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Ekonomika

Mezi ménami G10 se minuly tyden nejméné dafilo novozélandskému
dolaru, ktery se propadl predevsim proti bezpecnym ménam, jako je
japonsky jen a Svycarsky frank - 0 3,10 % a 2,8 5%. Rychly propad kiwi
(NZD) je zplGsoben nahromadénim neuspokojivych ekonomickych
vysledkl spolu s uvolnénim velkych spekulativnich pozic a obnovenému
zajmu o americky dolar, ktery spustily povzbudivé zpravy o NFP.

V oblasti vysledkl posledni prehled RBNZ ukazal, Ze roéni vyhled inflace
sklouzl mezirocné z 1,92 % pred tfemi mésici na 1,77 %, zatimco dvoulety
inflacni vyhled klesl z pfedchozich 2,17 % na 2,09 %. Toto zavahani se
projevilo na pozadi horsSich vysledkl o pracovnich mistech v druhém
Ctvrtleti, neZ se ocekavalo, coz zdlraznilo slaby narlst zaméstnanosti a
mirny mzdovy tlak.

V neposledni fadé, na poslednim zasedani k monetarni politice Rezervni
Banka Nového Zélandu dramaticky zménila vyjadfovani, protoze jasné
uvedla, Ze neni vlbec spokojena se soucasnou silou kiwi. Zastupce
guvernéra McDermott na chvili navrhl, Ze pokud by to okolnosti
vyZadovaly, banka by se mohla vrétit k intervenci. Ve snaze zmirnit
prehnané reakce trhi uvedl, Ze je to jen drobné skadleni, nikoli "poli¢ek
do tvare".

Po dosaZzeni Urovné 0,7558 27. ervence se NZD/USD vratil zhruba na
0,7275 (50 % Fibonacciho Urovné vzestupu kvéten-Cervenec) a od ctvrtka
se tam drZi, protoZe investofi stdle zvazuji, zda mulze dojit k dalSimu
oslabeni. V kratkodobém horizontu bude neustdly tok nevyraznych
vysledkll z USA pravdépodobné povzbuzovat investory, aby udrzZeli svou
negativni tendenci vci USD, coz by mélo zabranit dalSimu oslabeni kiwi.
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NZD se hrouti kvili oslabeni ekonomického vyhledu

Ve stfednédobém horizontu je situace rozdilnd, protoZe se ocekdva, ze
Federdlni rezervni banka udéld dalsi krok ke zpfisnéni. Ale i détsky
kraéek by mohl spustit vzestup dolaru.

Will the $0.7275 support hold ? -0.7700
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Ekonomika Banxico voli v monetarni politice opatrnost
Finan¢ni trhy minuly tyden ocekdvaly, Ze Banxico si zachova rozdil sazeb s MXN: Ready for a larger correction [0
Fedem. Mexickd centralni banka se snazi vyhnout odlivu kapitalu, ktery _— .
by byl vysledkem zuzZeni diferencialu sazby. V disledku toho se Banxico ‘\4 -
rozhodla drZet jednodenni sazbu na 7 %. Vzpomindme si, Ze Banxico 0\ R —
zménila v roce 2015 program svych zasedani, aby nasledovala po “\fL e I
jednanich Fedu. T J\Iq,\ e H20.00
V letoSnim roce zvysila centralni banka jednodenni sazbu uz ctyrikrat, coz e “/\”\\ e r
vyvolalo posileni MXN. Ale ted vidime, Ze se véci zpomaluji. Pfi pohledu = ~X/\_J.X,\\ﬂ*\u e ‘ 1200
na Fed se domnivame, Ze tato americka nezavisla instituce bude mit vétsi Ty S

o o iy N . v 2, . = Ve Al CE R €T
potize s dalSim zvySenim sazeb pred rokem 2018 a Ze slibované sniZovani e N
rozvahy by mohlo vyvolat dalsi neklid. Proto Banxico zklidriuje agresivni T . di4E L1700
jestrabi ménovou politiku a snizi Grokové sazby jesté pred koncem roku. B

Nicméné Banxico na to ma jesté ¢as. Napfiklad mexicky vyvoz v roce T =T m T m T = =
2017 navzdory posileni MXN proti dolaru z 22 MXN na 17 MXN za sedm 201
mésicl podstatné stoupl. To je zplsobeno zejména letosSnim pohybem

cen ropy, ale i nejistotou ohledné dohody o volném obchodu mezi USA a

Mexikem, ktera by méla byt znovu projednana - Trump odhaduje, Ze

dohoda zvyhodriuje zemé s nizkymi mzdami.

