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Ekonomika Venezuela tlaéi ceny ropy vys

Slabé Udaje o stavu zasob EIA znovu zaméfily pozornost trhi na americkou isk ri olici h ; Logn [160
produkci a pfimély ceny ropy k mirnému zvratu. Ropa je ale nyni vystavena Event risk rise as production overhang remains I I
sbihani podpudrnych ukazatel(, coZ v krdtkodobém horizontu zfejmé zvedne ceny \ i
na 55 dolarli. Vzhledem k cerpani ze zdsob, narlstu spotfeby a rostoucim ', [0.45m
geopolitickym nejistotam by mél byci trend zlstat silny. Tyto zakladni faktory | I fm
véak pravdépodobné nebudou stacit na stfednédobou podporu. R
Letni poptavka, kromé trendu obecného zlepseni, zUstava sezénné silna. Je to

kvali rostouci poptavce v USA, ale také globalné (napf. Cina a Saudska Arabie). F0:3M - Lgg
Vys$si poptavka pomohla omezit hlubsi korekce zplsobené produkci. OPEC

prekvapivé odvedl| dobrou praci v tom, Ze nuti jednotlivé staty dodrzovat vyrobni Fo.2M 60
kvoty. Zatimco trhy se k chaosu na Blizkém vychodé otocily zady, nizka volna Kas.7700
kapacita a rozsifeni krizovych oblasti predstavovaly pro obchodniky s ropou m0.1M 7»40
zaté7. Sankce tykajici se Severni Koreje, iranu a Ruska pravdépodobné nemaiji L
vyznamny vliv na produkci, ale zfejmé bude dochazet k poklesu nabidky. Sankce L

proti Rusku se zaméfily na spolecnosti, které podporuji vystavbu ruskych 1985-1989 | 1990-1994 | 1995-1299 | 2000-2004 | 2005-2009 | 2010-2014
ropovod( pro vyvoz. Navic nové sankce zpfisnily pravidla pro prizkumné
technologie nebo nova zafizeni pro tézbu z bridlic.

Na zavér, podle naseho nazoru se situace ve Venezuele komplikuje. Vyradit
Venezuelu zcela by nezpusobilo "ropnou krizi", ale bude to dal tladit ceny vys.
Madurliv reZzim predvede zmanipulované "volby" a predem vybrani kandidati
prepiSi Ustavu, coZ zemi rozdéli. Venezuela se ve vsech ohledech stala
jednoznacné diktaturou. Opozici zbyly jako politické nastroje jen demonstrace
nebo eskalace nasili. Zastaveni venezuelské produkce by bylo nepodstatné,
nebot dodavd na trh pouze milion barell denné. Pfesto by trhy nemély
ocekavat, Ze se Saudové vlozZi do déni stejné jako v roce 2003. Rizika vyrazné
nardstaji, coZ ceny ropy zvysuje.
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Ekonomika

Minuly ¢tvrtek BoE oznamila, Ze klicovou sazbu ponechdva nezménénou
na urovni 0,25 %. Trhy odhaduji, Ze sazby by se mély zvySovat do zacatku
roku 2018. To rozhodné nebylo prekvapivé. Cil ndkupu aktiv bude
udrZzovan na 435 miliarddch GBP. Nakoupi se také 10 miliard
korporatnich dluhopisU, ale to se nelisi od predeslych rozhodnuti.

Zatim se Britska centralni banka z valné miry tési ze slabé libry v disledku
hlasovani o brexitu. Zhrouceni ekonomiky, které se predpovidalo po
referendu, se nekonalo a zakladni ukazatele jsou spravné. Inflace v
soucasné dobé ¢ini 2,6 %, rast 1,7 % (rocné) a mira nezaméstnanosti stale
klesd - nyni je na 4,5 %.

