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m) SWISSQUOTE

Ekonomika

Nalada kolem cen ropy zlstava extrémné byci. Vzestup na 80 USD za barel byl
ovlivnén celkoveé vyssi globalni poptavkou (¢insky dovoz ropy na absolutnim
maximu), nepokoiji v Nigérii a ocekavanim sankci vyvolanych prerusenim dodavek z
franu a Venezuely. Zajimavé je, 7e vy$si ceny ropy nezpUGsobily posileni vyroby v
USA, od niz se ocekavalo, Ze rychle snizi ceny. Divodem je predevsim vyssi domaci
poptavka, ktera spotfebovala nové dodavky (zasoby zUstavaji pod historickym
pridmérem), ale také konzervativni reakce producentd na vyssi cenu. Vedouci
pracovnici navazujicich spole¢nosti se obecné zavazali akcionaflim, Ze nebudou
zvysovat vyrobu produkttd v dobé prechodného kolisani cen. Tato strategie byla v
minulosti nakladna a nakonec pfinasela minimalni dodatecné zisky, ale spoustu
dluha.

Zlstavame pesimisticti k nazoru, Ze letni poptavka splni ocekavani trhu.
Zamérujeme se spi$ na geopolitickou situaci jako primarni divod dalsiho rdstu cen
ropy. Zatimco iranska produkce bude odoln3, kvili neochoté Evropy podporovat
amerického prezidenta Trumpa budou americké zasahy zpomalovat vyrobu.
Venezuelska vyroba bude nadale klesat kvili socidlnim nepokojiim a
pravdépodobnosti Trumpovych dodatecnych sankci.

Existuje fada spekulaci, Ze Trump ma v oblasti "zahranic¢ni politiky" svazané ruce
obavami z vyssich cen benzinu. My ale nevidime mozZnosti politiky tak omezené. Ve
skutecnosti chapeme, Ze Trump ma pro zvyseni cen jasné odlvodnéni. Vyroba
energie je vyznamnym odvétvim pro Trumpovu politickou zakladnu. Vyssi ceny
ropy snadno vyrovnavaji pracovni mista, vyssi mzdy a kapitalové vydaje v
"Eervenych" ¢astech USA. Sankce [ranu a Venezuele by fungovaly jako fiskalni
stimul pro kli¢ové volebni bloky. Vy3$si ceny energii budou pUsobit jako dan pro
"modré" staty.

Swissquote Bank SA | Ch. de la Crétaux 33, CP 319 | CH-1196 Gland Switzerland
Tel +41 22999 94 11 Fax +4122999 94 12 forex.analysis@swissquote.ch | www.swissquote.com/fx

TYDENNI VYHLED TRHU

Trump by mohl poslat ropu vys

A konecné, Ameri¢ané jsou nyni na volatilitu cen benzinu zvykli, takie
politickd reakce by neméla byt nijak prfehnana. Ohledné cen ropy
zGstavame i nadale konstruktivni, ocekdvame, Ze se budou pohybovat
kolem 70-80 USD, avsak geopolitické Soky, které by poslaly ceny vys,
nejsou vyloZzené nepravdépodobné.
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Ekonomika JPY v utlumu

Japonsky jen minuly tyden stoupl, USD/JPY se dostal nad hranicill1, co? A nakonec tim jedinym, na fem <zéleZi, je rozSifovani monetarni
je nejvyssi Uroveri od 2. Unora. Vétsina tohoto pohybu by mohla byt divergence mezi Federalnim rezervnim systémem a Japonskou bankou.
vysvétlena obnovenym vyprodejem americkych stétnich dluhopist, ktery PfestoZe nelze vyloucit, Ze by Fed mohl zpomalit tempo zpfisfiovani, BoJ
poslal desetileté dluhopisy aZ na 3,09 %, zatimco japonské desetileté je na mile vzdalena mile od zpfisnéni monetarnich podminek na pozadi
dluhopisy uvizly kolem 0,06 %. Ug&astnici trhu zcela ignoruji vyvoj mistni stalych inflacnich tlakd a slabého rlstu. U USD/JPY zlistavame v zasadé v
situace v Japonsku a soustfedi se vyhradné na vyvoj v USA. | pfes pokles pozici long se stfednédobym cilem 114.

japonské ekonomiky v prvnim Ctvrtleti (mezictvtletné -0,2 % proti 0,0 %
medidnu progndzy s revizi doll na + 0,1 % ve tfetim ctvrtleti) jen po
zverfejnéni ¢astecné zvratil ztraty, USD/JPY klesl na 110,08, co? je pokles o
0,15 %. Zaroven v patek zverejnéné udaje o inflaci, horsi, nez se
ocCekavalo, mély na tento ménovy par jen maly vliv. Celkova inflace
dosahla mezirocné 0,6 % oproti ocekavanym 0,7 % a 1,1 % v pfedchozim
mésici, zatimco hlavni inflace vykdzala mezirocné 0,7 % oproti 0,8 %
medianu progndzy a 0,9 % v bfeznu. To je mimo 2% inflaéni cil Japonské
banky, takze banka nebude v dohledné dobé zmirfiovat svij reflaéni JPY is closing the gap with CHF -
postoj. (normalised performance against USD) b 108.00

l
V geopolitické oblasti narlstda napéti vyplyvajici z obchodni valky h DTd]hJﬁ- t‘iw 106.00
iniciované Donaldem Trumpem, americkym jednostrannym odstoupenim m.ﬁ ‘.‘lm '10400
' % b |
Ml‘ﬁm Ml " “h*-li-

od irdnské jaderné dohody, coZ vytvari napéti s Evropskou unii a zejména
Francii, stejné jako nedavné otevieni amerického velvyslanectvi v

