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Ekonomika

Vztah mezi Italii a Evropskou unii se v poslednich nékolika tydnech
zhorSoval, ani jedna ze stran nechtéla ani o kousek ustoupit.
Jednotnd ména touto situaci nevyhnutelné trpéla. EUR/USD klesl
na nové 17mésiéni minimum, kdyZ v pondéli dosahl 1,1216, coz je
nejnizsi droven od 27. Cervna 2017. Euro vSak v prabéhu tydne
zvratilo negativni momentum a vySplhalo zpatky nad hranici 1,13. V
dobé psani tohoto ¢lanku se jednotna ména obchodovala kolem
1,1398 USD.

Komise EU dosud prokazala trpélivost, kdyz naslouchala
argumentim italské vlady; zda se vSak, Ze se Brusel uz ma ¢ekani
dost a chysta se proti Italii zahgjit "proces proti nadmérnému
schodku". Pokud se EU rozhodne vydat touto cestou, existuje jen
mala Sance, ze se situace na financnich trzich zlepsi. Italska vlada
ale neustoupi. Koalice tvofena Hnutim péti hvézd a Ligou nema v
umyslu pfistoupit na kompromis a bude se drzet pro rok 2019
svého planu schodku ve vysi 2,4 % HDP. Spusténi "postupu pfi
nadmérném schodku" s nejvétSi pravdépodobnosti povede k
finanénim sankcim. Bylo by to poprvé, kdy by Evropska unie
pokutovala ¢lena za nedodrzovani vydajovych pravidel. Rozhodnuti
EU se oCekava jiz tento tyden.

Podle naseho nazoru se konflkt mezi EU a Italii mize jen
zhorSovat, protoZe koalice se odmita podvolit. Proto se
domnivame, ze v nadchazejicich tydnech zustanou italska aktiva
nadale pod tlakem. Pokud jde o FX trh, jednotna ména jiz zna¢né
trpi pFetrvavajici nejistotou vyplyvajici z této situace. V disledku
toho se domnivame, ze EUR/USD nemuze jit o hodné niz nez na
uroven 1,12.
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Kratkodobé je v8ak omezena i mozZnost vzestupu, protoze
investofi maji z této situace nadale obavy. Kli¢em k uréeni osudu
eura pro rok 2019 bude zasedani ECB. Véfime, Ze pomaly vyvoj
inflace povede k tomu, Ze ECB bude udrZovat cil zvysit sazby v
zari 2019.

Italie je zpatky ve stfedu zdjmu
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Ekonomika

Ceny ropy se v poslednich dvou mésicich potykaji s naro€nym
obdobim, béhem C¢tyf let klesly az o 25 % od nejvy8Siho pasma.
Hlavné diky produkci v USA na historickém maximu a zasobam,
které vzrostly na 21meésiéni maximum a dosahly 11,7 miliont a
10,3 miliond barel(, potom ale ropa Brent a West Texas
Intermediate (WTI) spadly na 8mésicni minimum.

Vzhledem k tomu, Ze sankce USA viiéi iranu zdstavaiji z velké &asti
tlumené skutecnosti, Ze osm zemi, v€etné téch, které nakupuji od
iranu nejvic, tedy Ciny, Indie, Jizni Koreje a Turecka, ziskalo
povoleni pokracovat v dovozu iranské ropy béhem 180denni lhaty
(kterou Ize prodlouzit), investofi tlaci ceny ropy dold. Sankce se
ukazaly jako méné prisné, nez se puvodné predpokladalo, coz
naopak stabilizovalo zasoby iranu ve vysi 3,4 milionu bareld (-8,60
% od srpnového oznameni americkych sankci).

Proto v disledku dopadu vySSich zasob ze strany USA, Ruska a
statl OPEC, které v prabéhu roku prfedvidaly slabsi iranskou
zasobu ropy, se ceny ropy odrazeji zpatky. Investofi oCekavaji od
OPECu a jeho hlavniho partnera Ruska, Zze do prosince snizi
produkci, coz umozni oziveni cen ropy v roce 2019. Ceny ropy uz
Sest tydnu po sobé klesaji a uzaviely minuly tyden obchodni seanci
na -4 % resp. -3 %.
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Oziveni cen ropy, protoze investofri ¢ekaji omezeni OPEC

Ocekava se, ze soucasné ceny 68.30 a 57.80 ropy Brent a WTI
budou stabilizovat pfed zasedanim OPEC 6. prosince 2018 ve
Vidni. Protoze vSech 15 ¢lend OPEC by mélo podporovat snizeni
zasob, ceny ropy se budou v roce 2019 dal odrazet. Soucasny
druhy nejvétsi producent ropy OPEC Irak obnovil vyrobu ve
vyrobnim zavodé v Kirkuku (kapacita 100 000 barelt denné) poté,
co byla zastaven v fijnu 2017 kvuli politickému sporu. To také
pfedstavuje otazku, zda budou tento krok podporovat vSichni
Clenové OPEC, jakékoli neshody by mohly oslabit vyvoj faze
oziveni.
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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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