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Ctvrteéni zaseddni ECB bylo ponékud prekvapivé. Zpocatku jsme
predpokladali, Ze Mario Draghi se nebude chtit pfilis zmifnovat o situaci
Italie. Ale i téch nékolik poznamek, které pronesl, italské politiky rozcilily.
Prezident ECB uvedl, Ze existuji naznaky "preneseni" na Urokové sazby
ostatnich zemi unie a dodal, Ze vyprodej italskych statnich dluhopist by
mohl ohrozit bankovni systém zemé tim, Ze zatizi kapital bank. Draghi
navic uvedl|, Ze kziskdni pomoci od ECB by Itdlie méla pfizplsobit
program evropskému mechanismu stability, stejné jako pred nékolika
lety Recko. A kazdy vi, jak to skontilo pro Recko... Nicméné tam zatim
nejsme, ale zdlraznuje to skutecnost, Ze Itdlie se nemuzZe spoléhat na to,
Ze ECB uklidni financni trhy. ECB nebude kupovat italsky dluh.

Uéastniky trhu zajimal také nazor ECB na vyhled rdstu. Jak se vieobecné
ocekdvalo, Draghi zminil nedavné zpomaleni rlstu a fekl: "Bylo potvrzeno
ponékud slabsi momentum," a dodal, Ze stale neni jisté, zda to bylo kvili
docasnym faktorim, nebo se jednd o setrvaly stav. Kazdopadné
"docasnd" zatéz by nestacila k odvraceni brzkého ukonceni programu ECB
nakupu aktiv v hodnoté 2,5 trilionu euro, které by mélo probéhnout do
konce roku. Co se tyce Urokovych sazeb, oCekava se, Ze centralni banka
pfistoupi k prvnimu zvySeni na konci léta 2019. Avsak vzhledem k tomu,
Ze se jedna o prvni penéini nastroj, ktery bude pouZity v pfipadé
hospodarského poklesu, zifejmé k tomu dojde pozdéji.
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TYDENNI VYHLED TRHU

ECB i pres politické nejistoty drzi smér

Mezi probihajici obchodni valkou, rozpocétovou situaci v Italii a
probihajicimi jednanimi o brexitu se investofi snazi Cist mezi radky.
Zatim se zda, Ze nejlepSim feSenim zlstava drieni bezpecnych aktiv.
Zluty kov se od poloviny fijna obchoduje se solidnim vzestupnym
momentem, stoupd témér o 5 %. Japonsky jen zUstal imunni vUci
mohutnému vzestupu amerického dolaru, dokonce ani Svycarsky frank
mu nedokazal odolat. Jak jsme jiz mnohokrat vyjadrili, zlistaneme na
euru vzasadé dlouzi, ackoli kratkodobé nejistoty pravdépodobné
zabrani okamZzitému vzletu jednotné meény. Klicem bude trpélivost.
Volby v USA v poloviné obdobi by mohly predstavovat bod zlomu.
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Ekonomika Smérem Kk silnéjsSimu loonie

KdyZ se nyni obchodni problémy s americkym protéjskem zklidfiuji na zakladé Protoze cyklus trokovych sazeb BoC se zfejmé udr#i do roku 2020
trojstranné dohody o smlouvé mezi Spojenymi staty, Mexikem a Kanadou (zatimco cyklus sazeb Fedu by mél skon¢it do roku 2019) a ekonomicky
(USMCA), kterd ma nahradit dohody NAFTA z roku 1994, ma Kanadska banka (BoC) vyhled kanadského hospodaistvi zlstane silny, kanadsky dolar bude
volné ruce pfi Upravach ménové politiky bez obav o dopad jejich rozhodnuti na proti USD posilovat. V soutasné dobé se obchoduje kolem 1,31, mezi
geopolitiku. To pfiméje tuto penézni instituci, aby déle podporovala restriktivnéjsi &yFmi tydennimi ztratami z minulého tydne se USD/CAD se blifi do
postoj ohledné ménové politiky. pasma 1,32.

Vzhledem k tomu, Ze americky zastupce Robert Lighthizer a kanadska ministryné
zahranicnich véci Chrystia Freelandova uzavreli dohodu 30. zafi 2018, méla by
zUstat v souladu se stavajici dohodou NAFTA. Podle novych podminek budou
¢lenové moci revidovat dohodu kaZzdych Sest let (16leté vyprseni platnosti),
zachovat mechanismus pro feseni spor(, rozsifit opravnéni vyvozu zemédeélskych
produktl v Kanadé a Mexiku, a nakonec opravnéni k automatickému osvobozeni
od dané (tj. 75 % automobilovych dild musi byt vyrobeno v zemi, kde se ma
proddvat, a 40% z kazdého automobilu musi byt vyrobeno pracovni silou
zaplacenou minimalné 16 USD za hodinu). Navic USA poZaduji od svych sousedd,

aby zachovaly vyvozni kvéty pro automobily a autodily. e Hiking path to accelerate
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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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