Prerusi ropa dvoungsi¢ni pokles?

Déni na rog je z fundamentélniho hlediska v posledni &gind vlivem napti okolo
iranského jaderného programu, vyhledu kondice giob&konomiky a udalosti spojenych
s evropskou dluhovou krizi. N&i spojené s irdnskym jadernym programem, kterdayalo

v prvnich ngsicich letosniho roku, odidzna postuph polevuje a jecim dal jasejsi, Ze
hlavni hr&i (snad s vyjimkou Izraele) nemaji nyni ¢hkonflikt dale eskalovat. Diky jeho
uklidnéni postups opadl tlak naist ceny ropy. Zimni nadSeni z éspu programu LTRO,
kterym ECM nalila na vysychajici trhy gebnou likviditu a vyminy feckych dluhopis jiz
také zn&né povadlo. S rostoucimi vynosy dluhopiproblémovych evropskych zemi vzrostl
v poslednich tydnech tlak na rizikova aktivgetre ropy. Jedinym faktorem, ktery v posledni
dok® brzdil pokles¢erného zlata byl obrazek relatévidobré kondice globalni ekonomiky.
Americkd vysledkova sezona poskytla vésmdobra data. Odo se také Bmeckym
podnikim. Jinde v Evrop to uz takova slava nebyla, avSak dobré vysledk¥nz Evropy
snad ani nikdo nekal. Dal$i vyznamny spebitel ropyCina, sice zpomalila ekonomicky
rast, ale zatim usgSnre unikacerrgjSim scenéim.

Zastavit pokles ropy fZe bul’ nové zazehnuti irAnské krize. Podle mého nadzovigk tato
varianta mimo hru. V USA se bliZi volby a admirasitra prezidenta Obamy gebuje mit
v zahranti klid. Izrael se na vlastniépt po par let starych zkuSenostech z Libanonu do&a
akce pravdpodobr nepusti.

Hrat se tedy bude mezi zbyvajicimiédva vlivy o to, zda zpravy z realné ekonomiky dokazi
piebyt dluhové problémy eurozonyiipadre zda ECB nefijde s variaci na LTRO, jehoz
efekt, zda se, jiz slabne. Zejména Sieto zatiedava do staleretelrjSich problém. Na
druhou stranu, vysledkova sezéna v USA pomalukarje otdzkou, zda makroekonomicka
data budou dale schopna drzet trhy v dobré salbld zaklad vySe uvedeného povazuji
praveépodobnost vyrazfjSiho istu ceny ropy za vcelku nizkou. Ngidna vyrazrjsi
vzpruhu poskytuje jen zasah ECB, ktery vSak ptpedobré neijde hned.

Z technického hlediska je ropa na rozcesti. Dloobdde sice jiz od konce roku 2008
v rostoucim trenducérverg), pri podrobrgjSim pohledu vSak vidime, Ze posledni radgr(x)

je ohrozena. Naiplomu Unora a i@zna si ropa sahla na horni hranici kratkagkibo
rastového kanalucerng). Behem rékolika delSich tydf zkorigovala k jeho spodni hranici,
ktera ji zatim podrzela. Nedokazala vSak zatim gedain¢ piekonat rezistenci na cca 105
USD (hrede), kterd ji oddluje od dalSiho pokemvani rally. Pokud se potvrdi scéna
preferovany na zakladvySe uvedené fundamentalni Gvahy, ropa prolompeadyv podob
spodni hranice kratkodobéhastového kanalu¢erre — nyni kousek nad 100 USD) a z&mi
smérem k dalSi podpe v okoli 90 USD (maigk). Alternativni fistovy scéné vyzaduje
piekonani jiz zmiované rezistence v blizkosti 105 USD &t&). V takovém pipac bude
jejim cilem 115 USD (zele.
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Obr. ¢. 1: Vyvoj ceny ropy za posledni 3 roky (zdroj Bloomber
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Obr. €. 2: Vyvoj ceny ropy za posledni rok (zdroj Bloomberg)




