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Ekonomika

Tento tyden se SNB sejde, aby zverejnila svou strategii ménové politiky. Vzhledem
k vyssi domdci inflaci, ,,normalizaci“ ECB a zvysSujicimu se politickému riziku v
Evropé by si tato obecné ospala schlizka zaslouZila pozornost. BEéhem breznového
zasedani zachovala SNB sazbu u vklad( na vidénou na urovni -0,75 % a znovu
potvrdila, Ze pokud to bude nutné, banka zlistane na devizovém trhu aktivni.
Ocekdvame prevazné holubici komunikaci, zejména s ohledem na soucasny smér
ECB. Od posledniho vyhlaseni CHF posilil a potvrdil, Ze vyraz "vysoce hodnoceny"
se zachova. Navic nejistota v Evropé, predevsim v Itdlii, nuti SNB k ostraZitosti.
Domnivame se, Ze vyhled inflace a odhad rlstu zlistanou pres zietelna zlepseni
beze zmény.

Za prvé, SNB se bude snazit zabranit jakymkoli spekulacim, které by mohly
zpUsobit posileni CHF. Za druhé, globalni rist a makro pozadi jsou pro malou
alpskou ekonomiku zdrojem obav, které poskytnou SNB dostatek pokryti. Zajimavé
je, ze SNB vyjadfila obavy z prehfati trhl s bydlenim. Dokonce naznacuje potrebu
Upravy cen. Neni ndm jasné, jak se SNB s timto problémem vyporada.

Svycarska ekonomika obecné ovéem naddle piekvapuje riistem. PMI se pohybuje
nad priimérem, zatimco rist HDP se po silném prvnim ¢tvrtleti zhorsuje. Nadale
jsme vnimali SNB jako jednoho z poslednich tahounli G10, ktery mifi k normalizaci.
Prvni zvySeni Urokovych sazeb odhadujeme na zafi 2019. Tato progndza vychazi
spis z politiky ECB nez z trajektorie Svycarské inflace. Predpokladame, Ze nakup
aktiv ukonci ECB v roce 2018 a k prvnimu zvySeni sazeb dojde v bfeznu 2019. To
poskytuje SNB Sest mésicd na posouzeni odhadu pfedchozi reakce trhli na euro.
Vyznamné prodleni mezi centrdlnimi bankami G10 a SNB a vynikajici kandidat na
globalni ménu naznaduiji, Ze riziko vyrovnava kompromis a EURCHF z(stava na
vzestupu.
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SNB je na tahu

Growth indicators above average
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Ekonomika

Greenback (USD) skoncil minuly ctvrtek v nejistoté, kdyz ECB oznamila
ukonceni svého programu kvantitativniho uvolfiovani. Celkové se
ocCekava, Ze Evropska centralni banka bude do prosince 2018 udrZovat
mésicni ndkupy dluhopist ve vysi 15 miliard EUR. Nicméné na rozdil od
ocekdavani Ucastnik(l trhu ECB nebude zaroven zvySovat sazby, ale spis
vycka minimalné do konce léta 2019. Navic centralni banka v roce 2018
upravila vyhled ristu niz na 2,1 % v porovnani s 2,4 % v bfeznu; progndza
inflace byla revidovdna naopak z 0,4 % na 0,7 %. To ovSem nestacilo
zabranit mohutnému vyprodeji eura, ktery vyustil ve vyrazny vzestup
USD. FX trh ale v patek stabilizoval.

Vcera prudce vzrostla poptavka po némeckych dluhopisech, coZ poslalo
dluhopisy niz, 2leté a 10leté dluhopisy posilily o Sbb a 12bb a
stabilizovaly kolem -0,63 % a 0,39 %. Italské dluhopisy se chovaly
podobné, ackoli reakce dluhopisli nebyla tak prudka. Nejistota vyvolana
novou italskou vladou ustoupila na vedlejsi kolej, protoZe investofi
predpokladaji, Ze vlada nezplsobi tolik potiZi, jak se plivodné ocekdvalo.
Celkové se v oblasti ménové politiky nic moc nezménilo. Federalni
rezervni systém nadale naznacuje pro rok 2018 Ctyfi zvySeni sazeb a stale
ponechdva otevienou moZnost zvySovat sazby jen jednou, pokud k tomu
povedou hospodarské vysledky. Na opacné strané Atlantiku si Evropska
centrdlni banka ddva na cas. Prestoze Draghi zklamal trhy, protoze
nenaznacil zvySovani sazeb bezprostfedné po skonceni kvantitativniho
uvolfiovani, véfime, Ze toto rozhodnuti je v souladu s tim, co Fed proved|
pred nékolika lety.
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ECB a Fed: hotovo. Co pfijde dal?

Z geopolitického pohledu je situace zcela odlisnd, protoze Donald
Trump realizoval hrozby uvaleni celnich tarifd na ¢insky dovoz. Cina jiz
oznamila, Ze se zachova stejné. Trumpova administrativa zasahla také
Evropskou unii celnimi tarify na ocel a hlinik. Na takovém pozadi je
obtizné odhadovat, jak dlouhodobé zareaguji FX trhy. Trump se ovSem
chovd jako osamély vlk, kdyZz sdm ukoncil obchodni mir. To by se mohlo
projevit v obnoveném tlaku na USD; zejména v pfipadé, pokud se zemé,
kterych se celni tarify dotykaji, rozhodnou pro koordinovanou o odvetu.
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Obchodni naméty Kyberbezpecnost

Zpravy o pocitacové kriminalité se staly samoziejmosti. 12. kvétna se v
globdlnich pocitacovych sitich rozsitil Skodlivy software zndmy jako
"WannaCry". Za pouhych 48 hodin infikoval pfiblizné 230 000 poditacd.
WannaCry vyradil mimo jiné pocitace Britské narodni zdravotnické sluzby
(NHS), ruského ministerstva vnitra, spolecnosti Telefénica a Hainan
Airlines, co?Z je pfimélo odvést zbyteéné a naroéné vykupné operatortm.
WannaCry nebyl tak Skodlivy jako dalsi malware, napfiklad Conficker,
ILOVEYOU, Anna Kournikova a MyDoom, které udajné zpUsobily

¥ Buy structured product

miliardové $kody. Cybersecurity
BohuZel, jak se zvySuje zavislost spolecnosti na pocitacich, stoupa Technology- Industry.
frekvence, sofistikovanost a dopad pocitacové kriminality. V dlsledku < MID TERM P
toho maji spolecnosti, které se zabyvaji prevenci pocitacové kriminality, A 3 2509, 1-manth

velkou pfileZitost k rastu. Ocekava se, Ze vydaje na pocitacovou
bezpecnost v roce 2017 presahly 90 miliard dolard, do roku 2020 by se

suma méla zvysit na 170 miliard dolar(. Do tématu kyberbezpecénosti Bison ey A 2637% . e e I e o
jsme zahrnuli aktudini oblasti rlistu tykajici se analyzy, ohrozeni a mobilni
a cloudové bezpeénosti. -manth return azsn OO
20.00%
Return day 0.00% 15.00%
10.00%
Est. dividend yield 1.33%
Cybersecurity cerifikat je dostupny k obchodovani na: 500%
Inceptian date 22/0917 0.00%
https://www.swissquote.ch/url/investment-ideas/themes-trading oo
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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
18. - 24. cervna 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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