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Ekonomika

Celosvétovy obchod, nizsi zisk, brexit a politika Fedu vrhaji
dlouhy stin, ale zaroven existuji naznaky, které poukazuji na
pfilezitosti. Americko-Cinska obchodni jednani skoncila a
optimismus ohledné vysledku poslal véera odpoledne ¢insky juan
vyS a americky dolar niz. Po holubicich vyjadfenich Fedu
nasledovala holubi¢i zprava FOMC, které prilis neladi
s pfipominkami predsedy Powella na tiskové konferenci po
prosincovém zasedani, avsak nepfijemny tén podporuje odraz
rizika a oslabeni dolaru. Kombinace holubiciho pfistupu Fedu a
obchodni harmonie je ovSem riskantni a negativné se
projevuje na dolaru, i kdyz asijskym akciim hrozi vycerpani
pary. Zatimco americky dolar vypada, jako kdyby dosahl maxima,
ocenéni akcii se jevi stale nadéjné, navzdory nevyhnutelné
budouci volatilité a skutecnosti, Ze nebezpeci americké recese
neni na obzoru. Pro obezietné investory existuji pfilezitosti
k vyuZiti pomérné vstticného prostiedi. Hrozici rizika se béhem
minulého tydne mirné snizila, coz poskytlo pfilezitost k oZiveni
aktiv. Je pfihodné, aby zpravodajské toky na zacatku nového
roku ovladla dvé hlavni témata pro rok 2019 - obchodni vztahy
mezi USA a Cinou a cesta ménové politiky Fedu.
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Americko-cinska obchodni jednani skoncila a optimismus poslal CNY vys$ a
USD niz. ProtoZe nebyly vydany zadné tvrdé dohody, bylo pravdépodobné, Ze
je, Ze jsou v blizké budoucnosti naplanovany diskuse na vy$si Urovni mezi
Liu He a Lighthizer & Mnuchin, mozna 30. az 31. ledna. Z téchto reci
vychdzi stale vétsi o¢ekavani, ze USA pozastavi zplisob obchodovani z roku
2018, aby Cina ziskala ¢as na ohlasené vyznamné reformy. Existuje podstatné
riziko, ze do¢asna dohoda vySle globalni sentiment vys, coz zvysi pfiliv cizich
mén (zvlasté portfoliové investice). PBoC neusiluje o prudké zhodnoceni, coz
naznacuje oficialni zaméry drive, nez juan pfilis posili. Podstatné
podhodnoceni indexu Shanghai composite by v8ak investoriim poskytlo
prilezitost.

Predseda Federalniho rezervniho systému Jerome Powell predpovidal, Ze

v roce 2019 nenastane recese a tvrdil, Ze FOMC bude trpélivy s dodate¢nym
zpfisnovanim urokovych sazeb. Holubi¢i ton ¢lent Fedu podpofil odraz rizika a
znacné oslabeni USD. Obchodnici zddraznili skute¢né zaméreni trhu, kdyz
ignorovali konflikt mezi Trumpem a demokraty o omezeni financovani
vlady. Index S&P 500 se blizi k 2600, postupné byci prolomeni by
signalizovalo zvrat korekce, zatimco selhani by povzbudilo medvédy.
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Ekonomika

Tyden pred ocekdvanym projednavanim smlouvy o odchodu v dolni
snémovné a hlasovanim o ni je zrejmé, ze pravdépodobnost, Ze poslanci
Spojeného kralovstvi budou hlasovat ve prospéch dohody premiérky
Mayové, je spiSe nizka. Navzdory snaham Theresy Mayové ziskat
v Bruselu Ustupky a zintenzivnit rozhovory s pfedsedou Rady EU
Donaldem Tuskem a pfedsedou Evropské komise Jean-Claude
Junckerem, je nadéje na vstficnost ze strany EU mald. Nabizeji se pouze
ujisténi, nikoli zaruky.

Hlasovani o odmitnuti smlouvy o odchodu se bude konat
pravdépodobné 15. ledna 2019, zatimco britska libra, kterda nedavno
posilila vlci dolaru (+ 0,60 %), by méla dosahnout technického supportu
1,25. Vzhledem k tomu, Ze mezi poslanci ziejmé nejsou zadna
alternativni feseni, zda se byt docela jasné, Ze v pfipadé odmitnuti by
poslanecka snémovna byla paralyzovana a vyzadovala by dalsi debaty,
aby dosahli shody. Premiérka Mayova by celila dalsimu tlaku, jelikoz
datum rozvodu 29. bfezna 2019 se neméni a zasedani Rady pro obecné
zalezitosti EU, které se bude konat dne 19. bfezna 2019, bude vyzadovat
plné schvalené feseni ze strany Spojeného kralovstvi, nez vyda vyzvu.
Proto je pravdépodobné, Ze poslanci by nakonec upfednosthovali
prodlouzeni ¢lanku 50, ktery by posunul termin nejdfive na konec
listopadu 2020.
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Britsti poslanci se chystaji hlasovat s jasnou predstavou

Proto jsou pro pribéh prodlouzeného obdobi vnimany jako
nejpravdépodobnéjsi scénafre bud nové referendum nebo nové
projednané obchodni dohody, podobné jako s Norskem. Za
soucasnych okolnosti se zda byt obtizné odhadnout smér britské libry.
Proto bychom za prvni krok po nadchazejicim hlasovani povazovali
prudky pokles GBP, zatimco druhé faze by byla silné zavisla na tom, zda
EU nebo Spojené kralovstvi poskytnou po odmitnuti konstruktivni
feSeni nejpozdéji do 26. Unora (jedenadvacetidenni lhita pro
namitky).
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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.

CH-1196 Gland
forex.analysis@swissquote.ch

Ch. de la Crétaux 33, CP 319
Fax +41 2299994 12

Switzerland
www.swissquote.com/fx Page 5|5

Swissquote Bank SA
Tel +41 22999 94 11




