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Economics EM meény stale zranitelné

Pfes pocatecni pozitivni reakci po volbach v USA v souvislosti s obnovou chuti k
riziku a klesajicimi sazbami EM nebylo mozné tuto ndladu udrzet. To neni

vzhledem k rostoucimu poctu rizik ohrozujicich zemé EM nijak prekvapivé. Obavy z
vys$Sich Urokovych sazeb v USA, normalizace ménové politiky, méné expanzivni
fiskdlni politiky, vyssich cen ropy, obchodniho napéti a obnovené obavy z ¢inského
"tvrdého pristani" vrhaji na rizikova aktiva negativni svétlo. Svét zUstava v nejisté,
dokud se prezident Trump nevynofi z volebniho chaosu. Vitézstvi demokratt ve
snémovné vyvolalo obavy, Ze by se Trump mohl stat agresivnéjsi v oblasti obchodni
politiky, konkrétné ve vztahu k Ciné. Existuje viak také moznost, ze by Trump mohl
1. listopadu napsat tweet s ndvrhem na dohodu mezi USA a Cinou.

Navzdory nedavnym pfipominkdm c¢inského prezidenta Si a premiéra Li, které
omezily nadéji na solidni feSeni v Argentiné na jednani G20, z(stava Sance. Také
prevazujici negativni psychika trhu prodluzuje italsky rozpoctovy pat (EU chce dalsi
zptisnéni, zatimco Itdlie voli expanzivni rozpocet). Italsky ministr financi Tria
zUstava vytrvaly, aniz by prizpUsobil rozpoctové cile své vlady pred 13. listopadem
po kritice italského rozpoctu Evropskou komisi. Pfesto se snizila celkova obava z
nerozvazné korekce EM na zakladé deficitu bézného Uctu a financovani USD se

snizilo.

Trhy se nyni zaméruji na domdci problémy, aby vybraly vitéze a porazené. V tomto
prostfedi jsou snadno zranitelné Indie a Turecko. Indie bude zranitelnd volbami v
péti statech. Strana BJP ministerského predsedy Modiho je pfed vseobecnymi
volbami v roce 2019 slabsi ve tfech kliCovych statech. V Turecku se spotrebitelské
ceny v Fijnu zvySily mezimési¢né o 2,7 %, rocni inflace se v zafi zvysila na 25,2 %,
¢imZ realna Urokova mira stoupla do zaporné oblasti.
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Dont expect a monetary policy solution FK
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Navzdory témto Gdajum, které vyZzaduji tradi¢ni monetarni opatieni, je CBT
zamérena na sménné kurzy, coz naznacuje, zZe v prosinci k Zddné zméné ménové
politiky nedojde. Podminky pro akcie presly do faze "goldilocks", ale FX zUstava

nadale velmi citlivy na vyvoj.
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Economics Cinské akcie s blizim se zpfisfujicim cyklem Fedu klesaji

Po ozndmeni nizsiho hospodarského rlistu za 3. ¢tvrtleti roku 2018 0 6,50 %, coz je
nejnizsi Uroven od roku 2009. V dasledku dalsSiho oslabeni ve zpracovatelském
sektoru kvili soucasné situaci v obchodni valce ¢insky trh v fijnu ztracel pidu pod
nohama a prvni tyden v listopadu 2018 smazal zisky. Zasedani MPC Fedu minuly
patek, které sméruje k dalSimu zpfisnéni v prosinci 2018, stlacilo asijské akcie
smérem dolU, coZ znamenalo Sestitydenni ztratu v poslednich sedmi tydnech od
24. zati 2018 pro indexy Hong Kong a Hang Seng. Posledni tydenni zisky z prvniho
listopadového tydne v podstaté vychazely z podpory ocekdvani, ze dohoda
amerického prezidenta Donalda Trumpa a ¢inského prezidenta Si Tin-pchinga by
mohla vzejit ze setkani statll G20 v Argentiné do konce tohoto roku. V pfislusném
tydnu zaznamenaly indexy Hong Kong a Hang Seng od prosince 2011 nejlepsi
vysledek, ktery dosahl + 7,16 % v rdmci celkové riziku naklonéné nalady.

V oblasti vysledkd se zd3, ze inflace v Ciné zdstala v Fijnu stabilni, co? je dano
meziro¢nim CP1 2,50 % a je to v souladu s poslednim mési¢nim ukazatelem,
zatimco posledni udaje o ristu vyvozu odhadované na 20,10 % jsou nejvyssi za
poslednich 8 mésicll. Nicméné z(istava jasné, Ze trend by se mél v urcitém
okamziku otocit, protoZze vyhled slabsiho renminbi by nutné zpusobil, Ze dovoz
bude drazsi, coZ by nakonec zpUsobilo zrychleni inflace. Pokud jde o vyvoz, existuji
slusné divody k domnénce, Ze blizici se americké celni tarify ve vysi 25 % z
¢inského dovozu v hodnoté 200 miliard dolart do konce roku povzbuzuji americké
dovozce k tomu, aby se snatzili o vétsi ¢inské objedndvky. Zatim cinsky vyvoz
pokracuje v ldamani rekord( ve vysi 42,72 miliardy dolard.
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V souladu s tim ocekavame, Ze ¢inskd ekonomika bude celit protivétru, coz by
mélo zatizit rastovy vyhled na rok 2019. Z téchto dlvod( jsou ¢insti pfedstavitelé
i nadale odhodldni udrzovat strategii stimulace a zaroven vénovat velkou
pozornost Uvérové strané. Scénar dohody o obchodni valce mezi USA a Cinou by
byl pozitivni udélosti pro renminbi. Od 31. bfezna 2008 do dnesniho dne par USD/
CNY neprekrocil pasmo 7.

Towards a slowdown in US exports
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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.

TYDENNI VYHLED TRHU
12. - 18. listopadu 2018

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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