Fed chce hovorit menej, trhy mozu kolisat
viac
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Kevin Warsh sa chysta zmenit sposob, akym Fed komunikuje s Wall Street. Novy séf
americkej centralnej banky podla ocakavani obmedzi takzvané forward guidance, teda
vopred naznacovanie, kam sa mozu pohnut urokové sadzby. Pre bezného citatela je to
jednoduché. Fed doteraz trhom casto ukazoval priblizni mapu. Warsh chce mapu zmensit a
viac rozhodovat podla aktualnych dat.

Najvacsou zmenou moze byt obmedzenie ,dot plotu”, teda stvrtroéného grafu, kde 19 ¢lenov Fedu
ukazuje, kde podla nich budu sadzby o rok, dva alebo tri. Tento néstroj vznikol v roku 2012, ked boli
sadzby velmi nizke a Fed chcel pomdct znizit aj dlhodobé néklady na pdzicky. Problém je, ze
investori dnes tieto bodky Casto Citaji ako slub, hoci ide len o odhady.

Warsh tvrdi, ze Fed nie je dobry vestec. Ak sa realita zmeni, staré progn6zy mozu uradnikov aj trhy
drzat pri nézore, ktory uz neplati. Aj preto moze z vyhlaseni zmiznut jazyk, ktory dopredu naznacuje,
¢i dalsi krok bude skor zniZenie alebo zvySenie sadzieb. V ¢ase, ked vojna s Irdnom tla¢i na ceny
energii a inflacia je stale citliva, moze byt takato opatrnost pochopitelna.

Pre investorov to vSak znamenda menej istoty. Dot plot sice ¢asto mylil, ale slazil ako kotva. Ak sa
odstrani, dlhopisy, meny aj akcie budu viac reagovat na kazdé nové Cislo o inflacii, trhu prace ci
rope. Fed tak mozno ziska viac flexibility, no trh pride o cast navigécie, na ktoru si za poslednu
dekadu zvykol.
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