im) SWISSQUOTE
e

TYDENNI
VYHLED

20. - 26. unora 2017

DISCLAIMER & DISCLOSURES

Swissquote Bank SA | Ch. de la Crétaux 33, CP 319 | CH-1196 Gland Switzerland
Tel +41 229999411 | Fax +4122999 9412 forex.analysis@swissquote.ch | www.swissquote.com/fx



6 SWISSQUOTE TYDENNI VYHLED TRHU
20. - 26. unora 2017

TYDENNI VYHLED TRHU - piehled

S3  Ekonomika Nenapadni vitézoveé vahani ropy- Peter Rosenstreich
S4  Ekonomika Zda se, ze dobré britské vysledky trvaji - Yann Quelenn
S5  Ekonomika USD pod tlakem, protoze trhy ztraceji trpélivost - Arnaud Masset

S6  Obchodni témata Cina Online

Disclaimer

CH-1196 Gland
forex.analysis@swissquote.ch

Switzerland
www.swissquote.com/fx

Ch. de la Crétaux 33, CP 319
Fax +41 2299994 12

Swissquote Bank SA
Tel +4122999 94 11

Page 2|7



) SWISSQUOTE TYDENNI VYHLED TRHU

Ekonomika Nenapadni vitézové vahani ropy

RUst cen ropy se zpomalil a WTI se usadila v blizkosti znacky 54 dolard. Rozhodnuti vyboru o meénové politice vychazelo z pfesvédcéeni, Ze
Ceny ropy podpofily zpravy, Ze zemé produkujici ropu provadéji omezeni nedavny pokles celkového CPI je spis dlsledkem kratkodobé volatility
tézby, na nichZz se dohodly. Navzdory dikazim, Ze nabidka zlistava nez trvalych zlepseni (jadrovy CPI zrychlil na 5,1%, coZ naznacuje vyssi
vysokd, ocekavani zuzeni diferencidlu vzhledem k rostouci poptdvce a narlst cenovych tlak(). Pokud by se udrzel vliv nizsich cen ropy na
omezovani zasob upevnilo ceny, dokonce je i zvysilo. JenomZe se ukazuje, jadrovy CPI, nizsi urokové sazby urcité podpofi vyssi vyhled rastu.

Ze produkce statd OPEC se nezpomalila a americké zasoby ropy a benzinu
dosahuji nové rekordni Grovné. S bliZici se letni motoristickou sezonou se
zasoby obecné zvysuji, ale s vy$sim vykonem rafinerii se ceny vyrazné
nesnizi. Je pfiliS brzy na to fici, zda vyrobci, ktefi snizi vykon, ovlivni
celkovou produkci, zvlast kdyz staty, které se nezavazaly ke snizovani,
jako je napt. USA, na tom vydélavaji. V dlouhodobém horizontu mame
pochybnosti, Ze staty OPEC i mimo OPEC maji ekonomickou disciplinu
dodrzet dohody. V kratkodobém horizontu vidime ale ceny ropy stdle v
rozmezi 52 - 56 dolar(.

V tomto rizikovém prostfedi by mél i nadale tézit z nizkych cen ropy

Singapur. Vyvoz Singapuru naddle podporuji nizké ceny a silnd poptdvka OPEC failed to boost oil prices
Ciny. HDP za 4. &tvrtleti byl vhledem k prudkému zlep$eni vyroby
revidovan vys, mezic¢tvrtletné na 12,3% a mezirocné na 2,9%. MAS

5400

. ) it
(Singapurska centralni banka) zachovdva ohledné ekonomickych b J’W\ r{\ T
podminek optimisticky ton a s pevnym momentem sméruje Singapur do LMF me \\ Nﬂ o
J\“% by / |

F56.00

roku 2017 s moznosti ro¢niho HDP kolem 2,4%. 200

Jinde by nizké ceny ropy mohly pfinést dodatecné zisky, Indie by mohla i

zvysit vyhled rdstu. Ropa predstavuje pfiblizné 1/3 dovozu. Tlumené ceny
ropy mohou nadale omezovat inflacni tlaky, které se dostaly na 3,17%. 4800
RBI prekvapila trh tim, Ze udrZuje Urokové sazby na 6,25% a nesnizuje je. ‘

