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Ekonomika

Ceny ropy vzrostly kvUli poklesu svétovych zasob, snizeni poctu zatizeni v USA,
solidnimu vyhledu poptavky a oc¢ekavani prodlouzeni vypadk( produkce OPEC.
Ceny ropy od minim na zac¢atku ¢ervna vzrostly o vice nez 30 %. Nicméné s ropou
spojené FX obchody, jako napriklad CAD a NOK, se vSak odpoutavaji od obvyklych
uzkych navaznosti na surovinu. Divodem je podle naseho nazoru tlumena
volatilita, ktera zvysuje chut investori na riziko, a nizké Grokové sazby zvy3uiji
citlivost mén na vykyvy kfivek. Nicméné nahly narlst cen ropy ukazal potencialni
riziko pro nékteré zemé EM, jako je napfiklad Indie.

Indie je dovozcem ropy s nepruznou poptavkou. Historicky posun cen ropy
vyznamné ovlivnil vyhlidky hospodarského rlstu. Zména cen ropy ma tendenci
vytvaret asymetricky ucinek v makrech, jako je inflace, schodek rozpoctu a fiskalni
deficit. S cenami ropy Brent v priiméru okolo 55 dolart za barel se riziko stability
zvysi, ale bude zvladnutelné bez politickych krokd. Pfi této cené neni
pravdépodobné, Ze by Vybor pro ménovou politiku RBI zménil smér volby
prodlouZeni pauzy a mozného snizeni o 25 bb. Zvyseni ceny této suroviny nad 70
dolard by ale mohlo vést k obchodnim Soklim. S koneénym Gcéinkem ovliviiujicim
inflaci, rist, fiskalni pozici a schodek bézného uctu. V pripadé tohoto scénare bude
muset RBA zasahnout a zpfisnit Urokové sazby dfiv, nez se podminky zhorsi.

Myslime si, Ze posileni cen ropy je spiSe posun vzhlru v cenovém pasmu nez Sirsi
byci vzestup. Je vysoce pravdépodobné, Ze dynamika dodavek se zvedne zejména
proto, Ze se hbiti americti dodavatelé znovu zapoji. Je dobfe zndmo, Ze Indie a
vétsina Asie je vysoce vystavena silné ropé. Inflace, kterd se v mnoha ¢astech Asie
dostala na dno, naznacuje, Ze bude chvili trvat, nez ceny ponici makro stabilitu.
Pfretrvavajici cenovy tlak pfinuti RBI k tomu, aby jednala.
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Kripto aktiva Bitcoin skondil minuly tyden kviili SegWit2x niz

Bitcoin stumbles below $8,000
Minuly tyden se bitcoin ocitl na horské draze poté, co kli¢ovi zastanci odvolali
kontroverzni vidlici SegWt2x. Mike Belshe, generdlni feditel spole¢nosti BitGo, M I
zverejnil sdéleni vysvétlujici divody, pro¢ nebudou vidlici Segwit2x podporovat. w]. %
Oznameni podepsali také Wences Casares (feditel Xapo), Jihan Wu (Bitmain), Jeff

Garzik (Blog), Peter Smith (feditel Blockchain) a Erik Voorhees (feditel Shapeshift). k6000
Sdéleni vysvétluje, Ze plvodnim Ucelem SegWit2X bylo zlepsit rozsifitelnost V”‘”W

bitcoinu, ale také sniZit poplatky, které jsou pomérné vysoké. Nicméné Belshe ) b <000
vysvétluje, Ze by toho mélo byt dosazeno udrzenim komunity pohromadé, neni W

mozné to ucinit pouze s 30 % podporu mezi tézari. Vyjadfruje politovani nad tim, Ze W

v soucasné dobé "se nevytvoril dostatecny konsensus pro Cistou modernizaci

P o |
W e
blokd". W |

Po zverejnéni tohoto komentare cena bitcoinu vyletéla na 7 900 dolar(, a pak O T Sep 29 T - ) Now 10
klesla na nékterych burzach na 6 978 dolar( (rozdil 13 % za méné nez 2 hodiny). 2017
Cena se nakonec pred patecnim zvySenim ztraty stabilizovala kolem 7300 dolar(.

vv _vo

Za zminku stoji také povésti o tom, Ze mala skupina tézarl (ktera predstavuje
pouze 30 % sily touZici po zméné) bude vidlice provadét i tak. Zda se vsak, ze
investofi tomu nevéfi, protoZe cena BTC se pohybovala na jih.

