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Ekonomika

Zasedani Japonské banky tento tyden 8.-9. bfezna (posledni pro zastupce guvernéra
Nakasa a Iwaty) a tiskova konference guvernéra pravdépodobné investory nenadchnou.
Celkové ocekavani budouci zmény politiky zlstava nizké a rozhodnuti bude mit na FX trh
minimalni vliv. Obecné jsme ocekavali, Ze se BoJ bude drZet stavajici strategie monetarni
politiky beze zmény. Navzdory spekulacim ohledné predc¢asného ukonceni funguje
soucasna politika YCC jen malo a zbyva jen nékolik dalSich moZnosti. Japonsky jadrovy CPI
zUstava po tfi po sobé jdouci mésice mezirocné stabilni na Urovni 0,9 %. Dynamika inflace
je sice dobra (pod cilovou Urovni 2%), je ovsem nepravdépodobné, Ze by BoJ uklidnila.
Mimo hlavni udélosti budou zajimava sly$eni dvou novych zastupcd guvernéra Messrse
Amamiyai a Wakatabeho. Po novém jmenovani guvernéra Kurody bude mit vliv umirnénost
nového clena spravni rady.

Obecné jednotny nazor naznacuje, Ze investofi se zaméfi na pfipominky tykajici se slabého

vyvoje USDJPY a zvySovani volatility aktiv. Podle naseho nazoru guvernér Haruhiko Kuroda

na tiskové konferenci opét zdlrazni zlepseni ekonomickych podminek na domaci a globalni
arovni. Ale nejdulezitéjsi je, Ze Kuroda zopakuje svij zadvazek o uvolnéni ménové politiky.

Klicovym prispévkem k politice BoJ je JPY. Zhodnoceni JPY proti dolaru od zac¢atku roku
2018 ztizi BoJ zpfisnit politiku. Spolu s ostatnimi finan¢nimi trhy musi BoJ premyslel, proc¢
JPY neni proti USD slabsi. Historicky korelované rozpéti USDJPY a americkych a japonskych
dluhopist se zcela odchylilo. Takové vymknuti jsme nevidéli od kvantitativniho uvolnéni
koncem roku 2014. Myslime si, Ze trhy dospély k zavéru, Ze pro Bol zlistavaji zvladnutelné
omezené moznosti uvolnéni. Jinak by druhy japonsky predbézny odhad HDP ve 4. Ctvrtleti
2017 mél naznacovat mirny rlst s korekci smérem nahoru mezictvrtletné o 0,7 %.
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Ekonomika USD je v utlumu, protoze nejistota sili

Greenback zazil dalsi rusny tyden, ktery se uskutecnil mezi slysenim $éfa Nebylo by to poprvé, kdy prezident ucini ohromujici oznameni, aby se
Fedu Powela pred Kongresem a oznamenim Trumpovych obchodnich potom diskrétné vytratil. Neprekvapilo by nds, kdyby Donald Trump
tarifd. Az do Cétvrtka se greenback obchodoval se solidnim momentem, tvrdil, Ze jeho administrativa bude potiebovat k vyladéni tohoto
protoZe predseda Federdlniho rezervniho systému Jerome Powell pronesl nafizeni vic ¢asu. Proto se domnivame, Ze dolar si na zacatku tydne
béhem pondélniho slySeni v Kongresu nékolik jestfabich komentara. oddechne, protoze investofi budou ¢ekat, jak to dopadne.

Powell revidoval své hodnoceni rlstu americké ekonomiky a navrhl, ze
Fed by mohl tento rok zvysit Urokové sazby ctyrikrat, ackoli ucastnici trhu
ocekavaji troji zvyseni, které doposud centralni banka naznacovala .
Skutecné prekvapeni pfislo ovsem aZ ve Ctvrtek, kdyZz Donald Trump
oznamil, Ze jeho administrativa uvali vysoké tarify na dovoz oceli a
hliniku. Americky prezident planuje podepsat pristi tyden nafizeni, které
uvali 25% clo na dovoz oceli a 10% na dovoz hliniku. Toto oznameni
spustilo rozruch na akciovych trzich. Nikkei ukoncil patecni seanci o
2,50% niZ, zatimco Hong Kong Hang Seng klesl o 1,48 %. V Evropé byl
nékolik hodin pred uzavienim Eurostoxx 50 o 1.75 % niz, némecky DAX
klesl 0 2,15 %, zatimco SPI klesl 0 1,30 %. V USA poklesl S&P 500 o 1 %.