LJ F46.00
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Ekonomika Zda se, ze dobré britské vysledky trvaji
Od lonského brexitu jsou finanéni Udaje Velké Britanie stdle stfedem UK: Producer inflation boosted by higher
pozornosti, protoZe se ocekdvala ekonomicka katastrofa, kterd ale stale energy prices [
neprichazi. Tuto skutecnost potvrzuji i tento tyden zverejnéné vysledky. ;6_0
Jadrova inflace ma stejnou hodnotu jako v prosinci - 1,6%. Byci tlaky na I
spotrebitelské ceny jsou na vzestupu. Domnivame se, Ze libra je do b4
znac¢né miry podhodnocena, proto PPI (index cen vyrobcl), ktery vykazal
za rok 2016 meziro€né 2,7%, opét posilil meziro¢né na 3,2%. PFi pohledu il
na vysledky je tfeba ucinit jedno neradostné prohlaseni. Zda se, Ze ;00
odchod z Evropské unie byl vdanou chvili pro Britanii nejlepsi L
ekonomicky krok. b5
Nicméné je potieba zminit i jedno slabé misto. Lednové maloobchodni
trzby byly zklamanim. Pohybovaly se v silném trendu, ale v lednu A i
mezirocné oslabily na 2,6%. Tento trend pfesto zlstava do znacné miry = ‘s—————rcrrc ]

Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec
pozitivni. Jednim z klicovych faktorG pro mirny mésicni pokles 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |

(mezimési¢né 0,2%) jsou vyssi ceny potravin, které trhy necekaly. Z
naseho uhlu pohledu to potvrzuje vzestupné tlaky spotiebitelskych cen.
V oblasti vysledkl pracovniho trhu mzdy zatim nerostou. Tyto ukazatele
sledujeme velmi pozorné, protoZze do znacné miry podporuji nas pohled
na normalizaci hodnoty libry. Kazdopadné v soucasné dobé slaba libra
urcité pomdaha Bank of England, ktera tak ziskala néjaky cas v ménové
valce, protoZe obavy z brexitu posiluji britsky vyvoz. Cable (GBP) se do
znacné miry odrazil zpatky, protoze v poloviné ledna dosahl 1,20.

Ohledné mény si zachovdvame na libru byci pohled, protoZe jsme
presvédceni, Ze financéni trhy stale vstfebavaji brexit. Domnivame se, Ze
tyto obavy jsou iraciondlni a Velka Britanie oZivuje. Nemélo dojit na tvrdy
brexit a jsou pravdépodobna vyjednavani s EU. Theresa Mayova nemusi
nicit vztahy s ostatnimi evropskymi zemémi.
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Ekonomika USD pod tlakem, protoze trhy ztraceji trpélivost

Navzdory zvefejnéni prevainé optimistickych ekonomickych vysledkd investofi ztraceji vzhledem k nedostatku podrobnéjsich informaci

USA z minulého tydne dolar nedokdzal udrzet zisky nashromdazdéné divéru. Pfes mirné jestfabi poznamky predsedkyné

béhem uplynulych dvou tydnd. Zpréva o inflaci byla v3ak spise Fedu Yellenové z minulého tydne, kdy zopakovala, Ze ¢as

povzbuzujici a naznacila mozné kroky Fedu uZ v bfeznu. Lednova inflace pro dal$i zvySeni sazeb se blizi, americké statni dluhopisy
. v v 0, . v ’ ’ 0, 0, . . . - - . v ’ . . [

vzrostla mezirocné na 2,5% oproti o¢ekdvanym 2,4% a 2,1% v prosinci. oslablly, coz naznaduje, ze trh ztraci trpélivost.

Stejné tak hlavni méfitko, které oplyvad fadou velmi volatilnich sloZek,
vzrostlo meziro¢né na 2,3% oproti ocekdvanym 2,1%. Jesté z té lepsi
stranky, po zpomaleni v pribéhu ctyf predchozich mésict poskodil
jadrovy maloobchodni prodej mezimési¢né o 0,7%, zatimco trh ocekaval
vysledek 0,3%. Maloobchodni trzby byly v poslednim ctvrtleti roku 2016
zklamanim, coz vyvolalo pochybnosti o zdravi americké ekonomiky,
protoZe osobni spotfeba zlstava hlavnim tahounem nejvétsi ekonomiky
svéta. Lednové vysledky jsou dobrym znamenim pro prvni Ctvrtleti roku
2017, pokud bude tento trend pokracovat.

