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Ekonomika

Bank of England (BoE) se pfipojila k rostoucimu seznamu centralnich
bank, které se presunuji k holubi¢imu postoji. Banka nasleduje
proklamované Upravy Fedu a ECB a uvedla, Ze Britdnie nyni celi
nejslabsimu hospodarskému rdstu za poslednich deset let. Zpomaleni
bylo z pohledu BoE zplsobeno nejistotou spojenou s brexitem a
globdlnim zpomalenim. Clenové zminili "niz$i aktivity v zahrani¢i a vétsi
ucinky nejistoty souvisejici s brexitu". Pokud jde o vyhled inflace, v blizké
dobé se "kvuli" prudkému poklesu cen ropy "mirné pod" 2% cil.
Primarnim ddvodem udrZeni inflacniho vyhledu BoE byla rezerva volnych
kapacit v ekonomice.

Nejnovéjsi hodnoceni naznacila, Ze vyrobni rozdily posilily kolem konce
roku 2018. To by mélo vyvolat znepokojeni nad vyssi inflaci, avsak
zpomaleni odlozilo feSeni tohoto problému (potencidalné znovu otevfit
pokles vyroby). BoE vyznamné sniZila své progndzy rlistu na rok 2019 na
1,2 % oproti 1,7 % v listopadu. Desetilety vynos britskych statnich
dluhopist klesl na nejnizsi droven v tomto roce, na 1,158 %, coZ odrazi
slabsi vyhled BoE.

Nicméné navzdory jasnym Upravam holubicich dat zprava Carney & Co.
sdéluje, Ze pokud nedojde k tvrdému brexitu, Urokové sazby se zvysi.
Nasledné BoE uvedla, Ze "pretrvavajici zpfisnovani ménové politiky v
prabéhu odhadovaného obdobi by bylo v omezeném rozsahu a
postupném tempu vhodné." Nicméné podle naseho ndzoru je tato pozice
neudrZitelna a jde o sazku na ,soft” brexit, nebo nic. Tim, Ze se vyhne
otazce brexitu (vytvari soucasnou kratkodobou volatilitu) a zaméruje se
na makro protivitr, slaby domaci rlist a pomaly rist inflace naznacuji, ze
BoE zméni smér a sazby zlstanou po zbytek roku stejné.
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BoE se pfidava k holubi¢im centralnim bankam

Dva klicové problémy BoE. Za prvé to, Ze dale snizujeme vyhled GBP
viéi euru a USD. Samoziejmé chapeme, Ze mame nulovou, ano,
nulovou viditelnost na konecny vysledek vztahG mezi EU a Spojenym
kralovstvim. Za druhé, kdyZ globalni centralni banky uvolni penize, coz
je silici trend, je na ¢ase zaujmout byéi pozice a pofidit akcie. Levné
penize rozdmychdvaji ceny aktiv poslednich 10 let, moznd i déle. Kdyby
se v roce 2019 projevil pomalejsi hospodarsky rlst a zaroven levné
penize, ceny akcii porostou.
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Ekonomika

Zda se, ze Indicka rezervni banka (RBI) ucinila zdsadni obrat a pfijala plné
holubici rétoriku poté, co v minulosti upfednostifiovala jestfabi postoj,
ktery prekvapil trh, jenz ocekaval vzhledem k nedavnému zasedani Fedu
neutrdlni postoj. Nicméné vybor RBI rozhodl, Ze po zvyseni v srpnu 2018
snizi sazbu pro zpétny odkup o 25 bb na 6,25 %. Dalsi sniZeni v dubnu
2019 zGstava ale velmi pravdépodobné.

Zda se, ze tento ndvrat situace nahrdva strané Bahratija Janata premiéra
Naréndra Damodardase Moédiho, jejiz volebni sliby se soustfedi na vice
pUjcek na podporu venkovskych oblasti a na rozsifeni danovych ulev pro
rodiny stfedni vrstvy pfed volbami, které se konaji v kvétnu roku 2019.
Ocekava se, Ze toto opatreni poskytne viadé prilezitost pujcit si s nizSimi
naklady, ackoli riziko vyssiho schodku nad ramec rozpoctovych cili by
mohlo mit negativni dopad jak na indickou rupii, tak na dlouhodobé
statni dluhopisy. Nabizi se otazka, zda RBI zlstava nezavisla, jak by méla
byt. Pfes nizkou prosincovou celkovou inflaci ve vysi 2,20 %, z velké Casti
na dolnim konci cilového pasma RBI ve vysi 2 % - 6%, jadrova inflace,
ktera upravuje dopad cen potravin a energii, zlstava na urovni 5,70 % v
souladu s ro¢nim priimérem. Rovnéz je tfeba poznamenat, Ze pokud jde
o celkovou hodnotu CPI, ceny potravin predstavuji vice nez 45 % koSe.

Bez ohledu na soucasnou silu INR, kterd minuly tyden uzavirala beze
zmény (za rok 2.20 %), bychom uprednostiiovali dlouhé pozice USD/INR,
protoZe potencial vyvoje pretrvava.
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INR se drzi i pfes vzestupné riziko kviili holubici RBI
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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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