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Ekonomika

Minuly tyden byly zvefejnény udaje o japonském rustu a vysledky predcily
meziro¢ni vyhled 1 % proti 0,6 % ve druhém ctvrtleti. V ro€nim priméru se
jedna o nejlepsi vysledek za poslednich dva a pul roku. Jedna se také o Sesté
po sobé nasledujici ¢tvrtleti pozitivniho rastu HDP.

Spotiebitelské vydaje se vyrazné zlepSily. Od prvniho &tvrtleti vzrostly 0 0,9 %
a ve druhém Cctvrtleti pfekonaly odhadovanych 0,5 %. Je pravda, Ze vydaje
spotrebiteltl byly vzdy nejslabSim ¢lankem japonské ekonomiky.

Nové zakladni ekonomické ukazatele predstavuji dobrou zpravu pro
Japonskou banku, ktera ale zlstava jedinou z hlavnich centralnich bank,
ktera nenaznacila moznost zpfisfiovani. Nedavno zvefejnéné dobré vysledky
se musi v urcitém okamziku promitnout do inflace. Celkova inflace se oproti
inflacnimu cili 2 % navzdory abenomice a masivnimu kvantitativnimu
uvolfiovani pohybuje meziro¢né na 0,4 %. Monetarni politiku BoJ nelze stale
povazovat za uspéch. Inflace byla Uspésna jen... na akciovém trhu. Index
Nikkei 225 za poslednich 12 mésicl posilil 0 16 %.

Lepsi ekonomické ukazatele se promitaji do posilovani mény. Japonsky jen je
v jasném by¢&im momentu. Od minulého mésice prekonava hlavni mény G-10.
Zejména USDJPY oslabil béhem mésice ze 114. Vzestup se mlze nyni jevit
ponékud pfehnany a v kratkodobém horizontu se mize objevit néjaky odraz.
Kazdopadné tento par se pohybuje v sestupném trendovém kandlu a urcité
ma prostor pro dal$i oslabeni.

Vynos japonskych dluhopist stale klesa. Desetileté dluhopisy mifi znovu
poptavka po dluhopisech spojenych s inflaci je ve skute€nosti velmi nizka.
Trhy pak odhaduji, nez by inflace méla zlstat béhem pfistiho desetileti na
nizké drovni!
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Japonsko: silné vzestupné tlaky na jen

Jedna se o jasné pesimisticky pohled na ekonomické prostredi, které by
meélo zustat deflacni. Silngjsi jen bude nadale zatézovat spotfebitelské ceny.
Japonsky zacarovany kruh bude pokraCovat. A nezapominejme, ze pied
meésicem BodJ snizila vyhled inflace na fiskalni roky 17/18 a 18/19. Inflaéni cil
centralni banky se zda byt obtizné dosazitelny a vzestupné riziko pro ménu
by mélo velmi pravdépodobné pokracovat, zejména proti dolaru, protoze

Trump nedokazal uskutecnit své reformy.
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Ekonomika

AUD se vzhledem k oslabeni USD odrazi

Australsky dolar se obchoduje od zacatku mésic v jasném sestupném sméru,
protoze investofi zvazovali, jestli jsou dalSi zisky udrzitelné v souvislosti se
slabym vysledkem inflace ve druhém Cctvrtleti, narlstem ocekavani vzestupu
amerického dolaru a o¢ekavanim potencialni reakce Centralni banky, ktera se
obava negativnich dopadu silného aussie na ekonomiku.

Australska rezervni banka zvefejnila minulé pondéli zpravu ze srpnového
zasedani. Ta odhalila, Ze centralni banka je pomérné optimisticka ohledné
spotfeby, Ze "rlist zaméstnanosti a silngjsi rlst pfijmd domacnosti by mély
podporit rdst spotfeby”. RBA ale poznamenala, Ze i pres posileni stavu
ekonomiky by dalSi posilovani AUD mohlo oslabit probihajici hospodarské
oziveni, stejné jako zrychleni inflace. V dohledné dobé ocekavame, ze RBA si
udrzi svUj neutraini postoj a ¢ekd na prvni krok Fedu. Nicméné dalsi
posilovani australské mény by mohlo vyvolat slovni intervenci guvernéra
Lowea.

Investofi davaji kvili nejasnému sméru v USA piednost AUD

Béhem poslednich nékolika dni vSak aussie zacal znovu ziskavat silu, kdyz
AUD/USD vymazal ztraty ze zacatku tydne a vratil se nad 0,79 dolaru.
Navzdory nékolikatydennimu vyprodeji neni dolar stale schopen zvratit
momentum, pfedevsim kvuli nepfetrzitému pfilivu negativnich signald z USA.
Zprava z posledniho zasedani FOMC zduUraznila zna¢nou nejednotnost mezi
¢leny Fedu.
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RBA vyuZije slovni intervenci

Presngji feCeno, hlavnim tématem diskuse bylo nacasovani Upravy bilance,
protoZze nékolik ¢lenl bylo ochotno ji spustit jiz minuly mésic, zatimco
vétSina se rozhodla radéji ¢ekat. Navic zhorSeni politické situace v USA -
rezignovala fada poradct prezidenta Trumpa - odradilo investory od
dlouhych pozic dolaru.

