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Economics Svycarsky export prudce klesa

Po prosincovém vyrazném vzestupu na rekordni droven (+ 9,7% m / m) znamky zlepSeni. Negativni tlak na EUR/CHF by se mél nejdfive ve druhé
Svycarsky vyvoz klesl a vlednu sklouzl mezimésicné na 4% v redlnych poloviné roku uvolfiovat. Kromé voleb jednotnou ménu i naddle
hodnotach. Navzdory tomu, Ze to neni dobra zprdva pro Svycarskou zatéZuje krize v souvislosti s dluhem Recka.

ekonomiku, to pro nas neni nic prekvapivého, zvlast po tak silném ristu v
prosinci. Pfi detailnim pohledu na tuto zpravu si mdZzeme vSimnout, Ze
rozdily mezi jednotlivymi odvétvimi jsou nerovhomérné. Farmaceuticky a
chemicky prlmysl zazily solidni mésic, vyvoz vzrostl na rekordnich 9
miliard CHF (meziro¢né +17%). Mimo farmaceuticky prdmysl neni situace
tak veseld, protoZe vyvoz klesl mezimési¢né o 5%, pficemzZz hodinarsky
primysl zaznamenal jeden ze svych nejhorsich mésicd (meziro¢né -11%).
Dovoz se v lednu naddle snizoval, sklouzl mezimési¢né o 5,3% po poklesu
o 0,6% v predchozim mésici. Celkové dosdhla obchodni bilance
historického maxima 4.73 miliard CHF, coZ je nejvyssi Uroven od zafi
2016. Neustéle se zvysujici obchodni aktivita Svycarska je trnem v oku
pro SNB, protoZe to zvySuje devizové rezervy banky. Primér 12-mésicni

miliardy pfed rokem. G

Svycarsky frank je stale atraktivni pro investory, ktefi hledaji ukryt pred
pokracujici nejistotou - zejména pred parlamentnimi a prezidentskymi
volbami v jednotlivych zemich EU. Svycarskd ekonomika bude touto
situaci i nadale trpét a vyhled neni nijak skvély, takZe politicka nejistota v
Evropské unii se prohlubuje. Navzdory pravdépodobnému zdsahu SNB na
devizovém trhu minuly tyden EUR/CHF dnes dopoledne dosahl 1.0635,
coz naznacuje, ze mirny dopad zasahu se ztencil. Dlouhodobé je vyhled
mirné optimistictéjsi, protoze ekonomika EU vykazuje v posledni dobé
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Economics

Minuly tyden zvefejnéna oficidlni zprava ze zasedani Australské rezervni
banky jen mirné aktualizovala Unorové vyhlaseni o monetarni politice.
Dozvédéli jsme se, Ze diskuse se tocily kolem prekvapivého 0,5% poklesu
redlného HDP za tfeti Ctvrtleti roku 2016. Pfedstavitelé pfipisuji pokles
kratkodobym faktorlm, jako je Spatné pocasi, které mélo silny dopad na
oblast stavebnictvi a na slabou dodavku uhli.

Australskym politickym cinitelGm dal déla starosti progndza spotreby.
Pravda je, Ze mira Uspor neklesa a rlist mezd zlstane nizky. Silna nejistota
prevldda ohledné udaji o pracovnim trhu a predpovédi miry
nezaméstnanosti jsou smisené. Presto by mélo ocekavani vyhledu lepsich
podminek trhu prace posilit proinflacni tlaky, ale inflace by méla v
kazdém pripadé zakoncit rok vyrazné niz, nez je cil RBA 2,10%..

V této zpravé se neobjevilo nic prekvapivého a nadale si myslime, Ze
oficidlni urokové sazby zlstanou v tomto roce beze zmény. Finanéni trhy
vstrebavaji pouze 25% pravdépodobnost zvySeni sazeb do konce roku.
Zatim se zd3, Ze dalsi zasedani, které se bude konat 7. bfezna, nepfinese
nic zasadniho.

Zakladni ukazatele australské ekonomiky jsou jednoznacné smisSené a
budi obavy. Napfiklad mira zadluZeni domacnosti je na rekordni Urovni a
to podporuje nas medvédi pohled na australsky dolar. Nizka cena penéz
nadale pUsobi vzestupné tlaky na ceny bydleni. Druhou stranou mince je,
Ze tlaci investory vzit na sebe zvySenou miru rizika. V dlsledku toho se
domnivame, Ze australskd ekonomika muze byt jiz v bludném kruhu.
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V neposledni fadé nové vynaloZzeny soukromy kapital oslabil za posledni
Ctvrtleti roku 2016 o 2,1%, zatimco konsenzus predpokladal mirny
pokles o 0,5%. To potvrzuje nas medvédi pohled na AUD v(ci dolaru. V
pribéhu nékolika pristich tydnd zamifime k0,76. NemUzZeme ale
zapominat, Ze je tu i dlvod ke spokojenosti, zlato se nyni obchoduje na
nejvyssi trovni od 11. listopadu.
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Zprava z lednového jednani FOMC nepfinesl Zadné prilomové informace,
protoZe podstata sdéleni Fedu se od pfedchoziho zasedani nezménila.
Investofi zUstali ponékud zklamani, protoZe zprava nevnesla jasno do
toho, co si vybor mysli o americkém vyhledu za pUsobeni prezidenta
Trumpa. Vybor zopakoval sv(j nazor, Ze "by mohlo byt vhodné pomérné
brzy zvysit urokové sazby", pokud by se soucasné trendy na trhu prace i
inflace ukdzaly udrZitelné. Prosté nic nového. Vybor zfejmé znepokojuje
soucasnd sila dolaru, kterd by mohla byt prekazkou stale krehkého
ekonomického ozZiveni. Mirny zvrat dolaru v souvislosti se zvefejnénim
zpravy naznacuje, Ze investofi stdle nejsou pfesvédcéeni o zvySeni sazeb
na bfeznovém zasedani.

Kromé toho prohlaseni nového ministra financi USA Stevena Mnuchina,
7e vlada ustupuje od oznaceni Ciny za mé&nového manipuldtora, oslabuje
dlvéru ve schopnost Trumpa plnit sliby. Trumpova administrativa se
stdle stretdva s realitou a pomalu si uvédomuje, Ze mezi slibem a jeho
realizaci stoji cely svét. Dobra vile neni jedinou podminkou. Je to dalsi
projev odporu proti Donaldu Trumpovi, ktery pomalu, ale jisté nahlodava
ocCekdvani trhu. Zvoleni Donalda Trumpa plosné posililo divéru a
sentiment a poslalo akcie na rekordni Uroven, zatimco americky dolar
vysplhal na nejvyssi uroven od listopadu. Nicméné investofi chtéji néco
konkrétniho a zacinaji byt unaveni z ¢ekani.
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EUR/USD byl minuly patek v jednom ohni, protoze se vratil nad droven
1,06. Vzestup je vsak pomérné omezeny, vétsinou kvili velmi nejisté
politické situaci vyplyvajici z probihajicich francouzskych prezidentskych
voleb. Toto prostfedi dale omezilo zisky eura proti greenbacku (USD) i
pfes zlepsujici se hospodarsky vyhled v Evropské unii. V této souvislosti
zUstava riziko poklesu EUR/USD, alespori v kratkodobém horizontu.

USD dole mezi holubi¢im Fedem a Trumpovym neplnénim
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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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