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Ekonomika

USDMXN, obchodovany za 16,40, spustil reakci Mexické centralni banky.
Na obranu chaotickeho oslabovani MXN Branxico drazilo 200 milion(
dolard pote, co peso ztratilo 1%. Odhaduje se, ze od konce roku 2014
prodala centralni banka na zmirnéni oslabeni pesa 6,7 miliard dolarG.
Mexickd ménova komise (MFC) navysila svdj program intervence do
forexovych trhG z 52 miliont na 200 miliond dolard. Intervence probiha
kazdodenné, ale hranice se posunula z 1,5% na 1%. Mexiko ma
odpovidajici ménove rezervy 191 miliard dolard, ale vzhledem k
soucasnemu rozsahu forexoveé intervence nedokéaze zastavit prodejni tlaky.

Vzhledem k propadu cen ropy se hospodarske vysledky Mexika zhorsily.
Nizké ceny komodit ublizily statnimu rozpo¢tu a investice v energetickém
sektoru se jesté neprojevily. Zaficim bodem zlstava vyvoz, ktery tézi z
geografické blizkosti  USA. Inflaéni tlaky zUOstavaji utlumené na
zvladnutelné urovni 2,87% (pod cilovymi 3%). S vyvazenym rizikem inflace
Branxico nevidi ddvod ke zpfisiujici politice a tlaci spravni radu k udrzeni
sazeb na 3%. Doprovodné vyhlaseni pfiznalo oslabeni MXN, ale dava ho
za vinu posileni USD. Jsme ale presvédéeni, ze banku zneklidhuje
asymetrické reakce pesa.

Jednostranny vyprodej USDMXN predstavuje trend budici obavy. Odliv
od pesa zpuUsobilo pfedevsim ocekavani zafijoveho zvyseni sazeb Fedu.
Manxico ma obavy, ze blizici se zpfisnéni Fedu by mohlo MXN jesté vic
oslabit a nasledné vytvaret inflacni tlak prostfednictvim zvysovani nakladud
a tedy i cen a tak potencialné destabilizovat pfiméfené ocekavani inflace.
Aby tomu banka zabranila, je pfipravena na zvyseni sazeb. Prvni zvyseni o
25 zb se da olekavat v prosinci, ale pokud se bude USDMXN i nadale
chovat nevyzpytatelné a prodej bude mit jen omezeny dopad, mlze se
uspisit.
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Mexicka centralni banka intervenuje

Mexico economic data weaken

M Mexico CPI vy (R1) 2.87
I Mexico GDP Growth w/y (R1) 2.53
M Mexico Trade Balance (R2) -749.00

Source: Bloomberg
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USDMXN ballistic while vols moderate
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Ekonomika Ruska inflace je stale pfilis vysoka

Russia is struggling with massive inflation

Minuly tyden byl zvefejnén rusky index spotfebitelskych cen (CPI). Tyto
udaje budi obavy Ruské centraini banky, proto nedopustila vzhledem k
meziro¢nimu negativnimu  rlstu -2,2% v prvnim cCtvrtleti vyssi snizeni
klicove urokove sazby, ktera podle ocekavani klesla z 11,50% na 11%. Rubl
se navic obchoduje velice nizko a stale si myslime, ze monetarni politika
musi byt navysost opatrna, protoze neustale hrozi riziko dalsiho propadu
rublu spolu s vysokym infla¢nim rizikem

P12.0
- 10.0

k8.0
Index spotfebitelskych cen je pod ofekavanim na mezimési¢nich 0,8%, ale
je vyssi nez Cervnovych mezimésicnich 0,2%. CPl se casto vyklada jako
vysledek monetarni politiky. Ale jakykoli posun kli¢ovych sazeb se v
ekonomice odrazi az po nékolika mésicich. Proto ve skuteénosti zalezi na
trendu a ten v poslednich dvou letech bohuzel vykazuje vzestupné
momentum. Inflace ale roste daleko pomalejsim tempem, takze si
myslime, ze CRB se svou souc¢asnou monetarni politikou uspéla,

6.0

I M RUCPTYOY Index - Last Price 15.6 ] Source: Bloomberg, Swissquote
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Na poslednim zasedani minuly tyden Ruska centraini banka upravila
vyhled inflace na ¢erven 2016. CPl by mél dosahnout 7%, potom v roce
2017 klesnout na 4%. Tento vyhled povazujeme za pfFilis optimisticky,
dokud se neprojevuje udrzitelny vzestupny trend. Zatim uvolnéni sazeb
jen podpofilo vysokou inflaci. Presto jsme pfesvédceni, ze CBR ma stale
dost mista pro zasahy.