Celkové se domnivame, ze oziveni USD musi nevyhnutelné pfijit, ale stale
se zpozduje v dlsledku silnych politickych nepokoju v USA a
nepfesvédcivych ekonomickych vysledkd. V tomto kontextu investofi
pfirozené davaji pfednost ménam s vySSimi vynosy, jako je aussie. Navic
zlepsujici se ekonomicky vyhled pomaha v zemi zavislé na vyvozu obnovit
dlvéru. NemuzZzeme v kratkodobém horizontu podporovat pfirGstek aussie,
nicméneé s blizicim se zasedanim Fedu bude USD stale silngjsi.
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Ekonomika EURCHF mif¥i vys, ale ne nadlouho

EURCHF:Volatility is back but downside T 116000
Svycarska ména trpi proti euru a par se pohybuje nahoru a dolt mezi 1.12 a pressures should prevail M
1.1500. Jedna se o nejvysSi urovern CHF od chvile, kdy SNB v lednu 2015 MoV ba14000
uvolnila CHF od eura. Pfesto se nedomnivame, Ze tento par bude nadale | v ‘-.I
smeéfovat k drovni 1,20 a pokracCujici pohyb nemusi byt stfednédobé | k
udrzitelny. / s

. A -— . . , MW
Ekonomické ukazatele za nedavnym narustem této mény vac&i euru jsou . o -1.10000
nejasné. Hospodaiska a politicka situace se v 1été nezménila. Presto se / TV T
domnivame, Ze je to jen snaha dohnat naskok, protoZe euro posilovalo proti % e o | i
hlavnim mé&nam G10 vzhledem rostoucimu oCekavani oziveni eurozony. WA, ﬁ;‘"\f._».‘_k,...,‘ N J."
s '\_\‘r\,_,-\,-"\_'.'" N

Trhy nyni ocekavaji, ze ECB zui divergenci v ménové politice s Fedem. Na o638 [oe0
zasedani ECB, k némuz dojde v zafi, se odekava snizeni programu nakupu 3. B C‘;m:" - P::‘* S — ————

an el ar T ay un ui ug

aktiv. V uplynulych letech byla ale ECB ohledné zpfisnujicich opatfeni velmi 5517
opatrna. Je dokonce pravda, ze inflacni tlaky klesaji. Existuje jasné riziko, ze
trhy zaZziji zklamani.

Evropské geopolitické napéti je letos v Iété pomérné klidné. Je dulezité si
uvédomit, Ze obrovské dluhové problémy Recka nejsou zdaleka vyfeSeny a
budou pravdépodobné dal zatéZovat jednotu Evropské unie. Pfipominame, Ze
Recko musi obdrzet dal$i pomoc jen na obsluhu dluhu. Navic dluhova situace
ostatnich evropskych zemi v pfipadé nedostate¢né inflace doléha na
jednotnou ménu.

Tyto zakladni divody jsou divodem, pro€ se zfejmé obnovi sestupny tlak na
par EURCHF. Trhy urcité nadhodnocuji oziveni eurozony. Povazujeme za
pravdépodobné, Ze se tento par ve stfednédobém horizontu vrati zpatky na
uroven 1,10.
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Obchodni témata Herni pramysl

Od prvnich hernich konzoli z poc¢atku 70. let, které nabizeji pouze 2D
cernobilé hry bez zvuku, se hodné zménilo. Od té doby herni prdmysl rostl
exponencialné, protoze pocita¢ova technologie vyznamné pokrodila. V
dnesni dobé se uspésné videohry tési obrovskym rozpoctlim, které hravé
pfevysuji rozpocty hollywoodskych film@: rozpocty presahujici 100 miliond
dolard nejsou neobvyklé. Podle ESAF dosahly prodeje potitatovych her a
videoher pouze v USA v roce 2014 15,4 miliardy dolarQ, coz je vice nez
dvojnasobek pfijmu roku 2007 ve vysi 7,3 miliardy dolar. Nejrychlejsi rlst

Video Game Industry

pfitom pfinasi hrani na socidlnich sitich, mobilni aplikace a hry online, Py echnsiony s Socids
které predstavuji vice nez 65 % celkovych pfijma. Q LONGTERM /| LOWRISK
Herni primysl se vyviji rychleji nez kterékoli jiné odvétvi a neustle se A 4.04% "menn

ptizpusobuje nejnovejs§im technologickym posuntm. Primysl se pustil do
nejnovejsi mutace. Jesté ale neni piilis pozdé se zapojit. Toto téma jsme vytvorili
s cilem nabidnout pohled na cely trh s videohrami, od tradi¢nich distributorti

fyzickych médii a vyvojaii konzoli k novym ucastnikiim na trhu. Diraz klademe " B VIDEO GAME INDUSTRY (Parformssros s compus basec o G Bl S&P 500 © Swissquote
na rychle rostouci ¢ast prumyslu, tedy spolecnosti ptsobici v oblasti digitalni Binge inception 83.79% 100%
distribuce, vyvoje mobilnich aplikaci a spole¢nosti zabyvajici se online hranim.
1-month return 4.06% 75%
Return day 0.84% 50%
o P Est. dividend yield 0.00% 2%
Vice informaci najdete na: ARG ;
) ) ) ) S— 0%
https://www.swissquote.ch/url/investment-ideas/themes-trading Inception date 01/07/15
-25%
2015 1 2016 03 a5 a7 0g 1 27 04 06 08
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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
21. - 27. 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
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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