Novy mandat Donalda Trumpa a ocekavané
dopady na americky trh

Nové prezidentské obdobi Donalda Trumpa je spojeno s velkymi ocekdavanimi a zaroven takeé
obavami ekonomt i $iroké verejnosti. Novy americky prezident v ramci své predvolebni kampané
vyrkl ¢etnd mnozstvi vyznamnych prohlaseni, slibu ¢i planu v nejruznéjsich segmentech. Kromé
slovnich prohlaseni eviduje sdm Trump tyto zavazky za pomoci své administrativy v rdmci America
First Agenda neboli MAG - databdaze a sloganu, ktery pouzival jiz béhem své prezidentské kampané v
roce 2016.

Prostor bude v tomto ¢lanku vénovéan predevsim témattim ekonomickym, kdy dojde k nastinéni
moznych dopadi nejvyznamnéjsich Trumpovych prohlaseni, v pripadé ze by skutecné doslo k jejich
naplnéni.

Seznam priorit Donalda Trumpa

Oficialni seznam politickych priorit a cilu Donalda Trumpa spravovany jeho administrativou je, jak jiz
bylo vy$e zminéno, dostupny v ramci databdze MAG. Ta rozdéluje celkem 10 pilirt zahrnujicich
jednotliva témata od ekonomickych zaleZitosti, pres narodni bezpeénost az po boj s korupci.

Mezi nejvyrazngjsi plany je v ramci téchto slibu mozné zaradit Trumpovo planované zprisnéni
migracni politiky. Velmi diskutované byly vyroky o zavreni jizni americké hranice, zruSeni prava na
obcCanstvi pri narozeni v zemi a provedeni masové deportace. Vyznamna prohlaseni byla také
smérovana k iniciaci energetické nezavislosti USA. V tomto sméru Trump indikoval tstup od
Parizské dohody o klimatu, naopak se prezentoval zamérem zvysit produkci fosilnich paliv, ¢i zrusit
federalni pobidky k nakupu elektromobild. Trump dale vyzdvihl myslenku, ze by ostatni ¢lenové
NATO méli zvysit vydaje na obranu, jinak hrozi NATO omezenim americké podpory. V médiich byly
pak také znacné diskutované Trumpovy planované zasahy v ramci domaci politiky, konkrétné
v iniciativé Project 2025. Ve vysledku je tak mozné stanovit, ze Trumpuv program se dusledné
zameéril na americkou suverenitu, Cemuz také nasvédcuji i jeho zameéry v ekonomickém sektoru.

Ekonomicky sektor

~Make The Greatest Economy in the World Work for All Americans” je nazev pilire ¢islo I,
pojednavajicim o pozitivnim ekonomickém vyvoji Spojenych statl v letech 2017 az 2019. Cilem by
mélo byt nyni obnoveni této trajektorie a zajistit dlouhodoby rust prostrednictvim stabilizace
makroekonomickych ukazateld.

Inflace - Téma, kterda sém Donald Trump zminoval v rdmci své kampané nescetnékrat, tedy snizeni
inflace. Dle agendy MAG by k tomu mélo dojit pri dodrzeni dvou principu. Névratem k fiskalni
odpovédnosti a omezenim vydaji a za pomoci prorustové politiky.

Mzdy americkych pracovniku - Kritika soucasné vlady za ideologicky pristup. Cilem je snizeni
regulaci, danovych odvodu a investice do profesni pripravy. Zduraznéna je potfeba adaptace na
rychle technologicky rostouci prostredi a moderni ekonomiku. Odstranit by se mély také
nadhodnocené pozadavky na vzdélani a neopodstatnénd pravidla pro udélovani pracovnich licenci.



Obchodni dohody - MAG konkrétné zminuje United States- Mexico-Canada Agreement (USMCA),
the China Phase One Agreement, the U.S.-Japan Trade and Digital Trade Agreements, a the U.S.-
Korea Free Trade Agreement. Kapitola pojednava i o revizi WTO.

Tax Cuts and Job Act (TCJA) - Trump podporuje trvalé zachovani TCJA - danové reformy
provedené v roce 2017. Cilit by se mélo na sniZeni korporatni dané i dani americkych pracovniku a
dani malych podnikd.

