im) SWISSQUOTE
e

TYDENNI
VYHLED

8. - 14. kvétna 2017

DISCLAIMER & DISCLOSURES

Swissquote Bank SA | Ch. de la Crétaux 33, CP 319 | CH-1196 Gland Switzerland
Tel +4122999 94 11 | Fax +4122999 94 12 forex.analysis@swissquote.ch | www.swissquote.com/fx



TYDENNI VYHLED TRHU
@ SWISSQUOTE 8. - 14. kvétna 2017

TYDENNI VYHLED TRHU - piehled

S3  Ekonomika Long na index EM Asia - Peter Rosenstreich
S4  Ekonomika AUD v utlumu, protoze komodity klesaji - Arnaud Masset
S5  Ekonomika Trhy véfi v ¢ervnové zvyseni sazeb - Yann Quelenn

S6 Obchodni témata Trava

Disclaimer

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

Switzerland
www.swissquote.com/fx Page 2 | 7

CH-1196 Gland
forex.analysis@swissquote.ch

Swissquote Bank SA
Tel +41 22999 94 11




m SWISSQUOTE

Ekonomika

Aktivita rozvojovych trhdl v Asii tézi z neustéléeho zlepsovani chuti k riziku a
solidnich vnéjsich i domacich zékladnich ukazatellG. Drobnou korekci
zminulého tydne zplsobila nejistota kolem francouzskych voleb a
oslabeni cen komodit, protoze Cina dale zpfisnila finanéni podminky.
Navic mysl investord tizi strasék kvétnoveho sezonniho prodeje.
Domnivame se vsak, ze tyto problémy jsou pfechodné a mély by se

TYDENNI VYHLED TRHU

Neocekavame zadné proaktivni zvyseni sazeb, protoze rdst stale neni
optimalni (ackoli nahly vzestup by mohl snadno spustit pfezkoumani
tohoto nazoru), hrozba vyssi urokoveé sazby by méla poskytnout IDR dalsi
podporu.

Na Filipindch se navic v dubnu zvysil rast inflace o 3,4% (v souladu s

Long na index EM Asia

vytratit z mysli investorQ, nebot podminky se pfiznivé stabilizuji. Index EM
Asia by se mél vratit k pozitivnimu vykonu, zejména vaci JPY, od néhoz se
¢eka, ze udrzi pozornost investortd pfi rstu trokovych sazeb USA.

prognozou Bangko Sentrals v roce 2017). Inflace potravin zlstala v
bfeznu zvysena o 4-2% oproti 4,0%. Stale se soustfedime na potencialini
nardst inflace, zejména na zakladé viadnich danovych reforem. S rlstem
a pozitivnim trendem inflace si myslime, ze BSP za¢ne zvysovat sazby
jesté pfedtim, nez se spusti cyklus zvysovani sazeb asijskych EM. Silny
davod, pro¢ zaujmout na PHP dlouhé pozice.

Hlavni napor vnéjsiho neklidu nesl KRW. Zvysujici se napéti se Severni
Koreou, politicky skandal, strach z omezeni obchodni politiky a obavy, ze
relativni mira rdstu by mohla poklesnout, poslaly KRW niz. 9. kvétna se
maji v Jizni Koreji uskutecnit prezidentské volby. Vzhledem k tomu, ze
mezi vladami neexistuje zadny pfechod, zkrati se doba soucasné politické
nejistoty. Prlizkumy naznacuji, ze Moon Jae-in by po deseti letech mohl

