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Economics

Minulé utery sklouzl australsky dolar na nejnizSi uroven od unora 2016, kdyz
dosahl proti dolaru 0,7085 . Pfestoze narGstajici obchodni konflikt mezi USA a
Cinou v poslednich mésicich na Aussie vyznamné doléha, neni to jediny
faktor. Jak zdlraznil v zafi index spotfebitelské divéry Westpac, ktery klesl od
minulého mésice o 3 %, Australané jsou stale pesimisti¢téjSi. Nedavné
rozhodnuti tfi ze Ctyf nejvétSich véfiteld o zvySeni Urokové sazby hypoték,
spolu s pretrvavajicim tlakem na rozpocty domacnosti a rostouci politickou
nestabilitou zachmufily vyhled, protoze neumoZnily australskym viadam
usilovat o trvani pfiznivé situace.

Z politického hlediska by stfedo-pravicové hnuti mohlo ztratit parlamentni
vétSinu, protoze poté, co Malcom Turnbull rezignoval minuly mésic
z parlamentu, pfijdou 20. Fijna doplfiovaci volby. Vzhledem k rostouci
nespokojenosti vyvolané politickou turbulenci budou voli¢i v pokuSeni
vladnouci konzervativni koalici potrestat.

Se snizujicim se rozdilem urokovych sazeb mezi USA a Austrdlii a
Trumpovou silnou tendenci prilévat olej do ohné, coz by mohlo zkomplikovat
jednani s Cinou, neni australsky dolar z nejhorsiho venku.

Ackoli dolar tézi ze svého statutu bezpecné mény, zejména pfi rozsahlych
naznacuji, ze by mohlo dojit ke zpomaleni. V oblasti inflace se udaje ze
srpna, zverejnéné minuly ¢tvrtek, dostaly mirné pod ocekavani trhu. Celkova
inflace se snizila mezirocné na 2,7% oproti prognéze 2,8% a 2,9% v
predchozim mésici. Pfekvapeni pfineslo jadrové méfitko, protoze inflace bez
potravinafského a energetického segmentu vykazaly mezironé 2,2 % oproti
ocekavanym 2,4 % (a pfedchazejicimu mésici).
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AUD jesté neni z nejhorsiho venku

Stejné tak maloobchodni prodej nesplnil v srpnu ocekavani. Celkovy
maloobchodni prodej vzrostl mezimési¢né o 0,1 % oproti oc¢ekavani o 0,4 %.
% na 0,7 %. Jadrové méfitko, které vyluCuje prodej automobilll, se zvysilo
mezimési¢né o 0,3 % oproti prognéze 0,3 %. Vysledky z pfedchoziho
mésice byly také revidovany z 0,6 % na 0,9 %.

Trh jiz vstfebal dvé nadchazejici zvySeni sazeb Fedu a vzhledem k
nejnovéjSim ekonomickym vysledkim by mél Fed zaujmout vyraznéji
holubi€i postoj. Proto se domnivame, ze ve stfednédobém horizontu by
AUD/USD mél tézit z této zmény sméru. V kratkodobém horizontu by
politicka nejistota a obchodni konflikty mély pomahat dolaru udrzet pudu pod
nohama.
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Economics

Po dlouhém utrpeni poklesu mény se Turecko nakonec muze kratce
nadechnout. Tureckd lira oslabila proti dolaru o 60 %, tento tyden o 6 %
posilila diky rozhodnuti MPC Turecké centraini banky (CBRT) o navyseni
jednorazové repo sazby o 6,25 % pfi 24 %, coz je historicky narlst této
ménové instituce. Ackoli toto rozhodnuti mélo minuly &tvrtek vyznamny dopad
na trh, zda se, Ze tento trend byl jen kratkodoby. Turecka ekonomika zlstava
ve znepokojivé situaci.

Vzhledem k tomu, ze Recep Tayyip Erdogan vyhral v ¢ervhu 2018 podruhé
prezidentské volby, pro CBRT se vyrazné zménila situace. Turecky prezident,
znamy svou neochotou k vy$Sim urokovym sazbam, spolu s ne€innosti CBRT
pres neustalou inflaci, znepokojuje UC€astniky trhu. Otazka nezavislosti
ziskava na vyznamu, protoze prezident se nedavno jmenoval predsedou
tureckého statniho ménového fondu a CBRT tak zuUstala jedinou ze statnich
instituci mimo jeho kontrolu. Ale jak dlouho to mlze trvat? Prezident, i kdyz na
jeho rozhodnuti o Urokové sazbé zalezi, slovné vyjadfil odpor par hodin
predtim, nez vyvolal dalsi tlak na tureckou liru.

Kromé c¢tvrte€niho rozruchu je vyhled ponékud ponury. Inflace dosahuje
témér 18 %, 15letého maxima, a oekava se, Ze v letoSnim roce dosahne
prahu 20 %, firemni i statni dluhy zdstavaji znepokojivé. S&P a Moody's
oznacily turecké dluhopisy za vete$ a S&P predpovida na pfisti rok recesi.
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CBRT prekvapila - ale bude to stacit?

Navic je velice pravdépodobné, ze Erdogan, ktery v c&ervenci vydal
prezidentsky dekret, ktery mu dava pravo jmenovat guvernéra centralni
banky, poslanci a ¢lenové MPC budou moci prevzit plnou kontrolu nad touto
meénovou instituci. To rozhodné zpochybriuje schopnost CBRT podniknout
dal$i dulezité kroky pro stabilizaci zemé.

Proto dal pochybujeme, Ze pfibéh konCi. Ofekavame, ze turecka lize
zUstane pod silnym tlakem - alespori pokud bude zpochybnéna otazka
nezavislosti CBRT.

Ocekava se pokracovani vzestupu USD/TRY, blizi se do pasma 6,30.

Towards a return of volatility ~
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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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