Stale se domnivame, Ze hlasovani o brexitu mélo pro Spojené kralovstvi
pfiznivé dlsledky, zejména oslabenim libry, proto predpokladame, Ze by
inflace méla smérovat ke 3 %, pravdépodobné v fijnu. Je jednoznacné
jasné, Ze pokles libry souvisi s rlistem inflace. Mimochodem, progndzy
spotrebitelskych cen na rok 2018 se zvysily z 2,4 % na 2,5 %. Ocekava se,
Ze po roce 2019 se budou drZet nad cilem BoE. To by pravdépodobné v
urcitém okamziku vyvolalo zvysSeni sazeb - podle stratégl BoE dvakrat.
Ohledné libry zGistdvame byci, protoZe podle naseho nazoru trhy stale
nadhodnocuji dopad brexitu.

Britska centrdlni banka vsak sniZila vyhled rlstu pro letosek z 1,9 % na 1,7
%. Stratégové zdUraznili obavy ohledné ristu spotrebitelskych vydaja,
ktery je prilis pomaly , aby podpofil rist. Kromé toho zlstava vysledek
vyjedndvani o brexitu nejisty a Uroven investic by se pravdépodobné
méla kvili témto obavam snizit.

Libra v(ci dolaru posiluje, ale oslabuje vici jednotné méné. Trump
skutecné nebyl schopen splnit to, co slibil, a Fed se obdava zvysit sazby.
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Ohledné ECB trhy odhaduji, Ze divergence ménové politiky mezi USA a
eurozonou se nyni zmensi a evropsti politici budou pfipraveni v zavéru
roku zvysit sazby.

Kromé toho se BoE stale zaméruje na program nakupu aktiv ve vysi 435
miliard GBP a brzy m(zZe nastat chvile na snizeni toku likvidity, kterou
BoE vklada na trh. Zatim predstavuje vloZzena suma 375 miliard liber -
priblizné 25 % rocniho HDP Spojeného kralovstvi. Soucasny hospodarsky
vyvoj rozhodné predstavuje pro tuto britskou instituci skvélou situaci,
takZe se rozhodla necinit zadné kroky k normalizaci ménové politiky.
Soucasnd Uroven libry stdle poskytuje BoE pfileZitost zvysit sazby a
podpofit rlst.

Status quo pro Bank Of England
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Ekonomika

Zisk SNB vzhledem k posileni CHF klesl

Svycarska narodni banka za prvni pololeti roku 2017 dosahla zisk ve vysi
1,2 miliardy CHF ve srovndni se 7,9 miliardami CHF za prvni ctvrtleti.
Prudké posileni Svycarského franku proti vétsiné ostatnich mén,
predevsim americkému dolaru, vycerpalo zisk z akcii a dluhopisovych
investic. Swissie posilil oproti USD o 5,9 %, proti CAD 0 2,4 % a proti JPY o
2,1 %. Jak vyhldsila SNB v pondéli: "... finanéni vysledek zavisi prevazné na
vyvoji na zlatych, devizovych a kapitalovych trzich. Je tedy tfeba ocekavat
silné vykyvy a pokud jde o rocni vysledek, jsou mozné pouze predbéiné
zavéry." Proto je tézké nastinit néjaky relevantni vyhled ohledné vysledka
na konci roku, zejména proto, Ze tyto vysledky neodrazeji prudké
oslabeni Swissie v(i¢i euru v poslednich nékolika dnech.

Investice v cizich ménach se k 30. ¢ervnu zvysily ze 714 CHF pred tfemi
mésici a 700 miliardami pred Sesti mésici na 728 CHF, coZ jasné ukdzalo,
Ze SNB je odhodlana Svycarsky frank hajit.