Jeruzalémé. To nestalilo na sniZeni rizikového sentimentu a spusténi ﬁ'ﬁﬂ# 'ﬁﬁ
zotaveni jenu. Misto toho jen dal ztracel plidu pod nohama, protoze l U L 10000
investofi se radéji uchylili ke Svycarskému franku. B i |
Normalized As Of 01/01,/2018 ?'lﬂ -
= R
Dec Jan ' Feb ‘ Mar ' Apr ' May

| 2018
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- - - O ya -
Ekonomika Italska koalice muze byt hrozbou pro eurozénu
V3eobecné volby v Itélii, které probéhly na zacatku bfezna, pfedstavovaly Na zakladé soucasnych hospodafskych a politickych udalosti bychom
pro jednotnou ménu vyznamny zdroj nejistoty. Od té doby se velci proto uprednostriovali medvédi pohled na par EUR/USD, ktery se
vitézové z Nacionalistické ligy a Hnuti 5 hvézd vedenych Matteem aktudlné pohybuje kolem 1,1760 a ocekdva se, Ze se v kratké dobé
Salviniem a Luigim di Maioem pokouseji vytvofit koalici. Doposud se jim pfiblizi k supportu na 1,1742 (min 12/12/2017).

to nedafilo, ale zda se, Ze nakonec nasli navzdory zdsadnim odliShostem

spole¢nou fec. Obé strany neddvno zverejnily memorandum potvrzujici

ochotu posilit obchodni vztahy mezi Italii a Ruskem, zvysit tresty odnéti

svobody za danové uniky, stanovit minimalni mzdu ve vysi 780 EUR,

zavést v celé zemi jednotnou danovou sazbu, prezkoumat evropské

smlouvy a co je nejdlleZitéjsi, zvazit odpis aktudlniho dluhu zemé.

Posledni poZadavek zUstava znepokojivy, protozZe treti nejvétsi evropska

ekonomika je po Recku také druhym nejzadluzen&jsim statem, dluh se

odhaduje na 2,3 bilionu euro, coz predstavuje 132 % hrubého domaciho

produktu. Navic Evropska centrdlni banka (ECB) drzi vice nez 17 %

celkového dluhu ltalie v dusledku své nekonvenéni ménové politiky z FailBe }0"9 e
poloviny roku 2014. Situace je obtiznd pro Radu guvernér( ECB, ktera ?
bude s nejvétsi pravdépodobnosti muset odlozZit zpfisiujici cyklus
ménové politiky na dobu po ¢ervnu 2019 (navzdory ukonceni programu
nakupu aktiv v prosinci 2018), protoZe rast EU se od zacatku roku -

zpomaluje a souasna evropskd integrace vykazuje problémy. e R s
Ocekdvame proto, ze v nadchdzejicich dnech se rozsifi rozpéti statnich
dluhopist. V soucasné dobé jsou na Urovni 1,55 %, desetileté BTP/Bund

- 1.4000

od zacatku brezna zaznamenaly vyrazny rdst o 19,28 % v porovnani s s A X —
0,55% pro Recko/Bund v pomérném vyjadreni, coz naznacuje zvysujici se ' . ot
obavy z rizika u investor(l s bezpe¢nymi investicemi. AN |
¥ EUR/USD v s H
2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018
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Obchodni naméty Bitcoin Active Certificate

Stale rostou ditkazy o tom, ze kryptomény - v Cele s bitcoinem - pfinesou
revoluci v globalnich ménovych systémech diky snadnému obchodovani a
rychlému rozsifovani uzivatelské sité, stejné¢ jako Sirokému pfijeti
digitalnich mén jako formy smény. Dokonce i kritici zmirnili utoky na
opodstatnénost kryptomén, protoze uznavani jednotlivci, finanéni instituce
a vlady je stale vice zahrnuji do svych obchodnich strategii.

Bitcoin se stal standardem pro decentralizované digitadlni mény. Je to
nejdéle existujici krypto-aktivum, je Siroce pfijimané, ma nejvyssi denni

¥ Buy structured produet

objem obchodtl a nejvyssi trzni kapitalizaci. Investofi, ktefi maji zajem o Bitcoin Active Certificate
vstup na trhy s kryptoménami, povazuji bitcoin za zakladni investici. Technalogy Social. Economy
Zatimco spekulanty 1aka vysokd navratnost, mnozi investofi jsou Q LoneTeRM  al HiGHRISK
pochopiteln€ znepokojeni extrémni volatilitou. A h, 32%

M BITCOIN ACTIVE CERTIFICATE ( Performance is computed based on USD ) Il XBT tracker @ Swissquole

Since inception A 21.61% 150%
Cestifikat Algo Advantage Bitcoin o
Cilem certifikdtu Swissquote Active Bitcoin je sniZit volatilitu a zarover et R
ziskat podil na vzestupnych vynosech. Nase strategie je zaméfena na Return day 0.00% it
snizovani volatility zvysenim objemu hotovosti v obdobi nejistoty a i

. evvs o s s v o , Est. dividend yield 0.00%

poklesu. Tato strategie s nizsi volatilitou ma za cil snizit volatilitu a tim S
pomoci vytvaret v dlouhodobém vyhledu konzistentnéjsi potencidlni Ieeption dats AT 0%
vynosy. 5%

Buy structured product Nov17 15 Jani18 19 Feb 16  Mar 23 Apr 17 May 16

Certifikat Bitcoin Active je dostupny k obchodovani na :

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

Swissquote Bank SA | Ch. de la Crétaux 33, CP 319 | CH-1196 Gland Switzerland
Tel +41 22999 94 11 Fax +4122999 94 12 forex.analysis@swissquote.ch | www.swissquote.com/fx Page 6 | 7



im) SWISSQUOTE

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
21. - 27. 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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