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Ekonomika

Americky dolar za posledni dva dny zaznamenal bouflivé trzni podminky
poté, co oficidlni predstavitelé Fedu vyjadfili vyhrady k prosincovému
zvySeni sazeb. Ve skutecnosti Fed nekondéi soucasny cyklus zvySovani
sazeb, postupné se pomalu odklani od predvidatelnych pohybl. Po osmi
zvySenich sazeb v poslednich tfech letech je Fed v bodé zmény na pozadi
zpomaleni globélniho rlstu a slabsich infla¢nich tlakd. Rijnové hlavni
vydaje na osobni spotfebu - oblibeny ukazatel inflace Fedu - se meziro¢né
snizily na 1,8 % proti o¢ekdvanym 1,9 % a v pfedchozim mésici poklesly o
1,9 %. Vysledky vSak nejsou zklamanim jen v oblasti inflace. Minuly tyden
se index ekonomickych pfekvapeni dostal do zaporné oblasti, kde je od
fijna 2017, a to kvlli pretrvavajicim slabym hospodarskym vysledkiim,
zejména v oblasti bydleni a nemovitosti, maloobchodu, velkoobchodu a
pramyslu. Pouze indexy spotiebitelské dlvéry a manazerd nakupu, stejné
jako Udaje z trhu prace, jsou na prlimérnych hodnotach prekvapeni.

Investofi vnimaji vyhled inflace stdle negativnéji. Dvouleta mira inflace
poklesla za necelé dva mésice o vice nez 50 bb na 1,285 %. Rozhodnuti
Fedu prejit z dobfe predvidatelného ménového rozhodnuti na schéma
rozhodovani vice zavislé na datech naznaduje, Ze ¢lenové Fedu ptijmou v
budoucnu opatrnéjsi pfistup. Od pfiStiho roku bude mit Jerome Powell
v roce 2019 osm konferenci, ve srovnani s pouhymi ¢tyfmi. Bude proto
mit vice pfilezitosti hdjit nazor této instituce. To také znamen3, Ze Fed
bude mit vice svobody ptizplsobovat svou politiku - osmkrat za rok ve
srovnani s letoSnimi ¢tyfmi moznostmi.
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V takovém kontextu se investofi obraceji k jinym centralnim bankam,
konkrétné k ECB, ktera by méla do konce roku ukoncit program
kvantitativniho uvolfiovani. Ve ¢tvrtek stoupl par EUR/USD o vice nez 1
% a stabilizoval se kolem 1.14 v souvislosti s medvédimi komentafi
predstavitelll Fedu. Ménovy par vSak postupné tyto zisky béhem
patecni seance ztratil, protoZe moZnost pozitivniho vysledku
obchodniho jednani mezi USA a Cinou na setkani G20 se pomalu vytraci.
Z dlouhodobého hlediska udrzujeme u EUR/USD by¢i vyhled. Méli
bychom v3ak sledovat kratkodoby vyvoj, jako jsou probihajici jednani o
brexitu a konflikt mezi Italii a EU, které by mohly tlumit rizikovy
sentiment vici jednotné méné.

Fed ustupuje o krok zpatky
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Tvari v tvaf nejvyssimu mési¢nimu poklesu za vice nez 10 let, o vice nez
-22 %, ¢eli ropa Brent Crude i West Texas Intermediate (WTI) bouflivému
obdobi poté, co pfed dvéma mésici dosahly &tyFletého maxima. Resenim,
ktere tradefi ocekavaji, by mohlo byt jednani ministrl statd OPEC pfisti
tyden od 6. prosince 2018. Navzdory celosvétovému konsenzu by se vsak
spojenec OPEC, Rusko, vzhledem k souc¢asnym cenam ropy mohl obratit
opaé¢nym smérem s UpIné jinym postojem.

Vzhledem k tomu, ze WTI dosahla nejnizsi intradenni ceny za vice nez
jeden rok, je olekavani oziveni cen ropy stdle méné pravdépodobné.
Nazory odbornikld se lisi, protoze obavy z rostouci produkce ropy USA,
které se pfed dvéma meésici staly nejvétsim vyrobcem ropy na svété a
pfed¢ily Saudskou Arabii, nadale zatézuji globalni dodavky ropy. Udaje
EIA o zasobach v USA, které byly zvefejnény minuly tyden, nadale vykazuji
pozitivni ¢isla, dosahly 3,58 milionu bareld a rostly za posledni dva mésice,
zatimco tydenni vyroba USA zlstala stabilni na 11,7 milionech barelll, coz
je nejvyssi tempo v historii. Navic, navzdory olekavani snizeni produkce
OPEC o 1 milion barell denné, nedavné prohlaseni ruského ministra
energetiky Alexandra Novaka, ze ruska produkce ropy by méla zlstat
koncem roku stabilni, protoze ceny ropy zUstanou v komfortnim rozmezi,
vyvolava opatrnost vaci vyhledu ceny ropy. Kone¢né nedavny vyvoj v afere
Khashoggi by mohl take hrat dllezitou roli v otdzce omezeni produkce
Saudske Arabie, protoze Trumpova loajalita k tomuto krélovstvi by se
mohla rychle zménit, kdyby Saudove nezlstali v klidu.
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Ceny ropy se pres blizici se zasedani OPEC snizuji

V souladu s tim by stavajici ceny ropy mély nadale zGstat pod tlakem do
dalsiho zasedani OPEC, ackoli lepsi by byl odraz. Klicové supporty
zUstavaji pro Brent Crude a WTI na 58 a 50.