Minuly tyden CHF pokracoval ve vzestupu a dosahl drovné 1.1538, co? je
nejvyssi uroven od okamziku, kdy SNB v lednu 2015 odstranila spodni
hranici. V poslednich dvou tydnech vidime prudké zhodnoceni jako
vyrovnani swissie. Navzdory mohutnému posileni eura se Svycarsky frank
drzel, coz ptfimo vedlo k jeho trvalému posileni vici USD. Nicméné par
EUR/CHF v urcitém okamziku nemohl zlstat naprosto imunni vidi
posilovani eura, takze ukonceni velmi volné monetarni politiky ECB bude
mit nakonec vliv na rozdil urokovych sazeb EU a CH. Proto je zdravéjsi
pfizpUsobeni nez ukonéeni nadhodnoceni CHF.
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Od zacatku kvétna a pred vzestupem EUR/CHF jednotnd ména posilila
proti Svycarské pouze o 1,6 %, ale vpriméru o 5% oproti vétsiné
ostatnich mén (index TWI byl 5,3 %). Vzhledem ke statutu bezpecného
utocisté je béziné, Ze Svycarsky frank do urcité miry nereaguje na
kratkodobé zmény. Jakmile vsak vzestup ziskal silu, EUR/CHF se musel
pripojit k vétsiné a srovnat krok. Do 4. srpna posilil EUR/CHF od zacatku
kvétna zhruba o 5,8 %, zatimco EUR/TWI vzrostl o 6,7%. Vzestup je u
konce. Je vsak dlleZité si uvédomit, Zze takovy pohyb byl moiny
vzhledem ke znacné chuti k riziku a ¢aste€nému rozvolnéni bezpecnych
obchodd.

PfestoZze EUR/CHF stdle mulzZe vytvofit dalsi legy, pochybujeme, Ze par
prekroci hranici 1,20. Oblast 1,15-1,18 vypada vzhledem k sou¢asnému
posileni jednotné mény jako dobry rovnovainy stav. Par jesté ma
potencial rdst, pokud by euro pokracovalo v posilovani. Zatim s
oslabenim CHF nepocitejte.

EUR/CHF srovnal krok
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Obchodni témata Fotbalové podnikani

Fotbal je nejoblibenéjsim sportem v Evropé. Investovani do akcii v oblasti
fotbalu je velmi riskantni, protoze je vysoce zavislé na vysledcich na hfisti.
Nicméné navratnost investice mize byt nevidana. V roce 2014, kdy se
Benfica Lisabon dostala do finale Evropskeé ligy, se cena akcii klubu
ztrojnasobila. Téhoz roku se cena akcii Borussie Dortmund vyrazné zvysila,
kdyz se klub dostal do ¢tvrtfinale Ligy mistrQ.

Fotbalové akcie nejsou jen odrazem vérnosti fanouskd: mohou se stat
solidnimi investicemi. Po letech naro¢nych ekonomickeé situace v Evropé a
Velké Britanii se za¢ina projevovat rlist. To znamena, ze spotfebitelé maji k
dispozici vic volnych penéz a mohou své kluby finanéné podporovat.
Podle poradenské spole¢nosti Deloitte se celkové trzby anglické Premier
League zvysily v letech 2013-2014 o 29% na 3,26 miliardy GBP; v prvni A 11.89% '"month
ziskové sezoné od roku 1999 kluby dosahly zisku pfed zdanénim ve vysi
187 miliond liber. Dnes se cena penéz zvysuje, takze silna sezona je klicem
k mimofadnéemu vykonu akcii. Pfijmy z televiznich pfenosl se také prudce
Zvysuji: provozovatelé vysilani ziskali prava na anglickou Premier League

Football Business

Lifestyle. Sociat . Culture

2 MIDTERM )] HIGH RiSK

X . . o L. o ) X B FOOTBALL BUSINESS (Performance is computed based on CHF) Bl Eure STOX( 600 & Swissguots
v letech 2016-2019 za vice nez 8 miliard dolard, coz je téméf dvakrat tolik =
nez pfed tfemi lety ...
V tomto tématu jsme zvazovali, jak si kazdy klub v této sezoné vede.
Konec koncl, fotbal je stejny jako jiné investice, jde o to, ¢emu véfite. a0
Zbyva uz jen vykop!
25%
0%
Vice informaci najdete na:
https://www.swissquote.ch/url/investment-ideas/themes-trading &
2015 Sep Nov 2016 Idar Apr Jun Jul Sep Nov 2017 Mar May Jun Alg
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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
7. - 13. srpna 2017

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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