Méné pozitivni je, Ze primyslova vyroba vychazi hluboko pod medidnem

progndzy, protoze klesla vlednu mézimésicné o 0,3%, zatimco trh Industrial production struggles to match optimism I

olekaval stejny vysledek. Kromé toho byl prosincovy vysledek revidovan e
z plvodniho odhadu 0,8% smérem dold na 0,6%. Tato data ostre - h60.0
kontrastuji s neddvnym prlzkumem, ktery naznacoval optimistické i _ f‘“" Lsso
nalady ve zpracovatelském prdmyslu. Vyrobni PMI spole¢né s vyrobnim N/ 100 g

ISM staly na pevnych zadkladech od konce posledniho ctvrtleti loriského "
roku, protoze Donald Trump zahdjil svou cestu do Bilého domu. Tato
silnd divergence naznacuje, Ze sektor potrebuje daleko vice nez Trumplv I |||
nekonecény optimismus, aby drzel hlavu nad vodu.

Celkové vzato je obtiZzné vyjasnit vyhled USA, protoZe Fed i trh museji

|
[y 1
\
\
] ‘

|||||;|.I‘|;|“‘:\I'.||I| iJl“\'.JI.Il.‘Jllh.I|i|||||.“| |||||\||!]\:||L l,l"qhhé:

improvizovat. Reflaci obchodu, kterou podporovalo vyhlaseni Donalda = — h48.0
Trumpa o ,fenomenalnim“ dafilovém planu, nyni dochazi dech, protoze M Industrial production m/m (R1) FeLoer
M Moving Average(Simple,6,0) (IP CHNG) 0.01 160
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Cinské akcie se stale vzpamatovavaji z totalniho kolapsu mistnich
akciovych trhi. AvSak zatimco odhadni ceny utrpély, zakladni ukazatele
zUstavaji lakavé.

Cina je bezesporu nejvétsi internetovy trh na svété, pokud jde o jeho
uzivatelskou zakladnu, s 620 miliony uzivateld je to dvakrat vice nez v
Indii a trojnasobek oproti USA. Pfesto je mira pronikani pouze 45%, ve
srovnani s 84% v USA, coz znamena, Ze existuje znacny prostor pro rust.
Podle Kantar Retail se Cina stala nejvétsim svétovym trhem pro

internetové nakupy s trzbami 589 miliard $ v roce 2015. Cina vyvinula
vlastni on-line nabidku stravovéani v souladu s jedine¢nou kulturou zemé. ; 5

Pro zapadni spolecnosti bylo naro¢né proniknout na tento trh vzhledem China Online
ke strukturalnim a kulturnim problémum. Vysledkem byl vznik inovativnich Social. Lifestyle . Culture

svétovych soukromych podnikd. Jak se Cina pfesouva od investiéniho D MIDTERM ]| MIDRISK
ristu ke spotfebnimu rdstu, budou tito pruzni podnikatelé také t&zit z A 8.36% 'mer
podpory a ochrany Pekingu. S ocenénim v jednomistnych Cislech tato ol
jména nabizeji znaény rdstovy potencial.

Pro toto téma jsme zaradili socialni média, vyhledavace, maloobchod a

B CHINA ONLINE (Performance is computed bssed on CHF)ll STOXX Chinz A 50 ® Swissquote

. . 0

BZB Since inception A 62.00% +0 00%
f-rmonth return 8.36%

X s . ; , . . . 50.00%

Cina Online téma Ize nyni obchodovat snadno vramci Strategic

Certificate. Rerlimaay renn  A000%

30.00%

Est. dividend yield 0.00% 20.00%

10.00%

Inception date 18/09/13 0.00%

-10.00%

Vice informaci najdete na:

Ses portfolic details | Buy structured product 2015 2016 Mar Apr Jun Jul Sep Nov 2017
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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 finan¢nich 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 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 pfesné a kompletni. Neni nasi
povinnosti informovat vas, pokud se nazory nebo udaje uvadéné v tomto materialu méni. Ceny
uvadéneé 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 doporuceni 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 papirli nebo jinych finanénich instrumentl v ramci jakékoli
jurisdikce.

TYDENNI VYHLED TRHU
20. - 26. unora 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
mozné je bez upozornéni zménit a mohou se lisit od nazorl jinych soudasti Swissquote Bank nebo s
nimi byt v rozporu, pokud se lisi v pfedpokladech a kritériich. Swissquote Bank neru¢i a nezodpovida za
zadneé 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 u¢elem 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 materiélu 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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