USDRUB je pfipraveny znovu stoupat, pokud udaje plné nepodporuji
povzbuzeni rastu. Béhem nékolika pfistich mésicl se par zfejmé dostane
nad 65 rubld.
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Ekonomika V Australii roste nezameéstnanost

Australia Residential Property Price Index YoY =

Udaje o australském pracovnim trhu byly zvefejnény minuly tyden Mira
nezaméstnanosti stoupla v ¢ervenci ze 6% na 6,3% a prekonala 20
oc¢ekavanych 6,2%. Cervnovy udaj se upravil mezimési¢né na 6,1%. Zména
¢aste¢nych pracovnich uvazkll se zvysila na 26,1 tisic. Tyto udaje ale
zUstavaji velice proménlivé a doporucujeme soustfedit se na miru
nezaméstnanosti, protoze u ¢astecnych pracovnich uvazkl je podstatna

sezonnost, coz mlze zkreslit skute¢né udaje o pracovnim trhu. P
Pfesto zpomalovani australské ekonomiky budi obavy. Nejistotu plsobi
. . . . v -0

trh s nemovitostmi, ktery kypi. V ¢&ervnu se ceny v Sydney vyhouply
meziro¢né o 18,4%, V Melbourne doslo k jesté vyssimu narlistu o 6,1% za .
posledni tfi mésice Australska rezervni banka se snazi upravit svou
monetarni politiku, protoze snizeni sazeb by realitni bublinu jesté B AURHYOY Index - Last Price 6.9 | Source: Bloomberg, Swissquote -10
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Inflace vzrostla zatim ve druhém €tvrtleti o 0,7% a meziroéné o 1,5%. Udaje
podporuji tento mésic dosazeni cilovych 2% u urokovych sazeb, ackoli
inflace se drzi pod cilovou hranici v pasmu mezi 2% a 3%. Navic si
myslime, ze sazby zUstanou po pfistim zasedanim RBA 1. zafi nezménéné.

Proto se domnivame, ze australsky dolar zlstane v medvédim sméru,
vzhledem k USD je na nejnizsi urovni za poslednich 6 let. Australii zfejmé
vyrazn@ji zasahuji i nizké ceny komodit a pfidavaji i sestupnym inflaénim
tlakdm. HDP za 2. Ctvrtleti, ktera bude zvefejnéna v zafi, je uz nyni pod
tlakem. Na australskou ekonomiku zacind doléhat take pokles ¢inske
ekonomiky. Proto si myslime, ze AUDUSD otestuje béhem nékolika mésicl
hranici 0,7000.
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IMM nekomeréni zobrazeni pozic

IMM Net Non-commercial Positions as % of Total Open
Nekomercni zobrazeni Mezinarodniho ménového trhu (IMM) je s0% Interest
pouzité na vizualizaci toku penéz od jedné mény ke druhé. a0%
Obvykle je vnimano jako opacny indikator, pokud pozice
dosahnou krajni meze.
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Celkove dlouhé pozice australskeho franku poklesly. Hlavnim ddvodem o
jsou fecka vyjednavani. Kdyz se ted pfiblizila dohoda, dlouhé pozice se -50% Souncsrsutsauote sloombers
omezily. CHF je ale pfesto stale jedinou ménou, u niz pfevazuji dlouhé ®21.07.2015 ®28.07.2015
pozice.
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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 dcefine
spole¢nosti 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 produktil a nelze jej povazovat za névrh a/nebo nabidku ke vstupu do
jakékoli transakce. Tento materidl je ekonomickou analyzou a neni minén jako investi¢ni doporuceni,
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 obchodovani na téchto trzich, méli byste si
byt tohoto rizika védomi, abyste se pfed investovanim dokazali 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 presné a kompletni. Neni nasi
povinnosti informovat vas, pokud se nazory nebo udaje uvadéné v tomto materidlu 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 informac¢nim ucellim, nejednd se o reklamu a neni minéna jako navod nebo nabidka ke
koupi nebo prodeji jakychkoli cennych papirli nebo jinych finanénich instrumentl v ramci jakékoli
jurisdikce.
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V souvislosti se spolehlivosti, uplnosti nebo pfesnosti informaci uvadénych v tomto materialu se
neposkytuji zadne zaruky, s vyjimkou informaci tykajicich se Swissquote Bank, jejich dcefinych
spolec¢nosti a pobocek. Totéz se tyka informaci a pfehledu o cennych papirech, trzich nebo vyvoji
uvadéném v analyze. Swissquote Bank nezarucuje investorlim zisk, nebude se podilet na zisku a
nepfijima zodpovédnost za pfipadné ztraty. Investice zahrnuji riziko a investofi by méli sva rozhodnuti
¢init proziravé a uvazlivé. Pfijemci této analyzy by ji v zadnem piipadé neméli zaménovat za uplatnéni
vlastniho rozhodnuti. Vsechny nazory vyjadiené v této analyze slouzi vyhradné k informaé¢nim uceltim, je
mozné je bez upozornéni zménit a mohou se lisit od nazord jinych soucasti Swissquote Bank nebo s
nimi byt v rozporu, pokud se lisi v pfedpokladech a kritériich. Swissquote Bank neruci 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. Pfedkladana analyza vychazi z mnoha predpoklad(l. Riizné pfedpoklady a vychodiska
mohou vest k odlisnym zavérim. Analytici zodpovédni za pipravu tohoto materialu mohou ¢erpat
podklady od pracovniki trading desk, sales a dalsich oddéleni za u¢elem shromazdéni, syntézy a
interpretace informaci o déni na trzich. Swissquote Bank neni povinna aktualizovat informace obsazené
v analyze a nezodpovida za zadné dlsledky, zisky nebo ztraty vychazejici z téchto informaci jako celku
nebo jejich ¢asti.

Swisquote Bank vyslovné zakazuje jakoukoli redistribuci tohoto materialu 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 préva vyhrazena.
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