pfivést liberdlni stranu zpét k moci. Bezproblémovy politicky proces ) dv k5800
pom(ize znovu ziskat divéru a podpofit posileni KRW, AS]? EM ready for a recovery ~1050) L 11.000
w || +2.700
o . M . e M |l | r1.000¢
Rast HDP v Indonesii se v 1. ¢tvrtleti 2017 zlepsil mezirocné mirné na 5,01% L\M nluﬂ | L5 600 10.500
z 4,9% ve Ctvrtem Ctvrtleti, avak vysledek byl slabsi, nez se ocekavalo [ |I ||If'1 LT
(5,1%). Navzdory solidnimu vykonu exportu a rlistu viadni spotfeby zUstavéa W‘”w"“ﬂ iy " F2.500 410,000
rdst pomaly. Indonéska banka poskytla sice jestfabi komentar, ale zda se, VI el il
ze vyhled na piisngjsi ménovou politiku je nepravdépodobny. l .
Predpokladame, ze Bl se bude i nadale zaméfovat na podporu rlstu, W k0,850 k2300
omezeni inflace a fizeni volatility IDR. I ; ! . +9.000
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Australskému dolaru se minuly tyden dafilo mezi ménami G10 nejhlr.
Aussie se propad! proti dolaru na 0,7368, to je nejnizsi uroven od 11.
ledna. Volny pad aussie zplsobila kombinace nékolika faktorll, které se
odvijeji od neuspokojivych ekonomickych udajl a oznameni centraini
banky k poklesu cen komodit.

Minule utery Australska rezervni banka nezménila oficialni cilovou penézni
urokovou sazbu na rekordné nizké urovni 1,50%. Rozhodnuti bylo
ocekavano ucastniky trhu. Proto se soustfedili na ton vyhlaseni, protoze se
pokouseli ziskat néjaky naznak dalsiho kroku této instituce. Ton byl mirné
pozitivnéjsi nez pfed mésicem, kdyz guvernér Lowe zdUraznil pozitivni
trend rdstu zaméstnanosti. Centralni banka vsak zopakovala svij
obezietny postoj, jelikoz jadrova inflace je stale na nizké urovni a nedavno
vykazala jen drobné zlepseni: zakladni kritérium vykazalo meziro¢né 1,5%
oproti 1,3% v pFedchozim C(Ctvrtleti, zatimco celkova inflace dosahla
meziro¢né 2,1% ve srovnani s 1,5% v pfedchozim ctvrtleti. Celkové se RBA
chce vyhnout jestfabim projevlim - vétsinou proto, aby se zabranilo
ostremu posileni aussie (AUD) - agkoli nemUze pfehlizet nedavna zlepsent,
i kdyz jen drobna.

Za druhé, rozsahly pokles cen komodit - vétsinou ceny ropy a zelezné rudy
- zatézuje vyvozce, jako je Australie. Tento krok je tfeba vnimat v kontextu
zpfisnéni finanénich podminek v Ciné v ramci tvrdsi regulace trhu s
diuhopisy. V Ciné klesla cena zelezné rudy za poslednich pét dnd kvdli
obavam ze slabé poptavky o 14%. Futures zelezné rudy na dodavku v zafi
na Dalianské komoditni burze ukon¢ily tyden na 461,5 CNY za metrickou
tunu.
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AUD v utlumu, protoze komodity klesaji

Nakonec, trh je na by¢i strané, protoze nekomeréni Cisté pozice, které
vykazuje CFTC, pfedstavuje pfiblizné 39% celkovych otevienych pozic (k
25. dubnu). Odvolani téchto dlouhych pozic - které jiz zadalo - mlze
urychlit propad aussie. AUD/USD jiz prolomil vsechny kratkodobée
supporty, protoze se trh pokousi uréit dno tohoto ménoveho paru. Dalsi

roku).

Sell-off in iron ore sends AUD lower.
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Ekonomika Trhy véFi v éervnové zvyseni sazeb

Zasedani FOMC bylo jednozna¢né hlavni FX udalosti minulé stfedy. Trh to pochopil
spravné a vstfebal ponechani sazeb beze zmény. Trhy vnimaji pravdépodobnéji dalsi
zvyseni sazeb na ¢ervnovem zasedani. Trhy momentalné odhaduji
pravdépodobnost pfiblizné na 100%. Kdyz se podivame pozorné na vyhlaseni Fedu,
muazeme si vsimnout, ze americka centralni banka je znepokojena zpomalenim
rdstu, ale véfi, ze to bude jen pfechodné.

