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Ekonomika Trumpova krize tadhne euro vys

y o . _ Inflation no longer an issue b 4.00000
EURUSD mél po solidnim pohybu problémy prolomit 50DKP (1,1610).

Odmlku povazujeme za docasnou, nevnimame ji jako signal stahnout byci
obchody. Mezitim se objevila obracena formace hlava a ramena. Ta
naznacuje zvrat medvédiho momenta a prolomeni smérem vzhuru. Technicka
analyza vypada slibné a hlavnim tahounem posilovani EURUSD jsou
ekonomické ukazatele.

Nenechte se mylit, Trumpova administrativa je v krizi. UsvédCeni dvou
Trumpovych poslanct a obvinéni z finan¢nich podvod( pfi kampani jsou
skute€nymi problémy, které mohou vyustit v uvéznéni. Nejde o pfehanéni,
zvlastni, vysetfovatel Robert Mueller pfipravuje pravni nastroje. Nyni mize

- 3.00000
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podat Zalobu proti Trumpovi. Demokraté a anti-trumpovci citi krev. Blokuji ~0-00000
postup kandidata do nejvy$Siho soudu Bretta Kavanaugha. Jejich cilem je [.EU T

vyhrat volby v poloviné volebniho obdobi, aby ziskali kontrolu nad snémovnou b 1.00000
i senatem. Pak se pokusi obvinit Trumpa (ackoli je nepravdépodobné, ze by ' ‘ ' ‘ T ‘ T ‘ T

ziskali vice nez 67 mist v senatu, aby odstranili Trumpa z Gfadu). Nancy 1997-1999 2000-2004 2005-2009 2010-2014 2015-2019
Pelosiova, ktera stoji v ¢ele demokratll, bude chtit Trumpa obvinit - zautodi,

protoze jeji politicka kariéra konci. Limited divergence L s
V Evropé zuistavaji ekonomické vysledky stabilngjsi. DoSlo ke zpomaleni kvuli F-10.000
negativnim cyklickym a strukturalnim problémdm, ale ekonomika by se méla

ve tfetim Ctvrtleti mirné odrazit. Tlaky spojené s vykonem by mély posunout b8.000
hlavni a jadrovou inflaci vys. To pfiméje ECB pokracovat v postupné cesté k

normalizaci. Stdle méame zaSkrtnuté 21. zafi 2019 pro prvni zvySeni b 6.000
depozitnich sazeb, ale je mozné, Ze se tento termin posune dopfedu, pokud

by politické problémy trvaly a Brusel pfijal mékky brexit Mayové. Pfisti tyden b 4.000

némecky srpnovy index HICP dosahne 2,0 %, zatimco celkova inflace HICP
v eurozéné vzrostla meziro¢né o 2,0 % oproti 2,1 % v Cervenci. Némecky

prizkum o podnikatelském prostiedi vy$plhal v srpnu na 102 vlivem =ft§?:r”1(1)‘];l:ryﬁéis
pozitivnich sou€asnych podminek a budoucich o¢ekavani. Stru¢né feceno, B Spanish 10-yr yields
otekavame, ze EURUSD se dostane vy§, prodlouzi souéasny rast na 1,2200. W French 10-yr yeilds
1995-199% 2000-2004 2005-2009 ‘ 2010-2014 ‘ 2015-2019
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Ekonomika Slaby odraz jenu pres vyssi inflaci

Neocekavanym oznamenim SirSiho fluktuaéniho pasma pro vynos 10-letych
JGB se rozhodla Japonska banka (BoJ) podpofit sv(j bankovni sektor, pro
ktery marze zisk(l z avérQ zlstaly pod tlakem vice nez dva a pul roku, kvdli
kratkodobé urokové sazbé se udrzovala na urovni -0,10 %, coZ by mohlo
zhorsit japonsky inflacni vyhled. Napfiklad Cervencové vysledky inflace
zustaly utlumené, takze dosazeni vyhledu 2% inflace do roku 2021 je méné
pravdépodobné.

| kdyz se nominalni CPI v €ervenci zvySil o 0,90 % (pfedtim: 0,70 %) pfi
zvySovani cen Cerstvych potravin a pohonnych hmot, jadrové udaje naznacuji
zmirnéni tohoto opatfeni, a to na 0,80 % (bez potravin) a na 0,30 % (bez
potravin a energie). Situace je téméF stejna jako v pfedchozim mésici a od
zacatku roku se téméf nezmeénila (rozmezi +/- 0,20 %). Proto je témé jisté, zZe
BoJ pfizpUsobi vyhled inflace smérem dolu. Béhem zasedani o ménové
politice 31. Cervence 2018 MPC také potvrdil, ze do roku 2021 svého
inflacniho cile nedosahne.