Vyhled bitcoinu zGstava docela atraktivni, protoZze konec¢né zacinaji prichazet
institucionalni penize. CME (Chicagska obchodni burza) oznamila, Ze nabidne pfed
koncem roku obchodovani s futures. SEC jesté neuznala ETF na bitcoin, ale
nakonec k tomu dojde. Jedna drobna pozndmka vybizejici k opatrnosti: se
zruSenim SegWit2x ¢dst bitcoinové komunity tvrdi, Ze Bitcoin Cash je nyni
"skutecny" bitcoin. Cena bitcoinu Cash vzrostla o 32 % na 830 dolar( oproti 330
dolartim na konci listopadu. Je tézké Fici, zda je to legitimni narok. At rozhodne trh.
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Ekonomika Mexiko: jednodenni sazba zGstava beze zmény
MXN: The Fed should drive Banxico 23.0000
Neni nijak pfekvapivé, Ze Banxico udrzela urokové sazby ve Etvrtek ve to lower its overnight rate in 2018.
vySi 7 %. Existuje ktomu mnoho ddvodu. Inflaéni ocekavani se nyni ¥ +22.0000
zhorsuji, nebot centralni banka pfilis silné upravila ménovou politiku kvl r,||' n,
ocekavani silného zpfisnovani cesty sazeb Fedu. n I\'“ h'\. k21,0000
(s ",
Banxico skute¢né zvysila jednodenni sazbu letos &tyFikrat, nebot trhy ; | A _ -20.0000
otekavaji také Etyfi zvydeni sazeb Fedu. Nyni, kdy? americka centralni 'u\‘_q \ al USBERN Tty for B riewrleg Tighes:
banka zlstava do prosincového zasedani v klidu, Banxico nema diivod ke L A Mn, r-'ﬁ'\-"ﬂnﬁ"-\r'- __,Lf"'“'v"‘- 19,0000
spéchu. w '} e G
\\-. T W
W/ \"-. A Y. +18.0000
Pfipomindme, Ze mexicka centralni banka monitoruje Urokovy diferencial [luswxu Curncy - Last Price o
s USA, aby se zabranilo jakémukoli potencidlnimu odlivu kapitélu. Kdyz se Sep " Dec T Mar TR " Sep

; PR . . . N - . 2016 | 2017
rozdily v sazbé zuZuji, neni to vyhoda pro Mexiko, ale nyni je rozpéti mezi

5,75 % a 6,25 %, protoze investofi preferuji mexické peso, které nabizi
silnou navratnost.

Nicméné i kdyz Fed urcité zvysi sazby jesté v prosinci (v této fazi témér
jistd véc), nevéfime, Ze Fed by mohl zvysit sazby nad 2 %, jinak by nastalo
znacné riziko prasknuti bubliny.

Ohledné mény MXN posililo letos z 22 na 16 MXN za dolar, coz je divod
horsiho vyhledu mexické inflace. Ménova politika Fedu posunula dolar
vys vaéi MXN a véfime, Ze je pravdépodobné, Ze Banxico v budoucnu
snizi jednodenni sazbu, coZ by poslalo MXN niZ. Podle naseho nazoru je
MXN v sou¢asné dobé nadhodnocené.

Swissquote Bank SA | Ch. de la Crétaux 33, CP 319 | CH-1196 Gland Switzerland
Tel +41 22999 94 11 Fax +41 22999 94 12 forex.analysis@swissquote.ch | www.swissquote.com/fx Page 5 | 7



™ SWISSQUOTE

Obchodni naméty

Od prvnich hernich konzoli z poc¢atku 70. let, které nabizeji pouze 2D
Cernobilé hry bez zvuku, se hodné zménilo. Od té doby herni prdmysl rostl
exponencialné, protoze pocita¢ova technologie vyznamné pokrogila. V
dnesni dobé se uspésné videohry tési obrovskym rozpoctdim, které hravé
pfevysuji rozpocty hollywoodskych filml: rozpocty presahujici 100 miliond
dolarl nejsou neobvyklé. Podle ESAF  (Entertainment Software
Association Foundation) doséhly prodeje pocitatovych her a videoher
pouze v USA ro¢né o 1,38 miliardy dolar(, vroce 2016 dosahly 30,4
miliardy dolarG. Obsah videohry pfedstavuje vice nez 80 % teéto &astky,
¢cimz se vyrobci videohry ocitnou v silné pozici a mohou tohoto trendu
vyuzit. Nejrychlejsi rlist pfitom pfinasi hrani na socialnich sitich, mobilni
aplikace a hry online, které predstavuji vice nez 65 % celkovych piijma.

Herni primysl se vyviji rychleji nez kterékoli jiné odvétvi a neustile se
ptizpusobuje nejnovejs§im technologickym posunim. Primysl se pustil do
nejnovejsi transformace. Jest€ ale neni pfilis pozdé se zapojit. Toto téma jsme
vytvofili s cilem nabidnout pohled na cely trh s videohrami, od tradi¢nich
distributord fyzickych médii a vyvojafi konzoli k novym ucastnikim na
trhu. Diraz klademe na rychle rostouci ¢ast primyslu, tedy spolec¢nosti plisobici v
oblasti digitalni distribuce, vyvoje mobilnich aplikaci a spole¢nosti zabyvajici se
online hranim.
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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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