Key supports remain
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DISCLAIMER

UPOZORNENI

Pres veskerou snahu zajistit, aby citované udaje a analyzovana data, z nichz tento dokument vychazi,
byly spolehlivé, neni mozné garantovat jejich spravnost a spole¢nost Swissquote Bank ani jeji dcefiné
spolecnosti neodpovidaji za pfipadné chyby nebo opominuti, ani za spravnost, celistvost nebo
spolehlivost uvadénych informaci. Tento dokument nezaklada podstatou doporuéeni pro prodej a/
nebo nakup jakychkoli finanénich produktl a nelze jej povazovat za navrh a/nebo nabidku ke vstupu do
jakekoli transakce. Tento materidl je ekonomickou analyzou a neni minén jako investi¢ni doporucent,
navrh na obchod s cennymi papiry nebo jakoukoli jinou investici.

Kazda investice zahrnuje urcitou miru rizika, ale riziko ztraty pfi obchodovani na mimoburzovnich
finan¢nich trzich (Forex) je podstatné. Pokud uvazujete o obchodovéani na téchto trzich, méli byste si
byt tohoto rizika védomi, abyste se pfed investovanim dokéazali kvalifikované rozhodnout. Pfedkladany
material nema slouzit jako obchodni doporuceni nebo strategie. Swissquote Bank se snazi pracovat se
spolehlivymi a ucelenymi informacemi, ale netvrdime, ze jsou zcela pfesné a kompletni. Neni nasi
povinnosti informovat vas, pokud se nazory nebo udaje uvadéné v tomto materialu méni. Ceny
uvadéné v této analyze slouzi jen jako orienta¢ni informace a nepfedstavuji odhadovanou cenu
cennych papirt nebo jinych finan¢nich instrumenta.

Tuto analyzu Ize distribuovat jen za podminek povolenych platnou legislativou. Nic v této analyze
nezaklada tvrzeni, ze kterakoli z obchodnich strategii nebo doporu¢eni odpovidaji individualnim
podminkam pfijemce a nejsou ani jinak minény jako osobni doporuceni. Tato analyza je zvefejnéna
vyhradné k informacnim ucellim, nejedna se o reklamu a neni minéna jako navod nebo nabidka ke
koupi nebo prodeji jakychkoli cennych papirl nebo jinych finanénich instrumentl v ramci jakékoli
jurisdikce.
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V souvislosti se spolehlivosti, uplnosti nebo presnosti informaci uvadénych v tomto materialu se
neposkytuji zadné zaruky, s vyjimkou informaci tykajicich se Swissquote Bank, jejich dcefinych
spolecnosti a pobocek. Totéz se tyka informaci a pfehledu o cennych papirech, trzich nebo vyvoji
uvadéném v analyze. Swissquote Bank nezaru¢uje investorlim zisk, nebude se podilet na zisku a
nepfijima zodpovédnost za pfipadneé ztraty. Investice zahrnuji riziko a investofi by méli sva rozhodnuti
¢init proziravé a uvazlivé. Piijemci této analyzy by ji v zadném pfipadé neméli zaménovat za uplatnéni
vlastniho rozhodnuti. Vsechny néazory vyjadiené v této analyze slouzi vyhradné k informac¢nim uceltm, je
mozneé je bez upozornéni zménit a mohou se lisit od nazorl jinych souéasti Swissquote Bank nebo s
nimi byt v rozporu, pokud se lisi v pfedpokladech a kritériich. Swissquote Bank neru¢i a nezodpovida za
zadne transakce, vysledky, zisky nebo ztraty vzniklé na zakladé této analyzy nebo jejich &asti.

Analyticky tym uvadi, aktualizuje nebo stahuje zpravy vyhradné podle uvazeni Strategy Desk
Swissquote Bank. Pfedkladand analyza vychazi z mnoha pfedpoklad(. Rizné pfedpoklady a vychodiska
mohou vést k odlisnym zavérim. Analytici zodpovédni za pfipravu tohoto materialu mohou ¢erpat
podklady od pracovnikd trading desk, sales a dalsich oddéleni za ucelem shromazdéni, syntézy a
interpretace informaci o déni na trzich. Swissquote Bank neni povinna aktualizovat informace obsazené
v analyze a nezodpovida za zadné dasledky, zisky nebo ztraty vychazejici z téchto informaci jako celku
nebo jejich &asti.

Swisquote Bank vyslovné zakazuje jakoukoli redistribuci tohoto materidlu jako celku nebo jeho ¢asti
bez pisemného souhlasu Swissquote Bank a nepfijima zadnou odpovédnost za jakékoli jednani tietich
stran konané v tomto ohledu. © Swissquote Bank 2014. Vsechna prava vyhrazena.
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