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Ekonomika Obchodni valka nabira na sile

Celosvévtové obchodni vélka se posunuje od mytu k realité. Uz se nejen Sifi feci, ale Trade war rhetoric driving volatility
v USA, Ciné a EU nar(staji odvetna opatfeni. Spojené staty vyhroZzovaly celnimi H35
poplatky a omezenim ¢inskych investic ve vysi 100 miliard americkych dolar,
proto podnikla Cina protiopatieni proti 128 druh@im amerického zbozi. Navic pfilila I|
Cina oleje do ohné sdélenim, Ze na pfipadné dodateéné americké celni tarify na

¢inské vyrobky zareaguje protiopatienimi "stejného objemu". Vytraci se nadéje, Ze
nové vyjednavani mezi Amerikou a Cinou nebo zprostiedkovani Svétovou
obchodni organizaci by tento rozpor vylécilo.

30

| ‘ P25

Evropska unie varovala, Ze na Trumpovy celni tarify zareaguje vlastnim 25% clem
na 3,5 miliardy americkych vyrobkud. Navzdory sdéleni prezidenta Trumpa na ”HH & |/ LL I |
Twitteru, Ze obchodni valky jsou "dobré a daji se snadno vyhrat", je Ry L-_N_n.‘ ml A i "| r
nepravdépodobné, Ze by se tento konflikt dal vyresit bez znaénych skod. Narusené M’” i
obchodni cesty ohroZuji celosvétovy rist. Slabé ceny komodit zavisi na volném
obchodu: jejich ohrozZeni zpfisfiuje nabidku a zvysuje ceny. Cyklické komodity, jako 2016 | 2017 | 208
je ropa a zakladni kovy, ¢ekaji tézké Casy, protoze reci stale sili. Séjové boby budou

nejzraniteln&jsi, protoze Cina se zaméFuje na represivni cla na zemédélské

produkty USA. Zlato by mélo vzhledem k charakteru bezpecné komodity posilit.

Bitcoin a dalsi kryptomény nemusi predstavovat bezpecny raj: v posledni dobé

ztraceji hodnotu.
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Povrch zakryva spousta pény. Sotva trhy povyskocily, patova situace obchodu mezi
USA a Cinou je znovu poslala dold. Poté véera Trump(v hlavni ekonomicky poradce
Larry Kudlow uvedl, Ze pochybuje o tom, Ze by se béhem nékolika nasledujicich
mésicll realizovala néjaka konkrétni opatieni tykajici se celnich tarifl. Akcie prudce
zareagovaly: akcie energetickych firem stouply, zatimco nejisté akcie v oblasti
zakladnich spotfebnich komodit a zdravotnictvi ztratily. Americké statni dluhopisy
posilily, protoze se zvysila chut k riziku, 10-leté dluhopisy stouply o 2,80 %.
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FX Rast CAD/JPY

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

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

ututlani  problémd doslo kodlivu asi poloviny volic Abeho | ‘jﬁ Wk{hﬂw& H88.0000
administrativy, se pocet podporovatell znovu zveda. To naznacuje, Ze [I ;%_m
predpovédi o konci "abenomiky" mohou byt predcasné. Na summitu 17. - ,

=50.0000

18. dubna - v Japonsku mlzZe Abe znovu obnovit vliv nejdéle Uradujiciho
povalecného japonského vidce. Klicové budou obchodni vztahy s USA, b 82,0000
summit predstavuje i hlavni riziko pro JPY. Guvernér Kuroda zdlrazni i

udrzitelnost 9. dubna zahajenim druhého pétiletého obdobi v ¢ele banky. e
Stav japonské ekonomiky se béhem jeho prvniho obdobi vyrazné zlepsil, W)\ W\{J [~ 78:0000
ro¢ni inflace zlstava pod cilovou hodnotou. Aktualni vybor BoJ je oddany W cospY —
cilovym 2 %, ale domnivéme se, Ze k dosaZeni tohoto vysokého cile je i gt T e U Upet U ot b e ¢ pe U e
nutné zlepseni ekonomiky a financnich podminek. Je zfejmé, Ze banka 2016 | 201x | 2018
musi udrZovat svou podplrnou politiku. Vstfebat normalizaci je zatim
pfedcasné. Politika BoJ zUstava negativni v(ci JPY. Zasahy BoJ maji vsak . | )
stale jesté mensi vliv na JPY, druhd strana musi mit samostatny motor, Inflation disappoints (L\ Tim
ktery by obchod postréil. | "r| o000
PFi dlouhych pozicich CADJPY se soustfedime na ocerfiovany CAD. CAD se ' | I
dafilo na pozadi pozitivnich jednani NAFTA. Vzhledem k tomu, Ze Trump }'m\ P-f | f‘u T
se plné zaméfuje na ¢insko-americkou obchodni vdlku, mame podezfeni, | A \ /J'“ \ ﬂ |
Ze Mexiko a Kanada zaziji snazsi obdobi. y f L A/J\\r\\/fl \ R J \\r\p\ F\,\/\.) L 0.0000
A ’/\J“ it "'l [ | .’ I ’ll\'[l\«\m / r\/ L
u ‘ [ v +-1.0000
\\/ F-2.0000
'03 ‘ '04 ‘ '05 ‘ '06 ‘ 07 ‘ '08 ‘ '09 ‘ 10 ‘ 11 ‘ 12 ‘ 13 ‘ ‘14 ‘ "5 ‘ '16 ‘ T ‘ ‘18
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Ekonomika

