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Ekonomika Zakladni ekonomické udaje ECB nezdrzi
Inflation evolution not impressive Low 0
Euro nadale proti USD klesa. Dosahuje urovné, které jsme od konce roku /
2017 nevidéli. Pokles jednotné mény ¢aste¢né zduvodriuje politické riziko 1 1
plynouci z Italie. Zasadnim problémem je ovSem tempo "normalizace" || | - 0000
| ;.

ECB. Nadale vnimame debatu o zakladnich ekonomickych ukazatelich U |
;  x Y : P . \/ W, M RAINR
jako méné podstatnou, nez je touha odstranit extrémni politické nastaveni (\J VF f || | VN ||

(zaporné urokové sazby a nakupy aktiv). Podobné vypadala strategie | I |J|| |_U_'| L
Fedu v roce 2014. Revize zaznamu o rozhodnuti ECB o dubnovych H 'l'u\'l'r h| W e
sazbach nepfinasi vyjasnéni ani nahled do uvazovani ¢lent. Nedostatek | - u’ I J|

definitivnich nazord naznacuje, Ze "normalizace" stale probiha. Na W 'IJ '| IH Uﬂ I |
doprovodné tiskové konferenci prezident Draghi uvedl, Ze zmirmnéni \ I|‘r MI -. ”j‘u”uﬂ.ﬂ1 i e
ekonomického rlstu bylo zplsobeno do¢asnymi faktory a odrazi korekci z : WV" | 'V | ||
vysokého tempa rlstu. Zprava ze zasedani Rady guvernérl potvrzuje [.CPICoreAnnual 1.9000] L""‘J 3
tento konstruktivni pohled na zpomaleni riistu a zji§téna rizika jsou v — o o L. . [eE
zasadé vyvazena. GC se méné zabyvala domacimi faktory, ale riziko z ‘ 2000-2004 ‘ 2005-2009 ‘ 2010-2014 ‘ 2015-2019
globalniho prostfedi povaZuje za vysoké. Pokud jde o inflaci, GC povaZzuje

vyhled za zlepSujici se, ale skryté tlaky jsou slabé. Zatimco riziko s
obchodni valky a brzdéni ekonomiky eurozény je od dubna niZsi, Temporary decline? L c.0000
zvefejiiované ekonomické Udaje EU nadéle predstavuji zklamani. OZiveni R
globalniho obchodu by v§ak mélo zadit rlist Evropy podporovat. Pokud jde

o inflaci, slabsi euro a vy$si ceny ropy budou podporovat stiedni infladni h58.0000 I-57.00
ocekavani. Vzhledem k tomu, Ze rastové vyhlidky a inflacni vyhled

posiluji, diskuse na &ervencovém zasedani se opét zaméFfi na smér ~56.00
ménové politiky. Pfedpokladali jsme, Ze ECB poskytne v &ervenci dalsi T
podrobnosti o podzimnim zpomaleni nakupu aktiv. Na§ konstruktivni 55.00
pohled na euro potfebuje, aby se zklidnilo riziko v Italii, pak by podminky = \\ b54.0000 e
odpovidaly solidnimu vzestupu mény. Celkové podminky jsou dostate¢né / ‘ _
silné, aby ECB mohla postupné& "normalizovat", i kdyZ je inflaCni trend — A\ . Lssis
slabsi, nez se ogekavalo. Centralni banka je pouze tak vérohodna, jaka je B TR rRamel
palebna sila jeji politiky. A pravé ted je tfeba, aby ECB pFezbrojila. B EU PMI Service (RZ) b5
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Italska politicka nervozita zustava sttednédobym motorem

Minuly tyden bylo hlavnim tahounem FX trhu jmenovani nového italského
predsedy vlady, protoze investofi se obavali fiskalniho planu, ktery
slibovala populistickd koalicni vlada realizovat. Vysledkem byl
komplikovany tyden jednotné mény, protozZe investofi opustili evropska
aktiva - obecné rizikova - a uchylili se k bezpeénym aktivim. Proto byla
poptavka po japonském jenu a Svycarském franku slusna (v minulém
tydnu 1,31 % a 0,50 % proti dolaru). Dolar také profitoval ze zhorSovani
rizikového prostfedi, ale zisky byly spiSe omezené v souvislosti s
klesajicimi sazbami americkych statnich dluhopisi a nejistotou
vychazejici z vahavého pfistupu Trumpovy administrativy k geopolitickym
problémum.

