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Ekonomika Pohled upfeny na svédskou inflaci

S posunem globalnich centralnich bank smérem k "normalizaci" se obnovila debata . . . . -5.00
.. Y . Gl o Y Inflation will turn Riksbank hawkish

o tvorbé inflace. Pfesto se zd3, Ze tato debata kvuli politickym stratéglm skoncila.

Centralni banky dal necekaji na rlist mezd, aby se presvédcivé odrazily v domaci

inflaci dfive, nez zptisni ménovou politiku. Pro ty obchodniky, ktefi chtéji vytvofit

stfrednédoby obchodni pfistup zaloZeny na zakladnich ekonomickych ukazatelich,

je klicové zaméreni na Udaje o cendch. Pfi pohledu na reakci trhu na silné Udaje o

americkém pracovnim trhu (utlumené) proti inflaci (vyraznd) jasné vidime, Ze
Upravy Udaju o inflaci a vyhledu vyvolaji asymetrickou reakci trhu. Pfi pohledu na
Uspésné staty G10 je potreba izolovat staty, které se budou potykat s rostoucimi |]H| m m \I|i|||||,|||]|||i||| ‘

cenami.
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Riksbank neddvno ukoncila uvoliujici smér, kdyz ucinila drobny, ale skute¢ny krok
k normalizaci tim, Ze odstranila ve vyhledech moZznost dodatecnych snizeni repo R ,
sazby. Banky se drZely opatrného postoje a neposkytly Zddné naznaky toho, Ze se ‘ 2000-2004 ‘ 2005-2009 2010-2014 ‘ 2015-2019
brzy projevi posun smérem k jestfabimu postoji. Od té doby klesa rlst rizika, vyssi

vysledky inflace a Uprava globalni ndlady naznaduje, Ze pfichazi zména. CPl inflace

ve Svédsku se zrychlila vice ne? trhy a vyhledy centrélnich bank oéekavaji vysledek

na mezirocni Urovni 1,7 %. Zverejnéni vynosu kratkodobych dluhopist ukazuje

prudké posilovani v podobé zvyseni o 10 bb v ptistich 8 mésicich.

Pravdépodobna pretrvavajici inflace v pristich nékolika mésicich zvysuje riziko
¢asnéjsiho pohybu. Citlivost Svédska na vnéjsi poptavku Riksbank znervéziuje.
Vzhledem k vyraznému zlepSeni obchodnich dat existuje znac¢né riziko, zZe ve
Svédsku nadale narGstaji cenové tlaky. Prudké zlep$eni domdcich Gdaj naznaduje,
Ze inflace zGstane zvysenad, a roste ocekavani zpfisnéni. Ohledné SEK zlistavame
byci, zejména proti ménam s nizkymi vynosy, jako jsou CHF a JPY.
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Ekonomika Nasleduje rozhodnuti ECB o sazbach

A je tu letni obchodovani. Navzdory snaze o humbuk kolem korporacnich
ziskd a neustalé politické nejistoté vychazejici z USA, volatilita a likvidita
dal vysychaji. O¢ekdvani posunu globalnich centralnich bank smérem k
normalizaci, které rozboufily na trzich razové viny, vytlacily vynosy na
celé kfivce aZ o 25bb, se sniZilo. Zatimco jedna centralni banka statd G 10
za druhou necekané méni smér, investordm se dostala spousta feci, ale
zadna podpora. Yellenova naslapovala po Spickach, ale pred kongresem
mozna poskytla mirné méné jestrabi komentar. Zatimco se zd3a, Ze BoC
zfejmé podpofila rlst o 25 bb, vnéjsi ekonomické vlivy (zejména nizké
ceny ropy) a realita moderni dynamiky inflace ¢ini agresivni zpfisnéni
méné pravdépodobné.