Budovani internich dodavatelskych vztahu - Mélo by se jednat o posileni doméacich
dodavatelskych retézcu, snizeni regulaci a podpora americkych pracovniku a spojencu. Zahrnuje
také podporu tézby fosilnich paliv a vystavbu infrastruktury.

Infrastruktura - Dle MAG by se méla rozhodnuti o infrastrukture vratit staitim a vlastnikam.
Povzbudit partnerstvi mezi verejnymi a soukromymi organizacemi. Cilem je také obnovit reformy
National Environmental Protection Act (NEPA) z roku 2017.

Posileni OZs - Zminén je program Opportunity Zones (OZs), zaméreny na podporu ekonomického
rozvoje a investic v ekonomicky znevyhodnénych komunitdch USA. Mélo by se déle jednat primarné
0 boj s byrokracii.

V ramci dal$ich pilifi bude mit nemensi dopad na chod ekonomiky USA také planované uvaleni cel.
Trump ve svych vyrocich prislibil zavést az 10-20% univerzalni clo na produkty dovazené z jinych
zemi svéta, spolecné s 25% clem na produkty Mexika a Kanady a 60% vySi cla na produkty dodané
z Ciny (CNN Business). Hned 2. den od néstupu do funkce nasledné Trump pfes sociélni sit Truth
Social vyzval Ruskou federaci k uzavreni dohody a zastaveni valky, jinak pristoupi k uvaleni dani, cel
a sankci na vSechny komodity prodavané z Ruska do USA. Zmény v rdmci migracni politiky je dale
také rozhodné téma, které by se na ekonomice USA mohlo vyznamnym zpusobem podepsat. Kromé
vySe uvedenych témat je souCasné nutné vzit v potaz, ze primy vliv na ekonomicky chod zemé budou
mit bezesporu v nijak rozdilné mire i dopady dalSich piliru.

Pravdépodobné scénare a ocekavané dopady

S ohledem na skutecnost, ze zavadéni Trumpova programu neni casové specifikovano, komentuji
predni odbornici, instituce a dalsi analytické subjekty predpokladany sled udalosti s urcitou
opatrnosti.

Podle amerického deniku The New York Times Donaldovi sliby, pokud dojde k jejich naplnéni,
vyrazné preméni americky zivot, kulturu, ekonomiku, politiku a diplomacii. V otdzce na skutecné
dopady Hooverav institut Stanfordské univerzity v rdmci analyzy ,An Evenhanded Analysis of
Trump’s Economic Policies” konstatoval, ze hodnoceni hospodarské politiky prezidenta Trumpa je
znacné polarizované. Kritici predpovidaji negativni dopady, zatimco jeho priznivci o¢ekavaji silny
rust a prosperitu. Déle konstatuje, ze Trumpovo druhé prezidentské obdobi za¢ne s ekonomikou na
zdravych zakladech. Toto tvrzeni uvedl taktéz denik The Wall Street Journal.

Dle ekonoma deniku Financial Times Chrise Gilese jsou republikani priliS optimisticti. V moznostech
Trumpa ani v soucasné situaci trhu neni nic, co by naznacovalo, Ze by ceny v USA v pristim roce
mély prestat rust. Autor kritizuje rovnéz demokratickou opozici, kterd se dle jeho nazoru prilis
obavd, Ze cla a danové skrty jsou inflacni.

Ekonomové deniku The Wall Street Journal v lednu 2025, navzdory puvodnim predpovédim pred
Trumpovym volebnim vitézstvim, prevazné zvysili své odhady spotrebitelské inflace i irokovych
sazeb pro nadchézejici roky. Pravé s ohledem na pretrvavajici, a i nadéale predikované inflaci



ekonomové ocekavaji, ze Federalni rezervni systém udrzi vyssi urokové sazby, nez se drive
predpokladalo. Napr. vynos 10letych statnich dluhopisti na konci roku 2025 by mél dle predikci
dosahnout 4,4 %. Rust hrubého doméaciho produktu je pro rok 2025 odhadovan o 2 %, pricemz oproti

spiSe stabilni vyvoj.