Co se tyce situace v Itdlii, je obtizné Fici, zda nova vlada bude uc&inné
uskutechiovat sliby Hnuti 5 hvézd a Ligy z volebni kampang, coz zvySuje
rozpoctovy deficit zemé (zruSeni duchodové reformy, snizeni dani,
zvySeni vydaju, pfisnéjsi pristéhovalecka politika atd.). Brusel je velice
znepokojen, Ze vlada Giuseppe Conteho bude hledat konfrontaci a zadat
v nékterych oblastech zpatky suverenitu ltalie. ACkoli existuje Sance, Ze
nova vlada své sliby zavede, je dostatek prostoru pro dalSi zhorSeni eura,
zejména proti Svycarskému franku a dolaru. Minuly patek jednotna ména
zvysSila ztraty vaci vétsiné ostatnich mén, nejvic klesla proti Svycarskému
franku (-0,70 %), japonskému jenu (-0,65 %) a americkému dolaru (-0,60
%).

Pokud jde o par EUR/USD, i presto, ze udrzujeme kratké pozice, vétSinou
kvuli divergenci v ménové politice, nejnovéjsi vyvoj na dluhopisovém trhu
a stagnace ocCekavani Fedu naznacuji, ze dolar bude omezen. Cela
americka vynosova kfivka se posunuje niz, dvouleté dluhopisy klesly

béhem tydne o 7,7 bodu, zatimco desetileté se propadly o 13,5 bb a
dosahly 2,93 %, coz je nejniz8i urover od 4. kvétna.

Abychom to zkratili, zachovavame u EUR/CHF a USD/CHF kratky smér
a kratkodobé zlGstavame u EUR na kratkych pozicich. Z dlouhodobého
hlediska je to jiny pfibéh, protoze se domnivame, Zze ECB nezmafi
normalizacni proces, ktery by v kone¢ném dusledku byl pro EUR
stfednédobé az dlouhodobé pozitivni.
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Konopi

Pro€? Je to jedno z nejrychleji se rozvijejicich primyslovych odvétvi,
proto by se na konopny primysl nemélo zapominat! S odhadem prodeje
do roku 2030 75 miliard dolar(l se konopi v pfistich letech stane velmi
lukrativnim segmentem. V Kanadé plati legalizace rekreacniho koureni

trdvy jiz v roce 2018, postupné se stava skutecnosti - tentokrat

podporovana redlnymi ekonomickymi vysledky. ¥ Buy structured product
Co? Toto téma zahrnuje vSechny moZnosti nabizené vzkvétajicim Cannabis
konopnym pramyslem, vétSinou se zaméfuje na severoamerické Bulture - Saciat - Lifestyle
kanabisové firmy s vysokym potencialem ristu. Od ranych stadii vyroby a ) mibTerM g1l rEH RISK
distribuce aZz po konecnou spotifebu pro osobni potiebu a lékarské vyuziti A 10.71% "0

(tj. léky, dlevu od bolesti, 1é¢bu rakoviny apod.), nas certifikat poskytuje
plné pokryti konopného primyslu, coZz umozinuje nejvyssi ocekdvané

Vynosy. B CANNABIS (Performance is computed based on USD ) Ml S&P 500 ® Swissquote
Y y Since inception A 25.93% 2000%
Vyhody: Dochazi k dlouho ocekavané legalizaci konopi. Zapojte se do I
této oblasti hned na zacatku: zapojte se do kanabisové revoluce hned {-menth return 10-71% oo
ted! '
Return day 0.00% 15 00%
1000%
Est. dividend yield 0.00%
Cannabis Certificate je dostupny k obchodovani na : 5.00%
Inception date 10/04/18 0.00%

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.
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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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