Navzdory oziveni rdstu HDP ve druhém d&tvrtleti se diky vy$Sim
podnikatelskym investicim, historickému ristu mezd v dasledku nedostatku
pracovnich sil a nizké mife nezaméstnanosti ocekava, Ze japonska inflace
zUstane do konce roku na urovni 1%. Zpomaleni soukromé spotfeby i
stagnace prumyslové vyroby (ij. zpracovatelsky primysl) zlstavaji kliGovymi
vyzvami, kterym musi ekonomika Celit.

USD/JPY se obchoduje kolem 111,30, momentalné je na 50DKP a oCekava
se obchodovani do boku.

Navic nedavné rozhodnuti povolit vy$§i marzi na vynos desetiletych JGB s [~ Slackening Inflation [+
cilem snizit rizika vyvolana jeho dlouhodobym podplrnym politickym postojem o k20
zpUusobi dal$i zhodnoceni jen kvuli rostoucim vynostiim, coz se vyklada jako A g L0
prvni krok k normalizaci, a to snizuje dopad inflace. =jxgg§§g¥£s;/§;£8a e 7;"31]18— Tf"“"‘\_x/ e
Kromé toho rozhodnuti japonské vlady snizit poplatky za mobilni bezdratové - -
sluzby o 40 %, coz je oblast, ktera pfispiva 2,3 % ke zhodnoceni nominalniho 2 i F i, e
ukazatele CPI, nemusi byt spravnym feSenim pro oziveni domaci soukromé e g e b N k100
spotfeby, puavodni motivace ufadl k tomuto kroku mlze vyznit naprosto s
opacné. Po tomto oznameni v utery 21. srpna ztratily KDDI, NTT Docomo, B usp/apy a0
Rakuten a Softbank -5,22 %, -4 %, -3,59 % a -1,63 %.
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Ekonomika Ropa 3plha zpatky

Zacatkem cCervence vySplhala cena barelu ropy WTI na 75,27 dolaru, stoupla Zda se, Ze jiz napjata situace mezi Saudskou Arabii a iranem se mlze
o vice nez 18 % béhem zhruba dvou tydn( a dosahla viceletych maxim v C¢asem jen zhorSovat, protoze oba staty aktivné brani svij podil na trhu.
oc¢ekavani, ze ropny kartel nadale omezi produkci. Nicméné euforie byla Dlouha vnitfni valka OPECu by mohla pouze zvysit nejistotu, a tim i ceny
kratkodoba, protoze eskalujici obchodni valka mezi USA a Cinou ohroZuje ropy.

hospodarsky rlst, a tudiz i spotfebu ropy. Nemélo by dlouho trvat, nez
investofi rychle uvolni dlouhé pozice. Rozhodnuti nékolika ¢leni OPEC,
vétSinou zemi v Perském zalivu, o Cerpani vétsiho mnozstvi ropy jen zrychlilo
znehodnoceni cen ropy, cena WTI rychle klesla pod prahovou hodnotu 70
dolar(i a pak na konci ¢ervence na 64,50 dolar(.

Béhem léta se produkce ropy v OPEC podstatné zvysila, v ervenci na 32,64
milionG bareld dennég, zatimco v kvétnu ¢inila 31,8 milion( barel. Pokud jde o
zemé mimo OPEC, produkce se od c&tvrtého Ctvrtleti lonského roku trvale
zvy$uje, Rusko a Kanada zvysuji t&Zbu. Obnovené sankce proti iranu a
hospodarska krize ve Venezuele vSak zhorSily obavy z nadmérné nabidky,
pfinejmensim v kratkodobém horizontu.

Vzhledem k tomu, co se povida, se oekava, ze se OPEC a nékteré zemé [~3400047000

mimo OPEC dohodnou na mechanismu lepSiho sledovani vyroby ropy. Je ;33000-
mozné, ze do konce roku bude dosazeno dohody, ktera by tento . @I 46000

mechanismus uvedla v platnost jiz v pfistim roce. | st
45000

Prozatim pfipravované americké sankce proti rdnu s nejvétsi 31000+
pravdépodobnosti zvysi ceny ropy, i kdyz Cina je pfipravena pokracovat v 44000

dovozu iranské ropy. Vybor ¢lenu i ne¢lent OPEC, ktery sleduje dodrzovani , N f 300001
produkce, se sejde 23. zafi v Alzirsku. Do té doby se projevi divoké i I b 43000

spekulace, které nakonec zvednou volatilitu ropy. ,*' L\ /’I N . 'n?'."ll I\ | F-29000|
/o 4 | W I'| N V\I"'U'I >8000 42000

v W ‘ M OPEC production thous. b/d (R1) | |

M Non-0PEC preduction thous. b/d (R2) L

‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 | 2017 ‘ 2018
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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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