoritni ¢ast
funkcionaiti Fed se prozatim neobava prudkého narastu cen, pfi¢emz argumentuji tim, ze
samotnd recese vytvofila specificky stav, kdy se spolecnostem nahromadilo velké mnozstvi
zbozi a vybaveni, na n¢jz se dostane ve chvili revitalizace ekonomiky. Tento fakt pak
ekonomiku uchréani pted klasickym inflacnim jevem, kdy souc¢asné vSechny spole¢nosti a
spotiebitel¢ poptavaji stejna zbozi. V ramci Fed vSak existuje 1 velmi hlasitd menSina, jez tuto
argumentaci odmita. Tato minoritni ¢ast funkcionart tvrdi, ze klicovym faktorem pro
posuzovani infla¢niho rizika je aktualné ptebytek penéz v americké ekonomice, do niz sam
Fed nalil mnoho miliard USD. Pokud Fed tyto penize z ekonomiky sam neodstrani, pak
cen. Na pozadi této diskuse existuje 1 tichy strach z deflace, tj. situace kdy cenové hladina ve
skutecnosti klesa, coz by pro americké hospodaistvi mohlo byt stejné nic¢ivé jako propuknuti
vysok¢ inflace. Tyto obavy jsou opodstatnény faktem, ze velka, ne-li majoritni, ¢ast
spolecnosti byla nucena sdhnout k propousténi zaméstnancti, coz vedlo k snizeni jejich
koupéschopnosti. Pfipoc¢teme-li k tomu fakt, ze doslo rovnéz ke sniZzeni kompenzaci pro tyto
propusténé pracovniky, vznikd ndm za vysledek obrovska masa lidi, jez disponuje méné
penézi a omezuje svou spotifebu pouze na nejpotiebnéjsi statky. I na zakladé této diskuse Fed
aktudlné nevidi ditvod ke zméné své politiky nulovych urokovych sazeb.

Kli¢ovym z4jmem je pro Fed nyni stabilizace trhu prace. Ackoliv jsme v poslednich
tydnech mohli zaregistrovat zpomalujici se trend v tbytku pracovnich mist, tak faktem
zUstava, ze v absolutnich Cislech stale dochdzi ristu nezaméstnanosti. Klicovym faktorem zde
bude efektivni realokace pracovni sily. Secteno a podtrzeno, posledni zasedani Fed ptineslo
pomérn¢ klidnou schiizi, na niz reprezentanti demonstrovali, ze aktualn¢ nevidi divod ke
zméné ekonomickych vyhledi, jez ptedlozili americkému Kongresu koncem mésice cervna.
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