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Ekonomika

Vzhledem k udalostem v Argentiné se investofi zaméruji zpatky na LATAM, pfisti
tyden se Mexické centralni bance (Banxico) dostane zvysené pozornosti. Obecné
se usuzuje, Ze mexické peso kleslo v roce 2018 na nejnizsi Uroven vici USD, coz
odrazi obavy investor( nad probihajicimi jednanimi o dohodé NAFTA. Od poloviny
dubna oslabilo MXN o vice nez 8,0 %, ale Sirsi pokles EM ukazuje spi$ na dolar nez
na mexické specifické faktory. Rostouci americké dluhopisy a rostouci geopolitické
napéti vytvareji dokonalou boufi pro zdlvodnéni vyprodeje EM FX. Pevné
americké dluhopisy a zpomaleni tempa rlstu cen ropy a USD, mistni trhy EM se
minuly tyden stabilizovaly. Zasadni odlvodnéni pro silu USD zlstava podle naseho
nazoru slabé a vidi prilezitost k vyraznému nahlému oZiveni.

Banxico pravdépodobné ponechd sazbu beze zmény na urovni 7,50 %. Pfesto
existuje vysoka pravdépodobnost zvyseni o 25 bb. V soucasné dobé je hlavnim
zadjmem Banxica Urovent MXN. Zprdva ze zaseddani sdéluje, Ze dalsi pokles MXN
(odhad USDMXN je 20,50) by spustil zvySeni irokovych sazeb. Domnivame se, Ze
pro Banxico by bylo pro zvyseni Urokové sazby zapotrebi dalsi oslabeni MXN vici
USD. Skutecna inflace byla pod vyhledem Banxica 5,5 %pro prvni Ctvrtleti a inflace,
dosahla urovné 5,3 %. Pokud nedojde k néjakému Soku, trend poklesu skutecné
inflace naznacuje uvolnéni cyklu koncem roku 2018.

V zasadé si myslime, Ze dohoda NAFTA s nepatrnymi Upravami vydrZi. Pod nazvem
NAFTA 2.0U.S, se Kanada a Mexiko soustredi na prepracovani zasad pro prode;j
automobil(. Vyjednavaci nyni celi ve volebnim roce naro¢nym terminim, stoupa
moznost méné prisnych Uprav. Mala pravdépodobnost rozpadu NAFTA by méla byt
pro MXN pozitivni.
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Mexicka centrdlni banka drzi sazby

Pokud jde o volby 1. cervence, jejich pfiblizovani vyvola ziejmé
kratkodobou volatilitu. Podle naseho ndzoru pravdépodobné zvitézi
levicovy, ekonomicky pragmaticky kandidat na prezidentsky uarad
Andres Manuel Lopez. Nase aktudlni progndza naznacuje nizsi USDMXN,
pokud bude MXN nadale pohdnén globalnimi faktory.
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Po velmi potfebném vzestupu trh s kryptoménami odpociva, protoze
investofi hodnoti, zda budou dalsi zisky kratkodobé udrzitelné. Mezi 12.
dubnem a 6. kvétnem vzrostla celkovd trzni kapitalizace o 26 %, tedy o
200 miliard dolar(, na 470 miliard dolar(. Celkové ocenéni se vSak minuly
tyden sniZilo na 420 miliard dolar(, protoZe obchodnici ustoupili o krok
zpatky, nebot SEC a CFTC zahajily minulé pondéli diskuse o regulaéni
klasifikaci etherea (ETH) a dalSich kryptomén. V nadchdazejicich dnech se
nerozhodne, protoZe proces by mél trvat nékolik tydnd. Pracovni skupina
zvaZuje, zda je ethereum povazovano za ceninu ¢i nikoli. Toto rozhodnuti
by mohlo mit obrovské disledky nejen pro samotné ethereum, ale i pro
nes¢etné mnoizstvi tokend ERC-20, které vyuZivaji blockchain etherea.
Bitcoinu, podle trzni kapitalizace nejrozsahlejsi kryptomény, se diskuse
netyka, stejné jako ostatni Cisté platebni tokeny byl CFTC klasifikovan
jako komodita.

Pokud bude ethereum klasifikovano jako cenina, znamena to, Ze se na
tuto kryptoménu budou vztahovat stejné regulace jako na akcie nebo
dluhopisy. Na ETH se bude vztahovat zdkon na ochranu investorl a
kazdy, kdo bude nabizet sluzby spojené s obchodovanim s ETH, bude
muset mit licenci SEC.

Zatim je velmi obtizné odhadnout vysledek, protoZe se Sifi spousta
protichidnych nazorl. PouZije reguldtor k feseni problému stary dobry
Howey test? Nebo vybuduji bez ohledu na predeslé modely zcela novy
pravni ramec, ktery bude vyhovovat kryptoménam?
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Spojené staty vyrazné prosperovaly z vytvoreni celosvétové sité, kdyz se
rozhodly pfistoupit na tuto revoluci (pfed Crypto Valley tu byl Silicon
Valley, vzapominate si?). Proto jsme presvédceni, Ze pfijeti rozhodnuti,
které by zpomalilo pfijeti dalSich revoluc¢nich technologii, by jen snizilo
konkurenceschopnost zemé a tézily by znéj staty, které jsou ke
kryptoménam vstticnéjsi.

Cely trh bude zfejmé v pfFistich nékolika dnech stradat, protoZe nejistota
pretrvava. V ptipadé ptiznivého vysledku - tj. ETH nebude klasifikovan
jako cenina, budte pfipraveni na dalsi vzestup!