Soucasné Svycarské ekonomické vysledky jsou ve srovnani se svétovym
trhem pomérné prijemné. Bfeznovy index spotrebitelskych cen,
zverejnény ve Ctvrtek, vykazuje zndmky zrychlujici se inflace, mezirocné
stoupl 0,80 % (predchozi: 0,60 %) a mezimési¢né o + 0,40 % (predchozi:
+0,2 0%), coZ je mirné nad ocekavanim Svycarské narodni banky 0,60 %
pro rok 2018. Svycarsky ukazatel hospodaiského zdravi KOF za bfezen
zUstava také vysoky, vykdzal 106 (predchozi: 108), tedy nad
dlouhodobym primérem, coZ signalizuje pokracujici hospodarsky rast.
Zakladni ukazatele zlstanou v zdsadé nezménény pro vétsinu odvétvi
kromé vyroby a vyvozu, coz signalizuje pokles v oblasti zpracovani kovd,
dreva, textilu a potravinarstvi. Ohledné vyroby vidime pesimistictéjsi
vyhled vzhledem k bfeznovému PMI 60.3 (predchozi: 65.5) kvali méné
optimistickému podnikatelskému a vyrobnimu pohledu.

Vzhledem k oslabujicimu CHF vici hlavnim ménam od poloviny Unora
(EUR/CHF: + 2,21 %, USD/CHF: + 4,16 %, CHF/IPY: -3,11 %)
predpokladame, Ze soucasnd inflace byla touto tendenci posilena. Tato
situace by se ale mohla v budoucnosti zménit vzhledem k zintenzivnéni
sankci za rlst ¢insko-americkych celnich tarifl. Vychazime z rozhodnuti
Svycarské narodni banky (SNB) o monetdrni politice z 15. bfezna udrzet
urokovou sazbou stabilni na Grovni -0,75 %. To se jevi moudré, protoZe to
umoZiuje zachovat pfitazlivost Svycarského franku jako bezpecné mény.
Ocekdvame, Ze na dalSim zasedani 21. cervna zlstane depozitni sazba
SNB na této urovni pravdépodobné aZz do konce roku i se soucasnym
ekonomickym nastavenim.
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Svycarska inflace v pohybu

V prostfedi sou¢asného obchodniho napéti je Svycarsky akciovy trh i
nadale ovliviiovan udalostmi. SMI je na 8707 (-0,38 % v tydnu k
dnesnimu dni), pokles 0 7,21 % od zacatku roku, silné zatizeny
Consumer Staples -9,76 %, Industrials (-9,16 %), Telcos (-8,70 %) a
zdravotnictvi (-5,04 %). V sou¢asném nastaveni o¢ekdvame posileni
paru USD/CHF, blizici se 200dennimu klouzavému priiméru a mifi do
pasma 0,9650.

Swiss Economy remains wellﬁesitiun_gg_i
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Evropska renesance

Pro€? Vérte tomu nebo ne, ale 19 clenskych zemi eurozény proziva
ekonomickou renesanci. Ocekava se, ze rlst v EU v letoSnim roce bude
nejrychlejsi za sedm let, podpofeny nizsi nezaméstnanosti a vySSimi
spotrebitelskymi vydaji. Momentum nyni prekondva Spojené kralovstvi a
dokonce i USA. Ekonomické oZiveni pokracuje napti¢ Evropou navzdory
nejistoté kolem domacich voleb, jednanim o Brexitu a obecné nervozité
kolem akcii. Vysledky proevropskych voleb v Nizozemsku, Francii a

Némecku naznacuji rychlejsi sjednoceni, ¢imz se snizuje politické riziko -
néco, co v minulosti ubliZilo naladé investor(. Priznivé politické prostiedi Fu ropean Renaissance
(s nepravdépodobném vykolejenim ze strany lItalie), pozitivhi ménové Ecanomy- Industry. Social

prostfedi a levnéjsi ocenéni nez akcie v USA budou podporovat evropské D mipTERM 1] MiDRISK
cyklické sektory. v -1.309% 'math

return

Co? Trvald nadprlimérnd hospodarskd expanze, stabilni vyhlidky na
vydélky a zlepSeni ratingu naddle podporuji nakupy takzvanych

B EUROPEAN RENAISSANCE (Performance is computed based on GHF) ll Euro STOXX 400@ Swissquote

cyklickych akcii. Toto téma se zaméfuje na evropské spoleénosti, které Since inception A 132%
jsou citlivé na obchodni a hospodarské cykly. Zahrnuty jsou cyklické o s o 500%
-month return -1
spolecnosti, které jsou povaZovany za vysoce zavislé na ekonomice a Ani
jejich zisky rostou pfi vzestupu. Kromé toho jsme pfidali spolecnosti, Return day 025%  200%
7 v ’, v v Vv v e pe Vv 2.00%
které by mély mit prospéch z pfisnéjsi ménové politiky ECB a vyssich »
, , , v , G vevs Est. dividend yield 0.00% 1.00%
urokovych sazeb, a zaroven by odolavaly dopadu silnéjsiho eura. 5%
Inception date 12/02/18 -1.00%

Vyhody: Na toto téma by se méli podivat investofi optimisticti ohledné o
vyhledu Evropy. Historicky investice do evropskych akcii postrada euforii PO B - <:-.ctred prodict Febts 19 6 mar 0 12 19
americkych akcii, pfestoZe nabizi znacny potencial pro rlst.

Evropska renesance dostupna k obchodovani na :

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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