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Ekonomika ECB naslapuje opatrné

Slowdown adds uncertianty to interest rate path

ECB urci smér FX podle Fedu a americkych Urokovych sazeb. Kdy tedy Evropska
centralni banka zpfisni penize? Jeden z guvernér(i, Rakusan Ewald Nowotny, vcera
sdélil agentufe Reuters, Ze by se s tim méla ECB vyrovnat nyni: zvysit Urokové
sazby a prestat nakupovat dluhopisy. ECB tyto pfipominky poptela. Mluvéi banky
uvedl, Ze Nowotny mluvil jen za sebe. ECB se pokousi o komplexni pfistup, pfejit
do jestrabiho postoje, aniz by vystrasila FX tradery a vyhnala euro vys, pripadné

dokonEe vaoIejlla,evro’pske I:lg§podarsI5e czzn'/envl,. ;p‘rava I?CB ze7.-8. bvrezpa . /\\/"\},/T

naznacila, Ze stratégové se blizili k dosaZeni cile Fidit inflaci trvale k dosazeni ~ W \

strednédobych cild mirné pod 2 %, ale zatim se to nepovedlo. Dlivodem, proc¢ se o _ Sl TS T g
H e /, X ¥ H / M EU PMI Manufactoring (R1) \/‘\_ '}

tom nikdo nezminil, by mohla byt skute¢nost, Ze schodek ekonomiky by mohl byt W B £ PMT Comperte (RD)

vétsi, neZ se predpokladalo. Momentalné se ocekavad, Ze ECB odhali své plany M EU PMI Sarvices (R2) ’

ohledné urokovych sazeb a obligaci v ¢ervnu az ¢ervenci. Pfedpokladdme (s G T P o s > S Wi
relativni ddvérou), Ze banka v zafi snizi ndkup dluhopist na nulu. Avsak dokonce i 2015 | 2 ' 2017 | 2018
drobné zpomaleni v evropskych ekonomikach by mohlo zasah zpomalit. Guvernéri

ECB museji zavidét americkému Federalnimu rezervnimu systému, ktery

nendpadné spustil masivni kvantitativni uvolfiiovani a zvysil Urokové sazby, aniz by :lovﬂmng can the ECB deny path? .
to vyvolalo posileni USD. Byvala predsedkyné Fedu Janet Yellenova témér '
magickymi schopnosti udrZovala nadéji na rostouci Urokové sazby, aniz by dolar i L
posilil. ECB by si méla vzit z Fedu pftiklad. Znevazujte kvalitu ekonomiky (coZ neni L
obtizné, pokud vezmeme v Uvahu negativni pfekvapeni v eurozéné) na cesté ven. '
Komentar ¢lent ECB naznacuje jasny posun od kvantitativniho uvolriovani k |\
urokovym sazbam. Podle naseho nazoru QE vzhledem k protivétru a tlumené |
jadrové inflaci skoncilo a nastupuje cesta Urokovych sazeb. Par EUR/USD korigoval \ |
z dvoutydenniho maxima 1,2396, predevsim kvili obavam z valky mezi USA a TARTE

F1.20

T ’ ’ ’ . . b | .l"_" llll"\ -0.80
Ruskem o Syrii. Vzhledem k prolomeni korelace EURUSD s Urokovymi sazbami v vy
. . 7 . v . . v vvrs ’ v \ ‘,u"'-.‘
USA je logické si myslet, Ze aktivity ECB maji pro cestu vpred vétsi vyznam nez Fed. YA\ L oo
‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 2015 2016 2017 2018
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FX trh Long CAD/JPY

= 92.0000
Prekvapilo nds, Ze skandal, ktery trapil japonského predsedu viady Sinzé JPY lags while CAD rebounds

Abeho, zfejmé odezniva. Poté, co kvili podezreni z klientelismu a snahy o

ututldani problémd doslo kodlivu asi poloviny volich Abeho | ‘jﬁ Wk{hﬂw& -88.0000
administrativy, se pocet podporovatell znovu zveda. To naznacuje, Ze ;%_m
predpovédi o konci "abenomiky" mohou byt predcasné. Na summitu 17. - ,