BTC 200dma holds so far

20000
= 15000
= 10000

5000

M Bitcoin |

M 50dma

M 200dma 0
L

Aug ' Sep " Oct  Nov | Dec Jan " Feb = Mar Apr May
2017 | 2018

Osud ETH v rukou regulatora

Page 4|7



m) SWISSQUOTE

Ekonomika

Po nepfinosném jednani s obchodni delegaci Spojenych statli vedenou
ministrem financi Stevenem Mnuchinem v souvislosti s obchodnimi spory
zacind cCinska ekonomika projevovat znamky zpomaleni. Deficit béZzného
Uctu , ktery je v prvnim ctvrtleti roku 2018 na historickém minimu -28,2
miliardy dolard (predtim 62 miliard dolart), je silnym signalem, Ze pokud
budou vynucovany sankce, Cina mdze v nasledujicich ¢tvrtletich pocitat
s prudkym poklesem. V Ri3i stfedu nejsou zaporné hodnoty Gétu bézné,
stalo se to teprve podruhé, naposledy v 1. ¢tvrtleti 2001, pficemz deficit
byl v té dobé odhadovan na -1 miliardu dolarg.

Silné zatizeni poklesem sluzeb (-76,2 miliardy dolart), konkrétné
cestovniho ruchu a dopravy, ukazuje, Ze <cinskd ekonomika celi
naslednym strukturdlnim zménam. Vzhledem k tomu, Ze obchod se
zboZim zlstava v kladnych cislech (53,4 miliardy dolard, dfive: 141,4
miliardy dolard), i kdyz na pétiletych minimech, zdd se, Ze cinskou
ekonomiku tahne vic spotfeba neZz podpora sluzeb. V souladu s tim
pokracuje pokles obchodu od roku 2010 z 5,20 miliardy dolar( v bfeznu
2010 na aZ -77,08 miliardy v bfeznu 2018 a mohl by v pfiStich obdobich
dale klesat.

Druhé kolo vyjednavani, které se ocekdva v pfistim tydnu, nebude
snadné. Vicepremiér a Sitiv ekonomicky poradce Liu He bude pfisti tyden
ve Washingtonu pokracovat ve vyjedndvani ve snaze zabranit hrozbé
zavedeni americkych celnich tarifi na cinské zbozi v hodnoté 150 miliard
dolard, protoZze by mély vstoupit v platnost jiz 22. kvétna 2018.
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CNY je s blizicim se terminem pod tlakem

Podminky stanovené Trumpovou administrativou, aby embargo neveslo
v platnost, jsou nakladné: americky obchodni predstavitel poZaduje, aby
se do roku 2020 snizil obchodni pfebytek o 200 miliard dolard spolu s
nizsimi dotacemi na technologie, zaruku dodrZovani zakonl ohledné
dusevniho vlastnictvi a Zadna obchodni represivni opatfeni. Je ironii, Ze
tento zdvazek se od prvniho Trumpova poZadavku pred mésicem
zdvojnasobil, méjme na paméti, Ze ¢insky obchodni prebytek vici USA
dosdahl v roce 2017 278 miliard dolard, coZ potvrzuje, Ze cil je znacné
nadhodnocen. Nedavna dohoda o spolupraci mezi Cinou a Japonskem
by v kazdém pfipadé vyvazila nesoulad.

Proto v ptipadé ucinného poklesu cinského obchodniho prebytku
nastane napéti v trendech, takie se prikldanime ke stfednédobému
posilovani USD/CNY, pokud se situace neuvolni.
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Obchodni naméty Certifikat Multi-Crypto Active

Jednoduchy a transparentni zpuUsob, jak investovat do revoluce

kryptomén. Kryptomény nabizeji potencidl atraktivnich vynost, ale 9

tradi¢né maji nepfiznivy rizikovy profil a investovani je vzhledem k

technické narocnosti. obtizné. Navic volba té spravné kryptomény pro

investovani neni vzhledem ke stovkdm moznosti jednoducha.

Certifikat Multi-Crypto Active je prvnim vefejné obchodovanym fondem

pro diverzifikované kryptomény. Fond investuje do aktivné
obchodovanych, decentralizovanych kryptomén s nejvyssi trini

kapitalizaci. Multi-Crypto Active
Certifikaty pouzivaji unikatni algoritmus vytvoreny oddélenim Swissquote Technalogy - Economy - Culture
Bank pro spravu kvantitativnich aktiv. Hlavnim cilem tohoto algoritmu je Y SHORTTERM i HiGH RisK
snizit riziko poklesu, zvysit ndvratnost a zklidnit volatilitu pomoci robustni A 56.499 "month

optimalizace s kontrolovanym rizikem. Alokace kryptomén musi
predstavovat nejméné 10 % portfolia.

., . . ; . . . . , . B MULTI-CRYPTO ACTIVE CERTIFICATE ( Ferformance is compuied bases on USD ) @ Swissquote
Investovani do diverzifikovaného portfolia sniZzuje mozné ztraty vaseho Since inception A 0.80% L, o0m
investi¢niho portfolia soustfedénim celého vaseho kapitdlu do investice

j 5 & 1-manth return 36.49% 0.00%
do jedné kryptomény.
Return day 0.00% -10.00%
Est. dividend yield 000%  ~2000%
Certifikat Multi-Crypto Active je dostupny k obchodovani na : ception dste s 30%0%

-40.00%

https://www.swissquote.ch/url/investment-ideas/themes-trading e S . o )
See portfol y struc :
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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
14. - 20. kvétna 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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