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Ekonomika

Turecka lira zdstava hlavni FX obéti v tomto rizikovém prostiedi.
Nedivame se na prodej EM mén vseobecné, spis vybirame likvidaci mén
odhalenim jasnych chyb. Turecko s tézkym dluhovym zatizenim ovladanym
USD nedokazalo hrat podle pravidel mezinarodnich investorG a nyni celi
nicivym dlsledkam. Turecka lira klesla na nejslabsi uroven, nebot Bily ddm
naznacil, ze USA uvali sankce na dva ministry turecke vlady, ktefi se
podileli na falesném zadrzeni pastora Andrewa Brunsona. Turecké ufady
naznacily, ze pan Brunson je zadrzen na zakladé obvinéni z terorismu.
Prudka reakce na ekonomicky bezvyznamné sankce naznacuje, ze investofi
jsou na hrané. Turecké akciové trhy maji s mistni ménou nejhorsi vysledky
vykony, vynosy dluhopisll dosahly rekordni vyse a lira letos klesla proti
dolaru o 25 %. Minuly tyden sankce agregovaly situaci, v niz prezident
Erdogan navrhl omezeni nezavislosti centralnich bank. Bez politické
kontroly nebyla CBT schopna fesit prudky rdst inflace. Rozhodnuti CBT
nezvysovat 24. Cervence sazby, a to i pfes ocekavani trhu, je dlkazem
nedostatku svobody. Nedostatek spravneho fizeni v ocich investord
spousti trvaly odliv.

Smrtelna kombinace loutkové centraini banky a inflace, jez se vymkla
kontrole, poslala USDTRY poprvé nad uroven 5. Mozna, ze jedinym
plvabem liry zlstala ¢ervencova inflace, ktera se dostala o néco niz, nez se
olekavalo, na 15,85 % oproti 16,30 % (i tak nad ¢ervnovym vysledkem).
Nicmené Erdoganovy zasahy do nastaveni strategie CBT brani bance
ucinit zasadni krok ke zpomaleni zvysovani cen. Ergdogan obétoval
cenovou stabilitu tim, ze zabranil centralni bance zvysit sazby, aby
stimulovala hospodarsky rlst. Je to neuvéfitelné, ale turecké urokove
sazby na urovni 17,75 % jsou pfilis nizkeé, aby zastavily masovy exodus
(realnd sazba pouhych 1,9 %).

Swissquote Bank SA | Ch. de la Crétaux 33, CP 319 | CH-1196 Gland Switzerland
Tel +412299994 11 | Fax +4122999 94 12

forex.analysis@swissquote.ch | www.swissquote.com/fx

F3.50
i P 10.0000
F3.00
=8.0000
F2.50
=6.0000
F2.00

TYDENNI VYHLED TRHU

Lira ve "spirale smrti"

Kolisavy rlst urokovych sazeb zahajilo Turecko v roce 2018 s tydenni
repo sazbou pouhych 8 %.

Je propad liry u konce? Podle naseho nazoru to neni pravdépodobné.
CBT bude muset zvysit sazby pravé ted (ne na zafijovém zasedani) se
zna¢nym zvysenim o 300-500 bb. To by motivovalo investory, ale
pfedevsim by to zdlraznilo, ze CBT kontroluje nastaveni politiky. Ale
urokove sazby kolem 20 % by tureckou ekonomiku zabily. Je
nepravdépodobng, ze by to Erdogan dopustil.

Lira weakness tracking inflation higher (/
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Ekonomika BoE dava najevo odhodlani podporovat ekonomiku UK
Jednomysinym hlasovanim (9-0) o zvyseni bankovni sazby o 25 bb sdéluje Navzdory pokusu guvernéra BoE Marka Carneyho zlehcovat obavy
Bank of England (BoE) ucastniklm trhu sv(j zamér za kazdou cenu z patové situace ohledné brexitu, libra po vyhlaseni na konci €tvrtecni
stabilizovat britskou ekonomiku. Zakladni sazba BoE je na urovni 0,75 %, seance klesla a obchoduje se na 1.3017 (-0.84 %). Ocekava se
coz nepamatujeme od 3. bfezna 2009, a ktera by mohla byt odlisna, obchodovani kolem urovné 1,30, GBP/USD by mél zamifit k 1,2975.

pokud bychom se dlikladné zabyvali ekonomickou metrikou.

Ve skute¢nosti se neocekava, ze BoE zahdji na dalsich zasedanich nove
kolo dalsich zvySeni sazeb, pravy opak by byl realisticky, kdyby se
hospodafske podminky rychle zhorsily (tj. nejistota ohledné schopnosti
premierky Mayove dosahnout véas plné podporované dohody o brexitu
nebo obavy z obchodni valky). Ackoli britskda ekonomika je v dobré
kondici, existuji argumenty pro zachovani nedotéene sazby. Inflace,
soukroma spotfeba (kromé paliva) a rist mezd se zpomaluji, zatimco mira
nezaméstnanosti zUstava stejna. Pravdou je, ze ekonomika se s takovym
rozhodnutim vyrovnd, ale pfed brexitem (oficidlni termin je stanoven na

bfezen 2019) se neceka zadné dalsi zpfisnéni. V kazdem pfipadé, kdyby — Weakening GBP despite rate hike I
bylo minuly ¢tvrtek zvoleno Upiné 3patné rozhodnuti, GBP by utrpéla T~ [1:4000
prudky pokles, coz by zplsobilo britske ekonomice dalsi skody. H“‘*\k\ ;1.3500
Vzhledem k dlouhodobé vyvazené sazbé BoE (mira, v niz je ménova [.GBP/USD] —
politika neutralni - mezi ptisnou a podplrnou) podle zpravy ve vysi 2 % az %
3 %, stale ¢eka dlouha cesta k odpovidajicimu pasmu. Z téchto davodi
trvame na tom, ze BoE bude udrzovat svllj holubic¢i ton az do 1. Ctvrtleti ~0.600
roku 2019 (+/- konec rozhovorlQl o brexitu) a bude peclivé sledovat svij L.R,.Fnﬂ;m-,, Bank p,m] o500
vyvoj spolu s ekonomickym rGstem a inflaci (prognozy pro rok 2018 Do
udrzované na +1,40 % a +2,30). i€
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Obchodni naméty Oziveni ropy

Vzhledem k tomu, Ze dynamika trhu s ropou se nadale zpfisfiuje, nékteré
spolecnosti jsou v lepsi situaci a mohou z rostoucich cen ropy tézit. Toto
téma o oZiveni ropy je navrzeno tak, aby bylo mozZné vyuZit rostouci ceny
vybérem spolecnosti, které jsou vétSinou aktivni v segmentu upstream, ty
by mély z ceny barelu nad 60 dolarli nejvétsi prospéch. K posileni
diverzifikace rizik je portfolio strukturovano za pouzZiti pfistupu
vyvazeného pristupu k riziku. Celkové to znamena, Ze alokace je
vypoctena tak, aby kazdd akcie méla na celkovém riziku portfolia stejny
podil. Tento pfistup umoZziuje nizsi volatilitu a tim zvySuje pomeér rizika a

Oil Recovery

zisku 1t nce . Economy
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Tema Oil Recovery je dostupny k obchodovani na:
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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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