Hlavni udalosti vSak bude rozhodnuti ECB o Uvérovych sazbach a tiskova
konference 20. ¢ervence. Draghi nedavno rozmetal obecny nazor
jestfabim posunem a poslal EUR do byciho pohybu. Zména ténu ECB
predstavovala spis reakci na solidni rlist (domaci i mezinarodni) nez
prehodnoceni infla¢niho rizika. Draghiho ¢ekaji ndrocné chvile, aby
nastavil znovu jestifabi posun a soucasné pfipravit trhy na zuzovani 26.
fijna (jestrabi akce, aniz by se jevila jestrabi). Pfedpokladame, Ze ECB
odstrani mimoradna opatreni dfive, nez se o¢ekdvalo. A do zafi zvladne
pfipravy na snizeni ndkupu aktiv. O¢ekdvame, Ze program kvantitativniho
uvolriovani ECB bude dokoncen kolem poloviny roku 2018 (v zavislosti na
reakci trhu a ekonomickych vysledcich) a ke zvySeni sazeb dojde do konce
roku 2018.
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Ekonomika

Vzhledem k tomu, Ze americkd Federalni rezervni banka signalizuje konec
nulovych drokovych sazeb a spread urokovych sazeb mezi desetiletymi
vladnimi dluhopisy z USA a Japonska se rozsifuje, JPY stale klesa. USD se
nyni nachazi kolem 113 JPY, jen je nejslabsi od poloviny kvétna, ve
srovnani s urovni okolo 100 JPY v zafi 2016. Pohyby JPY vici EUR byly
podobné.

To je dobra zprava pro Japonskou banku, kterd se uz roky potyka s deflaci
a pravdépodobné vytézi z oslabovani jenu, aby pomohla oZivit inflaci. Ale
v tomto stadiu je to jen nadéje, protoZe Zadny zadsah BoJ nevyvolal rlst
spotrebitelskych cen. Prozatim se japonskd inflace nachazi mezirocné jen
na 0,4 %, daleko od cilovych 2% centrdini banky.

Oslabovéni jenu znamend zpomalovani japonské ekonomiky. Udaje
z tohoto tydne poznamenaly zverejnéni japonskych strojnich zakazek za
kvéten 2017. Od dubna poklesly o 3,6 %, coZ znamenalo pokles 0 3,1 %
oproti bfeznové Urovni. Kvétnova priimyslova produkce také poklesla o
-3,6 % po poklesu o -3,3 %.

Domnivame se, Ze pokles jenu je zplsoben monetarnim zpfisnovanim
ostatnich centralnich bank: nejprve americkd Federalni rezervni banka,
potom ECB, a podobné kroky se o¢ekavaji od Bank of England, Bank of
Canada, norské Norges Bank a Svédské Riksbank.

Mezitim se na ménové politice BoJ nic nezménilo. Tato japonska instituce
je stale pripravena nakupovat neomezené mnozstvi dluhopisi s
vymezenym vynosem. Japonska banka pravdépodobné bude jedinou
vyznamnou centralni bankou, kterd v letosnim roce nebude zvySovat
urokové sazby. To je jeden z hlavnich divodd, proc¢ se investoti drzi od
JPY dal.
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Jen oslabuje, nebot centrdlni banky naznacuji zpfisnovani

Nicméné relativni geopoliticky klid by nemél nechat investory
zapominat, Ze jen je neustdle pod tlakem a Ze se muZe rychle objevit
vzestupné riziko kvali politické stabilité zemé.
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Digitalni mény Bitcoin: obchoduijte vidlici

Nejznaméjsi digitalni ména v letoSnim roce vybuchla a dosahla hodnoty
3000 dolard, nez se vratila zpatky dolG. Od té doby nar(staji sestupné
tlaky a trh s kryptoménami vstoupil do medvédi faze. Pfesto existuje
jedno velmi dilezité datum, které vysvétluje nahly prodej. 1. srpna muze
Ve skutecnosti se budoucnost bitcoinu, jak ji zname, mlZe zménit.
Nejprve je nutné pochopit, vcem spociva problém. Prozatim neni
blockchain bitcoinu schopen zpracovat obrovsky pocet transakci
(pFiblizné 7 za sekundu) a jediny zpUsob, jak zvysit rychlost transakce, je
zvySeni velikosti bloku (velikost decentralizované databaze) uUpravou
kédu.