Na FX trhu utrpél dolar vyrazné ztraty v o¢ekavani negativnich dopadi na
americkou ekonomiku. Investofi se vrhli kvali obavam z obchodni valky
mezi USA a jejich hlavnimi obchodnimi partnery na bezpecné mény, jako
je japonsky jen a Svycarsky frank. Komisaf pro obchod v Evropské unii
uvedl, Ze pokud se Trump vydd touto cestou, uvaZuje o uloZeni
"ochrannych" sazeb na hlinik a ocel. Ve skutecnosti je to zatim jen
oznameni, jeSté nebylo nic podepsano.
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Ekonomika Svycarska ekonomika naznaéuje slusny ekonomicky riist

Swiss Economy Is On Right Track
{ B switzerland GDP /Y on 12/31/17 W —_ >

¥ switzerland CPI Y/Y

Svycarsko znovu prokazuje, Ze jeho hospodarsky rist z(istava solidni a Ze

neprestava prekvapovat investory, ackoli zacatek roku 2018 byl spis e = e a 0.0
zklamanim. Lednovy index spottebitelskych cen se mezirocné pohybuje ' - '

na drovni -0,10 %, zatimco obchodni bilance v lednu klesla, a to o 2,095 [.Trade R — 1/31/13 e
miliardy CHF (v prosinci 2017: 2,599 mld. USD), coZ bylo ovlivnéno \/\/\/\/\W ;
silnéjsimi dovozy (18 mld. CHF) v oblasti farmaceutického a chemického /\/\/ﬂ /\/\/\/

primyslu a také slabsi poptavkou ze strany USA (-273 mil. CHF) a Ciny
(-55,5 mil. CHF). Nicméné vzhledem k tomu, Ze Unorovy indikator KOF
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domdci spotfeba byla na tfetim misté. Indikatory z odvétvi financnictvi a
vyvozu zlstaly nezménény, zatimco vyroba mirné klesla.

Ohledné mény vidime, Ze CHF zlstava stabilni s hlavnimi obchodnimi
partnery, protoze pary EUR/CHF a USD/CHF se drii blizko pétiletych
pramér( (EUR/CHF: 1,15 - 5 let, 1,14, USD/CHF: 0,94 - 5 let, 0,955), ¢imz
se zlepSil mezindrodni obchodni potencidl. Rozpéti dvouletych,
desetiletych a tficetiletych statnich dluhopist mezi USA a Svycarskem se
odhaduje na + 3,10 %, + 2,15 % a + 2,45 % (+ 26,50 %, -2 % a -67,15 % v
lednu 2018). Svycarské akcie mély od zacatku roku negativni vysledky, ale
v nadchazejicich mésicich se budou zvysSovat, protoze hlavni ekonomické
ukazatele se zlepsuji. SPI i SMI se v souc¢asné dobé obchoduji v rozmezi
10000 a 8 700 (YTD: -7 % a -7,50 %).
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Obchodni naméty

Pro€? Globdlni bohatstvi prochazi nejvétsim presunem v historii z
rozvinutych trhli na rozvijejici se trhy. V dusledku tohoto posunu se
vytvari pocetna stfedni tfida. Celosvétové se stfedni tfida v roce 2016
odhadovala na 3,2 miliardy lidi, 65% z nich v zemich s rozvojovymi trhy.
Tato vznikajici stfedni tfida, se svym nové objevenym pfijmem, ma
vSechny touhy a pfani svych jiz usazenych sousedll - vCetné cestovani
letadlem. Samotnd Cina predstavuje jednu ¢&tvrtinu viech vydajd na
mezinarodni cestovni ruch, prestoze pouze 8,7 % cinskych obéanl ma
pas. Kvlli tomuto rostoucimu trhu a globalizované ekonomice, kde se
mezindrodni cestovani stavd stale dostupnéjSim, spotfebitelé
v rozvojovych zemich touZi objevovat ostatni regiony a ¢asti svéta, at jiz
na mistni nebo mezinarodni Urovni, a proto maji zdjem o sluZby
souvisejici s cestovnim ruchem.

Co? Toto téma se zaméruje na investice do leteckych spolecnosti, které
ziskavaji vétsinu vynosl z rozvojovych trh( a fidi svij rostouci podil na
trhu investovanim do chytrych technologii (napf. platformy pro
elektronické obchodovani).

Vyhody: Rozsitfujici se stfedni tfida posunula vydaje na leteckou dopravu
z rozvinutych zemi na rozvojové trhy. Pokud mate zajem o agresivni
investice, které téZi z rastu rozvojovych trhd, investujte do naseho
tématu EM Airline!

Emerging Market Airlines je dostupné k obchodovani na :

https://www.swissquote.ch/url/investment-ideas/themes-trading
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Emerging Market Airlines

Emerging Market Airlines
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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.

TYDENNI VYHLED TRHU
5. -11. bfezna 2018

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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