Agentura Reuters v zavéru ¢lanku na téma ekonomickych a regulacnich implikaci Trumpa uvedla, ze
nastup 47. amerického prezidenta ma prinést hluboké ekonomické zmény. V pripadé ekonomickych
rozhodnuti Reuters uvadi, Ze globalni obchod by mohly narusit obchodni valky zapri¢inéné
zavedenim cel USA na zahrani¢ni komodity. Deregulace v radé odvétvi by pak mohla kratkodobé
prispét k ekonomickému rustu, souc¢asné by vSak mohla vést k dlouhodobym rizikim jako zhorSovani
zivotniho prostredi a financ¢ni nestabilité. V energetice by mohlo dojit k zvyseni produkce a ziskovosti
spolec¢nosti v odvétvi zamérenych na fosilni paliva, coz by vSak mohlo prijit na ukor udrzitelnosti
Zivotniho prostredi a zpomaleni prechodu na obnovitelné zdroje energie.

Agentura Bloomberg ve svém c¢lanku z 20. ledna 2025 zminuje primé i neprimé ekonomické dopady
Trumpovy migracni politiky. Zabezpeceni jizni hranice dle agentury jednoznacné povede k rastu
vladnich vydaju, naopak sniZeni vydaji by stat mohl docilit diky regulaci socidlnich sluzeb. Omezeni
migrace by se vSak mohlo projevit v nedostatku pracovni sily, zejména pak v sektorech jako
zemédeélstvi a stavebnictvi.

Zaver

V obdobi Trumpovi nové zapocCaté prezidentské éry je mozné ocekavat znacnou transformaci
ekonomiky USA. V pripadé zmén na urovni fiskalni politiky bude zalezet predevsim na reakci
jednotlivych segmentt ekonomiky na nastévajici planované zmény. Vice uzavreny americky trh bude
pod vedenim Donalda Trumpa celit novym vyzvam, rovnéz by se mu vsak meélo otevrit velké pole
novych moznosti. Je mozné rovnéz predpokladat, ze zmény nejvétsi ekonomiky svéta budou mit
globalni dopad.

Smér, kterym se americka ekonomika v budoucnu vyd4, bude mit primy vliv i na ocenovaci praxe v
CR. Vyrazné zmény nejvétsi ekonomiky svéta by mohly na cely globalni trh vnést znaénou nejistotu.
Progndza vyvoje trhu pri ocenéni by tak méla do budoucna zohlednit moznd rizika spojena s exportni
¢i importni zavislosti na trhu USA. S tim souvisi rovnéz i potreba vénovat pozornost vyvoji kurzu.
V pripadé volby statnich dluhopist USA jako bezrizikové urokové miry v ramci stanoveni nékladd na
vlastni kapitél, bude vyvoj makroekonomickych ukazatelt USA urcovat jeji pohyb, a vyslednou
diskontni miru tak navysSovat, ¢i snizovat. Pri ocenéni pomoci metody trzniho porovnani bude treba
zvysit opatrnost s ohledem na volatilitu americkych akciovych trha.

Zajimavé bude v budoucnu sledovat, které ze svych prohlaseni Donald uplné ¢i ¢astecné naplni, a
zda dokéze dle jeho sloganu ucinit Ameriku opét velkou.

Ing. Radim Stehno
Business Valuation Consultant
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DalSsi clanky:

e Pristupnost k vybranym vyrobkum a sluzbadm po implementaci Smérnice Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2019/882 ze dne 17. dubna 2019 o pozadavcich na pristupnost u
vyrobku a sluzeb - na koho dopadne nové pravni uprava?

e Ovéreni podpisu advokatem a ,nestrannost” advokata

e K jednomu z vykladovych tskali na useku regulace slev

» Fungovéni Rady pro rozhodovéni spord podle Cervené knihy FIDIC

¢ Ohrozeni pobidek v modelu bez investi¢niho poradenstvi?

e Kli¢ové reforma ochrany prumyslovych vzoru Evropské unie: Co se zméni?

|ak na navrh na \_fydanl elektronického platebnlho rozkazu neboh ,,EPR”

e Musite znovu yybolovat stavebni povoleni, kdyz vydané tzemni rozhodnut1 zrusil soud?
¢ Prohlédseni a zaruky v korporac¢nich smlouvach jako car papiru?
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