Mohou se objevit dvé zmény: mékka nebo tvrda vidlice. Vidlice je
jednoduse zména blokové struktury. Mékka vidlice zajistuje, Ze nové
bloky jsou platné ve star$i verzi, zatimco tvrdd vidlice znemoZfiuje T 2 2
pouzivat staré bloky, ale vyZaduje vétsi prejimku (tézafi, penézenkami,
obchodniky).

Trhy znervdziuje, Ze jak mékkd, tak tvrdd vidlice potrebuji velkou
prejimku (O HODNE vétsi pro tvrdou vidlici) a ob& mohou vést k
rozdéleni, jako tomu bylo u Ethereumu, ktery se nyni rozstépil na
Ethereum (ETH) a Ethereum Classic (ETC)

V této fazi trhy véri, ze mékka vidlice vyhraje a tak povazujeme nyni

Technickd analyza

¢ Bitcoin se nachazi ve sttednédobém medvédim trendu, zatimco velmi
kratkodobé momentum je mirné byci. Hodinovy support se nachazi na 2417 (max
13/07/2017) a hodinovou rezistenci najdete na 2242 (min 12/07/2017).

rozdéleni bitcoinu za nepravdépodobné. To je divod, proC jsme na * V dlouhodobém horizontu ma digitalni ména exponencialni rdst. Existuje
Bitcoinu nadale byci a v kratkodobém Casovém horizontu mifime k 2500 znaéna pravdépodobnost, Ze toto aktivum bude konsolidovat nad 1500 dolary.
dolardm za jeden bitcoin. Dlouhodoby support se nachazi na 1464 USD (min 04/05/2017).
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Obchodni témata Virtualni realita

Je to jednoduché zafizeni, nova technologickd bublina nebo revoluce?
Ted' je téZké to Fict, ale ¢lovék musi pfiznat, Ze ta myslenka je fascinuijici.
Virtualni realita prendsi uzivatele do umélych svétl. V nejlepsim pfipadé
by to mohlo znit jako nova generace hernich konzoli, ale véfime, Ze to
bude daleko vic. Naptiklad ndvstéva potencidlniho nového domova, nebo
hledani rady Iékafe z pohodli vaSeho domova by se mohly stat naprosto
béZznymi. Funkce by mohly pfesahovat pouhou hru nebo zdbavu: ve
skutecnosti se domnivdme, Ze tato technologie by mohla ptfedstavovat

stejné zasadni zménu jako zavedeni smartphon a poéitact - zcela novy Virtual F\"‘eali’[y
zpUsob vyhledavani informaci a interakci. Technology- Lifestyle - Culture
Podle neddvného prizkumu statista.com je uZivatelska zakladna také Q wonsTERM il MIDRISK
nastavena na vybuch, v tomto roce se zvysi ze 43 milion( uZivateld na A 6.56% "o

171 miliond. Forbes také uvadi, Ze pfijmy by mohly v roce 2018
dosahnout 21,2 miliardy CHF, zatimco v letoSnim roce to bylo ptiblizné
150 milion CHF. Stadi jen fict, Ze potencialni rist mdze byt nesmirny.

Pro toto téma jsme vybrali spolecnosti, které jsou bud zaméreny B VIRTUAL REALITY (Performance is computed based on CHF) Bl S&P 500 & Swissquote
pfedevsim na virtualni realitu, nebo pfijaly k této nové technologii 5%

strategické postoje. Napfiklad AMD a NVIDIA navrhly celou fadu

grafickych karet pfipravenych pro virtudini realitu, zatimco Qualcomm 50%

vyviji aplikace pro virtudlni realitu. Vybrané spolecnosti také investuji

znacné castky, coz naznacuje, Ze véci rychle nabiraji tempo. Spolecnost 250

Facebook koupila spolec¢nost Oculus v roce 2014 za 2 miliony dolard,

zatimco spoleénosti Qualcomm a AMD investovaly 30 milion0 dolard do 0%

spolecnosti Matterport pro virtudlni prohlidky realit. Nepfijdou Zadné

polovicaté vysledky - bud vybuch, nebo nic! o,

Vice informaci naJ'dete na. 2016 Mar  Apr May Jun  Jul  Aug Sep Ocd Mov Dec 2017 Feb Mar  Apr May  Jun  Jul

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