Kromé toho jsou hlavni ekonomické ukazatele Mexika stale na slabsi

strané a ndvrat nizsich cen ropy by mohly velmi snadno odhalit vSechny

zakladni problémy téchto zemi. Ohledné MXN jsme medvédi, protoZe se

domnivame, Ze Banxico pravdépodobné nebude moci ménu nechat

posilovat navéky, protoZe vyrazné zotaveni USA miZe trvat jesté néjaky

Cas.
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Pfes konsolidaci amerického dolaru z minulého tydne nebyl dolar
schopen zvrétit negativni trend. Cervencové zprdva o pracovnim trhu,
ktera byla zvefejnéna v patek, se jevila jako mozny bod obratu. Ale nikdo
nepocital s nékolika ¢leny Fedu, kteti dolar znevaZovali, se zvefejnénim
neuspokojivych dat o nejvétsi ekonomice svéta.

Holubi¢i poznamky dvou clenl Fedu byly jednim z nékolika faktor(, které
branily dolaru, aby se pevné zotavil. Jak Bullard, tak i Kashkari zdGraznili,
Ze slabé infla¢ni tlaky jsou stdle problémem a dodali, Ze to nevyresi ani
zlepSeni trhu prace. Prezident Fedu ze St. Louis Bullard prohlasil, ze
"soulasna uUroven politické sazby zfejmé zlstane v blizké budoucnosti
pfiméfend," a dodal, Ze slabé vysledky inflace jsou zneklidiujici, protoze
to naznacuje, Ze tento propad neni zpUsoben docasnymi faktory.

Konecné, v patek zverejnéna cervencova zprava o inflaci neumoznila
nadmérny optimismus. Vysledky vychazely znovu slabé. Celkovy CPI
vykazal meziroc¢né 1,7 %, zatimco trh ocekaval 1,8 %. Jadrovy ukazatel,
ktery vyluCuje nejvolatilnéjsi soucasti, zlstal ustaleny na drovni 1,7 %, coz
odpovidalo ocekdavani. Zprava neméni zdsadné hru, protoZe oslabujici
inflacni tlaky nejsou tajemstvim. BohuZel je to opét varovani, které vybizi
Fed, aby se se zptisfnovanim neunahlil. Podle poslednich tvrdych Gdaja z
americké ekonomiky neni dlvod ocekavat v kratkodobém horizontu
udrzitelny dolar.
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Po néjakou dobu jsme obhajovali myslenku, Ze pokles dolaru se blizi ke
konci a tvrdili, Ze se tento okamzik rychle blizi. Toto hodnoceni se
zasadné nezménilo, nebot Fed je na tom s podminkami ke zpfisnéni
monetarni politiky nejlépe. Klesajici ekonomické wvysledky vsak
neumoznuji nadmérny optimismus. Jsme proto nuceni pfizplsobit
odhad, zejména nacasovani potencidlniho ozZiveni dolaru. Stale
obhajujeme, Ze takové oziveni probiha, ale se zaloZzenim dlouhé pozice
USD moZna budeme muset pockat az do posledniho okamziku, nejspis
do konce mésice, do chvile tésné pred zasedanim Fedu.

Vzestup USD zpozdily slabé vysledky
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Obchodni témata T

Nahly propad cen komodit v roce 2014 poslal tézarské akcie do volného
padu. Z dlouhodobého hlediska jsou vSak drahé kovy - a zejména zlato -
trvalymi zdroji ochrany proti inflaci a hospodafskym Gtlumdm, coz by
investofi méli hledat. Zlaty trh je dynamicky a existuji pfesvédcivé
dlvody, pro¢ by se producenti zlata mohli zvednout. Spotfebitelska
poptavka zlstava solidni a kazdorocné se na celém svété vytézi kolem
2500 tun zlata. Dlouhodobé se zlato jako komodita za poslednich 15 let
zhodnotilo o vice nez 287 %; index S & P 500 posilil za stejné obdobi o
méné neZ 44 %. V obdobi posun strategii centralnich bank je rozumné
ocekavat odraz cen kovl - z ného budou mit prospéch tézarské akcie.
Producenti zlata jsou dobrym zplsobem, jak vyuZit vyhod drahych kovu
bez nakladl na skladovani.

Vice informaci najdete na:

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
14. - 20. srpna 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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