18. dubna v Japonsku mlzZe Abe znovu obnovit vliv nejdéle Gradujiciho \dj

=50.0000

e

povalecného japonského vidce. Klicové budou obchodni vztahy s USA,

= 82.0000
summit predstavuje i hlavni riziko pro JPY. Guvernér Kuroda zdlrazni i

udrzitelnost 9. dubna zahajenim druhého pétiletého obdobi v cele banky. e
W)\ V\'\{J F78.0000
Stav japonské ekonomiky se béhem jeho prvniho obdobi vyrazné zlepsil, B cADIPY r
ro¢ni inflace zGistava pod cilovou hodnotou. Aktudlni vybor BolJ je oddany - . N
cilovym 2 %, ale domnivame se, 7e k dosaZeni tohoto vysokého cile je s 20126” Dec| W Wy P —
nutné zlepseni ekonomiky a finanénich podminek. Je zfejmé, Ze banka
musi udrZovat svou podpUrnou politiku. Vstfebat normalizaci je zatim
predcasné. Politika BoJ zlistava negativni vici JPY. Zasahy BoJ maji vsak Inflation disappoints (\ -3.0000
stale jesté mensi vliv na JPY, druhd strana musi mit samostatny motor, | \"r I
ktery by obchod postréil. ' || ~2.0000
Pti dlouhych pozicich CADJPY se soustifedime na ocCerriovany CAD. CAD se ;' \ p.f | fl”
dafilo na pozadi pozitivnich jednani NAFTA. Vzhledem k tomu, Ze Trump | {"\\r\\/f' [" § | )‘ -
se plné zamérfuje na ¢insko-americkou obchodni valku, mame podezieni, N‘j L j \ m | I/ \V\,f“u“'\/\- H0.0000
Ze Mexiko a Kanada zaZiji snazsi obdobi. \ \ | ’ I\r\% -
‘ f‘/ +-1.0000
\\/ F-2.0000

’03"04"05"06"07"08"09"10"11"12"13“14"15"16"1?"18
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Ekonomika Cinska ekonomika mirné zpomaluje

Po nedavném jmenovani guvernéra Yi Ganga a mistopredsedy vlady Li Ackoli obchodni bilance zlstava neutralni ve vysi -4,98 miliardy dolard
Liua, ktery je zodpovédny za centrdlni financni a hospodarské zalezitosti, (pFedtim 33,45 miliardy dolart), oslabené vyssim dovozem (+ 14,40 %) a
navic k nedavnému dodate¢nému manddtu PBoC ohledné regulace nakladnéjsim vyvozem (-2,70 %), vzhledem k postupnému uvolfiovani
bankovnich a pojistnych strategii, se Cina chystd udriet vbudoucnu obchodni konfrontace zlstavame presvédceni, Ze ¢inska ekonomika je
pevnéjsi rlst. Ve snaze zabranit pokracujicimu obchodnimu napéti mezi schopna resit strukturdlni problémy souvisejici se sou¢asnym

obé&ma nejvétiimi ekonomikami se prezident Tin-pching zminil o své nefinancnim rizikem zadluzeni zavedenim presnych a presvédcivych
ochoté snizit sou€asnou sazbu dovozni dané 25 % na zahranicni reforem, které posili dGvéryhodnost budoucich prognéz rastu Ciny.
automobily, coZ je zavazek zahgjit konstruktivni dialog s nejvétsim Vzhledem k pokraéujicimu oslabeni od prosince 2017 se par USD/CNY,
obchodnim partnerem. ktery se momentalné obchoduje na Urovni 6.2806, blizi k silnému
Zverejnéni zpomaleni breznového indexu spotrebitelskych cen (CPI) a supportu na 6.2097 (min 10/08/2015) a mél by mirné klesnout a
indexu cen producentd (PPI) 2,10 % a 3,10 % (predtim 2,90 % a 3,70 %) kratkodobé zamirit do pasma 6,2790.

naznacuji, Ze americké obchodni sankce pfedstavuji hrozbu. Pokles USD/
CNY od zacatku ledna 2018 (o 3,30 % do dnesniho dne) se projevuje,
navic posileny nedavnou kampani proti znecistovani Zivotniho prostredi.

Pomérné slabé tdaje PPI, vzhledem k minimu v prosinci 2016, ovlivnéné To El/eg\;am Strength

snizenim tézby a zpracovani ropy a zemniho plynu, tézbé kovl v disledku o A FN )

neddvnych predpist tykajicich se znecistovanim Zivotniho prostfedi, se by VAN ¢

od listopadu 2017 nadale sniZuji (absolutni hodnota -3,80 %). Naopak N .

mezimésicni vysledky CPl odhadované na -1,10 % (dfive: + 1,2 0%) I China CPI Yov-= Last Price (R2) 21|
sy ; . o . . . ivvr M China PPT YoY - Last Price (R3) 31 \

ovlivnéné zpomalenim nakupll potravin podporuji ndzor na nizsi I China Retail Sales Value Yo - Last Price (R1) 9. -

soukromou spotfebu, coZ je efekt, ktery z velké ¢asti vyrovnava dopad
vy$sSiho dovozu zemé.

