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Ekonomika

Clenové Rady guvernéril ECB nadale hovoii o normalizaci mé&nové politiky
i navzdory naznaklm, Ze dojde ke zpfisnéni. Ardo Hansson, guvernér
estonské centralni banky, uvedl: "Meénova politika musi zlstat
napomocnd. Myslim, Ze o tom neni mnoho neshod. Ale je to ted velmi,
velmi vstficné a pokud byste toho udélali o néco méné, bylo by to stale
jesté velmi vstficné. "

Mdame podezieni, Ze tyto pozndmky stratéga ECB peclivé vyvazi zmény
politiky a omezi silu eura. Analyza prispévkl tohoto ¢lena ECB naznaduje,
Ze Rada guvernéru je pfipravena na zasedani 26. fijna zvefejnit zmény
svych postojl. Trhy nyni vstfebavaji snizeni tempa mési¢nich nakupl
aktiv ze 60 miliard euro na 30 mld. EUR, které zac¢ne od ledna 2018. Navic
se svysokou pravdépodobnosti ocekdva devitimésicni oteviené
prodlouZeni. Presto existuji rizika, Ze jestfabi ¢lenové by mohli omezit
toto prodlouZeni na Sest mésici. Aby ECB vyrovnala tento jasny posun
smérem k normalizaci, pravdépodobné zvysi sazby, kdyz uvadi, Ze "podrizi
soucasné urovné po delsi ¢asové obdobi i za horizont celkovych nakupl
aktiv". Pro stanoveni cen eura a zamezeni zastaveni sou€asného oziveni
evropské ekonomiky je dullezité, Ze zpomaleni ndkupu aktiv nevyvolava
ocekdavani zvysovani sazeb a nevysle euro k novym maximim.

Jediny dlvod, proc se dolar zatim nezhroutil, je nejasna vira, Ze inflace se
zvedne. Obchodnici se boji, Ze by se nechali nachytat na sSvestkach, pokud
by se inflace vzhledem k solidnim ekonomickym vysledkim posunula.
ZpUsobuje to ne¢ekané precenéni strategie Fedu. Presto existu;ji
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Nenechte se zmast chovanim ECB

omezené naznaky, Ze inflace v USA od této chvile nebude dale
oslabovat, protoZe narlstaji dlikazy o tom, Ze na viné jsou strukturdlni
zmény (pfiklad: vyvoj od cihel a malty k online utraceni).

Nepresvédcivé vyhldseni nezavislosti Kataldnska, které se rozhodlo
jednat s vladou v Madridu a otevielo tak moZnost potencialniho reseni
Ustavni krize, odstranilo vyznamné evropské riziko. V blizké dobé by
euro mélo dale posilovat proti USD.
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Ekonomika

Ackoli se ocekdavalo, Ze udaje o inflaci by mély byt vyrazné ovlivnény
nékolika hurikany, které v zafi v postihly zemi, americky dolar v patek
zdrtily neuspokojivé udaje o CPI. Hlavni métitko dosdhlo meziro¢né 2,2 %
oproti oekavanym 2,3 % a srpnovym 1,9 %, zatimco jadrovy Udaj, ktery
vylucuje nejvolatilnéjsi slozky, zUstal stabilni na 1,7 % oproti
ocekavanému zvySeni na 1,8 %. Solidni narlst hlavniho méfitka je
zplsoben prevazné rlstem cen energii, protoZe ceny paliv a topnych
olejd vzrostly mezimésicné o 13 % a 8,2 %. Ceny potravin naopak zlstaly
stabilni a vzrostly mezimési¢né pouze 0 0,1 % .

Zvyseni cen energii bylo zplsobeno kombinaci dvou hlavnich faktor(. Za
prvé, ceny ropy v letnich mésicich posilily v dlsledku sniZzovani zasob
ropy v USA a Usili producentl OPEC o sniZeni produkce ve snaze zvysit
ceny ropy. Za druhé, fada hurikdnd, kterd zasahla pobrezi Mexického
zalivu, vyrazné narusila tézbu ropy a také vyvolala rozsahlé hromadéni
plynu.

Udaje o maloobchodnim prodeji byly také nevyrazné, mezimési¢né doglo
pouze o zvyseni 1,6 % oproti 1,7 %. Vzestup k Udajim z predchoziho
mésice (-0,1 % oproti -0,2 %) investory pfilis neuklidnil. Jadrové méfitko,
které vyluCuje prodej automobild, predcilo median vyhledu + 0,9 % a
dosahlo 1,0 %.