Pokud podrobnéji zhodnotime udaje o ekonomice USA, zprava o pracovnich
mistech byla v priiméru mnohem lepsi. NFP se minuly patek dostal nad konsensus
(211 tisic proti 190 tisicdm). Je nicméné dulezité si uvédomit, ze vysledek z biezna
byl revidovén z 98 tisic na 79 tisic. Dalsi vysledky byly nevyrazné (zejména HDP a
osobni spotfeba). Inflaéni cil ve vysi 2% byl v unoru pfekonan a opét klesl pod tuto
uroven. V bifeznu zaznamenala i primyslova produkce nejvétsi pokles za posledni
dva roky.

/lstavame nadale podeziravi ohledné zpfisnéni kurzu Fedu za tento rok, protoze
jsme presvédéeni, ze stav ekonomiky USA je pfecenovan. Nas nazor podporuje
nékolik ukazateld. Napfiklad pocet bankrotl v USA v roce 2017 je jiz nyni vyssi nez
celkovy pocet v roce 2016. Kromé toho se propadl trh s ojetymi automobily, protoze
ztraty na uvérech dosahly nejvyssi urovné. V neposledni fadé 60% Ameri¢anu - podle
prazkumu CNN - nema nouzovou rezervu ani ve vysi 500 USD.

Z tohoto dlvodu udrzujeme na EURUSD by¢i pozice navzdory politickym nejistotam
v Evropé. To by mélo podle naseho nazoru pokracovat, protoze vzhledem k
Trumpovym planlim na vydaje budou danove reformy velmi nakladné a stavajici
urokove platby federaini viady nebyly nikdy tak vysoké. Vice nez 508 miliard dolar@
za prvni Ctvrtleti roku.
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The cost of interest on US government debt
has risen above half a trillion dollars.

M Federal Government Current Expenditures: Interest Payments (Billions of Dollars)
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Trava

Marihuana

Ano, vsichni zname ty vtipy, ale marihuana predstavuje v Severni Americe
velky byznys. Americky komik Jimmy Kimmel uvedl, ze Colorado ma novy
statni slogan "Pojdte si pro legaini marihuanu, zlstante, protoze jste
zapomnéli odejit.”

Odhaduje se, ze severoamericky trh s travou vzrostl vroce 2018 na 53
miliard dolar(. Patfi sem legalni rekreacni vyuziti, zdravotnické trhy i
nelegalni obchod. Legalni severoamericky trh s marihuanou vytvofil v roce

2016 trzby ve vysi 6,9 miliardy dolar(l, coz je o 34% vice nez v roce 2015, Weed
pfedevsim v dlsledku dramatického rlstu spotfeby dospélych ee
spotiebiteld. V sou¢asné dobé je marihuana legalizovana v néjaké formé flure-Social st tiesiyle
ve 26 statech a District of Columbia (8 s legalizaci pro rekreaéni vyuziti), O WoTERM. || HisHRISK

spolu s jinymi staty, které se chystaji zavést pravni pfedpisy dovolujici A 1.20% 'meoth
uzivani marihuany. i

V soucasneé dobé podle federalnich zakonl konopft zdstava kontrolovanou
latkou a je nezakonné. Spolecnosti, které s marihuanou obchoduji, musejf

zatim ziskat na provozovani a prodej licenci. Rozvoj z malé firmy na stfedni B WEED (Performance is compuited hased on HFy Bl S&P 500 © Swissquots
a na celostatni zna¢ku, coz je nutné pro kotaci, je velkou vyzvou. Existuje Since inception A 89.20% W,
vSak rostouci skupina vybranych akcii, které se o to v tomto vzkvétajicim
prdmysiu  pokusily. K vybudovani komplexniho a diverzifikovaneho T-manth return 1.20% 100%
portfolia jsme pfidali producenty a péstitele konopi, stejné jako %
biotechnologickeé spole¢nosti, které maji diky legalizaci marihuany vysoky Return day _1.20%
potencial zisku (nejde o slovni hii¢ku). Méjte na paméti, ze mnohé z téchto 50%
akcif jsou vysoce rizikové a mély by byt obchodovany s opatrnosti kvdli Est. dividend yield 0.00% oo
nelikvidité.

Inception date o1/01/16 0%
Vice zjistite na: 25%

See portfolio detalls
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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
8. - 14. kvétna 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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