B USD-CNY X-RATE - Last Price 6.2820

Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar
2016 | 2017 | 2018
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Kryptomény

Zacatek roku 2018 byl pro investory do kryptomén tézky, protoze
zhodnoceni tdlo jako snih na slunci. Je tfeba pfipomenout, Ze celkova
trini kapitalizace trhu s kryptoménami dosahla na zacatku dubna 244
miliard dolarli, coZ je pokles o vice neZz 584 miliard dolard z
celosvétového lednového vynosu ve vysi 828 miliard dolard. V poslednich
nékolika tydnech vétsSina kryptomén Slapala vodu, protoze investofi
¢ekali na signal, ktery by naznacoval konec medvédiho trhu.

Navzdory nedostatku vyznamnych zprdv v krypto prostoru cely trh minuly
Ctvrtek prudce vyletél vzhlru a globdlni trini kapitalizace se za nékolik
hodin zvysila o 52 miliard dolard na 323 miliard dolarll. Ackoli nyni je
divod takového pohybu jasny, objevuji se zvésti, Ze na trh
s kryptoménami se konecné presouvaji institucionalni penize, a spekuluje
se, ze SEC by mohla umoZnit kotaci ETF na bitcoin. Bitcoin za necelou
hodinu posilil o vice nez 1 100 dolarli, poprvé od 28. bfezna prekonal
hranici 8 000 dolar( a stahl s sebou cely trh. Za posledni dva dny tohoto
tydne posililo Ethereum o vice neZ 26 % na 520 dolard, NEO vzrostl o 20%
na 67 dolard, NANO vzrostl o 32 % na 6,70 dolart, zatimco bitcoin cash
dosahl 763 dolar(, coz predstavuje nardst o 16,5 %.

Nicméné i presto, Ze zlstdvame obhledné kryptomén byci, regulacni
nejistoty budou i nadale kryptomény zatéZovat a vétsina institucionalnich
penéz zlistane mimo hru. Je tedy vhodna chvile vstoupit na trh.

Z technického hlediska BTC prolomil svlij 200dkp (nyni na 7848 USD)
smérem vzh(ru. Prolomeni 50dkp, ktery je momentdlné na 8 772
dolarech, by mélo potvrdit byc¢i zvrat. Cestou vzhlru se nejblizsi
rezistence nachazi na 9173 dolarech (max 21. brezna), zatimco cestou
doll je supportem minimum z 6. dubna.
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Obchodni naméty Bitcoin Active Certificate

Algo Advantage Bitcoin Certifikat

Cilem certifikatu Swissquote Active Bitcoin je sniZit volatilitu a zaroven
ziskat podil na vzestupnych vynosech. Nase strategie je zamérena na
snizovani volatility zvySenim objemu hotovosti v obdobi nejistoty a
poklesu. Tato strategie s nizsi volatilitou ma za cil snizit volatilitu a tim
pomoci vytvaret v dlouhodobém vyhledu konzistentnéjsi potencialni
vynosy.

Kvantitativni algoritmus
Algoritmus na zmirfiovani volatility

1. Oddéleni Quantitative Asset Management spoleénosti Swissquote
vytvofilo patentovany algoritmus zaloZzeny na technickych schématech,
realizovanych opatfenich ohledné volatility, tlacich buy / sell a naladé
socialnich médii.

2. Machine learning algorithm predpovidd na zékladé téchto indikator(
kratkodoby smér budoucich vynost.

Bitcoin Active Certificateje dostupny k obchodovani na :

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

¥ Buy structured product

Bitcoin Active Certificate

Since inception A 12.49%
1-month return -10.50%
Return day 0.00%
Est. dividend yield 0.00%
Inception date 1711117

See portfolio details Buy structured preduct

Technology«Secial - Economy

Y LONGTERM 4] HiBH Risk

v -10.50% "=

M BITCOIN ACTIVE CERTIFICATE ( Performancs is computed besed on USD ) Il XBT tracker ® Swissquote:
150%

125%
100%
75%
50%

25%

-25%
Novi7 08 15 22 JanM8 12 19 Feb 09 16 Mar 09 16 23 Apr
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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
16. - 22. dubna 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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