Mezi investory dochazi k obrovskému zmatku ohledné pretrvdvajiciho
oslabeni inflace, a to i pres neustdle se zlepsujici trh prace a stabilni
tempo hospodarského rlstu. Tento nevysvétlitelny jev investory mate a
zvysuje nejistotu celkového vyhledu USA. Optimismus investor( ohledné
zptisfovani tlumi i skutecnost, Ze probéhne boj o misto v cele Fedu,
které zastava Yelenova, a nejistota ohledné Trumpovy danfové reformy.
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USD stagnuje, protoze inflace vaha

V patek klesl dolar nejvyraznéji proti nejvynosnéjSim ménam, jako je
aussie a kiwi, které stouply o 0,85 % a 0,86 %. EM mény mély také
pevnéjsi zaklad, protoZe investofi usilovali o vynosy. Podle futures Fedu
se pravdépodobnost zvySeni sazeb v prosinci mirné snizila na 71,8 %
oproti 76 % na zacatku tydne. PrestoZe se jedna o drobny pokles, shrnul
celkovy sentiment na trhu.

Inflation desperately low despite improving overall picture

F12.0[
=10.0

78'0 2.0

e

Fao 10

=10
=00 |

F-2.0p05

b-4.0]

‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017

Page 4|7



) SWISSQUOTE TYDENNI VYHLED TRHU

Ekonomika Zpravy OPEC hlasi na pfisti rok ceny ropy pod 55 dolary

{Crude oil: Price is moving around 50$ while US inventories| *™
V mésicni zpravé OPEC o obchodu s ropnymi produkty odhalily trhy %7 remain elevated 0.6M
odhady ¢len na konec roku 2017 a rok 2018. Vzhledem k posilujici 54.001 ﬂ‘w
ekonomice znacné vzrostla poptdvka po ropé. V soufasné dobé je 52_00;W a o
poptavka kolem 32,8 milionu barell denné, zatimco predpokladana 1 / \ P\,J 0.4M
poptavka by méla vzrist na 33,1 milionu barel( denné. 20007 / 4 ’/,L\ MN\ /‘f
OPEC predpovida podle zpravy z minulého mésice svétovy rlist z 3,5 % na 48.004 ‘r\f“ \J ’\. W/ vmk’n oM
3,6. Z této zpravy lze zjistit, Ze podle OPEC nizké ceny jednoznacné 46.004 ’\, \T/ 0.2M
zatézuji americky prlmysl tézby bfidlicového plynu, a proto ocekava, ze 25,004 \/ o
ceny ropy zUstanou béhem pfistiho roku pod 55 dolary za barel. Kartel : ’
rozhodné upravi svoji produkci, aby udrzel ceny ropy kolem téch drovni, 42007 0
které budou nadale tlacit na americky ropny pramysl. 40,001 =E¢5T'[Cr;un:ﬂ§eo(itgveﬂt°ﬁes (mln barrel) (R1) o
Je treba poznamenat, Ze americké zasoby jsou stile nad 5letym Feb | Mar | Apr | May | Jum Jul  Aug | Sep

priimérem, co? zvy$uje sestupny tlak na ceny ropy. Zda se, 7e vyroba z w7

bridlic stale roste ve snaze sniZit celkovou cenu. Je také dulezité si
uvédomit, Ze vzestup se déje ve chvili, kdy jsou silné tlaky na pokles.

Podle naseho nazoru je predpoklad globalniho rlstu OPEC pfilis
optimisticky. Hlavni zemé nespéchaji se zvySovanim sazeb, protoZe by
mohly vyvolat podstatné naruseni na mnoha trzich kvidli masivnimu
dluhu nahromadénému v pribéhu let. Proto bychom méli urcité chapat
zvySovani produkce OPEC jako snahu udrZet ceny ropy na poZadované
urovni. Ohledné cen ropy jsme momentalné byci, protoZze ocekdvame
budouci obtize OPEC. Neni tfeba pfipominat, Ze mezi c¢leny OPEC
panovalo nedavno kvali vysi produkce napéti.
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Obchodni témata

Uméla inteligence (Ul) jiz neni science fiction. NejenZe tato progresivni
technologie dominuje titulkim, ale pronikla do naseho kaZdodenniho
Zivota. Ul je soucasti dlleZitého podsektoru technologii uréenych pro
posun inovaci, kterd se nebudou tykat let, ale desetileti. Odhaduje se, Ze
vydaje na Ul by mély vzrlst z 1 miliardy dolarG v roce 2017 na 37 miliard
dolarG do roku 2025. Ul jiz zaznamenala revoluci v oblastech, jako je
rozpoznani obrazu, zdravotnictvi a obchodovani s cennymi papiry. Snad
nejvétsi narlst se vyskytuje v odvétvi automatizace, kde se technologie
Ul pouziva k vyrobé samofidicich automobill a nakladnich automobild.

Vzhledem k tomu, Ze prakticky vSechna prlimyslova odvétvi se vyrovnaji
s pokrocilymi technologickymi vyhodami Ul, podniky se je budou snazit
rychle implementovat do svych obchodnich procest. Investice do Ul a
poptavka budou pokracovat ve vzestupné trajektorii, protozZe technologie
se posunuje od trendu k vSudypfitomnému nastroji pro jednotlivce i pro
podniky.

Pro tématiku umélé inteligence jsme se zaméfili na spolecnosti, které se
stdle vice soustfedi na vyuzivani technologii Ul k definovani svého
podnikani.

Obchodni téemata:

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
16. - 22. fijna 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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