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Ekonomika

Oéekavani silnéjsi Ciny

RuUst ¢inského HDP se ve ¢tvrtém ctvrtleti udrZzoval na vyssi Urovni, nezZ se
ocekavalo, meziro¢né na 6,8 %. Tento pozitivni vysledek naznacuje, Ze po
vétSinu roku 2017 se cinskd ekonomika pohybovala rychleji, nez
predpokladala vétSina analytikd. Neocekavané zlepseni dynamiky rdstu
bylo vysledkem Cistého vyvozu a solidnich vysledkl trhd s nemovitostmi,

Pozitivni prostfedi umoznilo vyvazovani ¢istych kapitalovych tokd. Udaje
také naznacuji, Ze drZzeni americkych statnich dluhopisd pokleslo
z prosincovych maxim o 30 miliard USD. P¥i zvaZeni globdlniho Soku vidi
chuti kriziku a
sestupné riziko.

pozitivniho nazoru na Cinu, pro USDCNY z{stava

coz vedlo ke zpfisnéni finan¢nich podminek. Celkové vsak solidni vysledky
potvrzuji nase ocekavani, Ze rdst v roce 2018 bude dale prekondvat
predpoklady. Hlavni soudasti rlistu poptavky byl i naddle rlst spotreby,
ackoli se vroce 2016 mirné snizil ze 4,3 % v roce 2016 na 4,1 %. Rast
pramyslové produkce se v roce 2016 zvysil z 6,0 % na 6,5 % a dale
zdUraznil posun k "nové ekonomice". A konecné vyvoz vzrostl v roce 2017
na pfiblizné 0,6 % ze slabych -0,6 % v roce 2016. Skokovy rist vyvozu
naznacuje nejen zdravy stav Cinské ekonomiky, ale globalni poptavky jako
celku. Na3 vyhled riistu redlného HDP Ciny v roce 2018 jsme zvysili na
6,8% a olekavame, Ze dalsi analytici pribézné zvysi vyhledy v pribéhu

celého roku. Primarnim rizikem je podle naseho nazoru tempo o o b4y
oy va s ) P v ey Stabilizing growth

ochlazovani prehratého trhu s nemovitostmi. Usili vlady zpfisnit finan¢ni

podminky sektor nemovitosti vyznamné neposkodilo. Existuje oviem F6.80000( . .,

realné riziko, ze tvrdsi akce zamérené na oblast nemovitosti a ,stinové”

pGj¢ovani rist investic do nemovitosti zastavi. I n—

USDCNY se v patek prolomil pod hodnotou 6.40, protoZe PBoC nastavila

ctvrty (.ien v fadé S|IlneJS|IupravuwCl\£Y.l I_DE’foC Ise tent(.).tyden pokovuseli P S

zpomalit zhodnoceni a mistni zpfisnéni injekci 590 miliard CNY. Néktefi i

naznacuji, Zze domadci firmy plati rocni dané a banky ¢ast ocekavané platby e

odlozily. Pfesto v §ir§im slova smyslu se sentiment ohledné Ciny a CNY od F+6.20000 | G rm

poloviny roku 2017 vyrazné posunul, coz dokladd rostouci podil ST 1 I |

zahranicnich investor( na ¢inskych dluhopisech a akciich. ‘ M China FX Reserves in USD on 12/31/17 (R2) ,&m'm

2011‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘
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Podepsana Spojenymi staty, Kanadou a Mexikem v roce 1994 s cilem vytvorit
dohodu o volném trilateralnim obchodnim bloku, je Severoamericka dohoda o
volném obchodu (NAFTA) vazné ohrozena Trumpovou snahou o jeji prehodnoceni.
Obzvlasteé silné nezadouci vedlejsi ucinky dopadaji na Kanadu a Mexiko, které z ni
silné profitovaly. Klicovymi fakty, které stoji za zminku, jsou napfiklad: 1) Obchody
se rozlozily mezi viechny tii staty; 2) Ceny mezi partnery jsou mnohem pfitazlivéjsi
(odstranéni tarif(); 3) Vytvofrily se miliony pracovnich mist; 4) NAFTA umoZiiuje
pramyslovym odvétvim, aby se specializovala na vyrobky a sluzby se znacnou
komparativni vyhodu; pfimé zahranic¢ni investice se zvySuji; 5) Verejné vydaje se
snizuji.

Od pfijeti pred 24 lety umozZnila NAFTA vsem tfem ¢lenskym ekonomikam
vyznamné zlepsit konkurencni vyhodu smérem k ekonomické efektivité. Od roku
1994 do roku 2015 se podle amerického statistického Uradu zvysily obchody z 343
miliard dolar( na az na 1 045 trilionu USD v roce 2017. Podle zpravy CRS o NAFTA,
zverejnéné 24. kvétna 2017, Kanada a Mexiko spolec¢né predstavovaly (Kanada
jako prvni, Mexiko jako druhy trh pro USA) v roce 2016 34 % celkového vyvozu USA
a 26 % celkového dovozu.

Pokud budou dohody NAFTA ukonceny, vSechny tfi zemé se vrati k tarifnim
pravidlim Svétové obchodni organizace a zprdmeéruji se (zahrnuta jsou vsechna
odvétvi) nasledujicim zplsobem: Spojené staty: 3,50 %; Kanada: 4,20 %; Mexiko:
7,10 %. V kazdém ptipadé by konecny dopad mél byt cenovy, obchodni zisky by
byly drasticky nizsi a zrusili by se mnoho pracovnich mist. Jak uved| Stephen Polozz
minulou stfedu béhem zasedani Rady pro ménovou politiku, je stale obtizné
vycislit dopad preruseni dohod NAFTA na ekonomiku, protozZe se lisi podle sektort
a firem. Z téchto ddvodu si myslime, Ze v sazce je pfilis mnoho, aby dohoda NAFTA
zanikla béhem nékolika dn(.
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Je dohoda NAFTA pro USA opravdu Spatna?

NAFTA Trades with the US (1994 - 2017)
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Ekonomika AUD dosahuje proti greenbacku novych maxim

Stejné jako vétSina mén G10, australsky dolar vyrazné tézi z pretrvavajici slabosti
amerického dolaru. BEhem uplynulého tydne se Ucastnici trhu zaméfili na
Trumpovy komentare a obavy z omezeni americké vlady. PrestoZze AUD/USD ztratil
vétsinu tydenniho odrazu v pasmu, par dosahl v patek 4mésicnich maxim, kdyz
dosahl hodnoty 0.8039. Dokonce ani neuspokojiva zprava o pracovnich mistech,
ktera byla zvefejnéna minuly ¢tvrtek, nevedla investory k opusténi australské
mény. Prosincova mira nezaméstnanosti se mirné zvysila z 5,4 % v predchozim
mésici na 5,5 %, zatimco mira zapojeni dosahla 65,7 %. Ekonomika vytvofila 15,1
tisic novych pracovnich mist na plny Gvazek (oproti 43,6 tisiciim v lednu) a 19,5
tisic pracovnich mist na ¢asteény Uvazek (oproti 20 tisicim pred mésicem).

Béhem poslednich nékolika mésicl bylo oslabovani amerického dolaru hlavnim
hnacim motorem devizového trhu, a to i pres rist Urokovych sazeb v USA. Aussie
(AUD) byl také Spickovym hraéem v komplexu G10, posilil proti vSem ménam G10 s
vyjimkou novozélandského dolaru a norské koruny (+ 1,25 % a 0,85 % oproti AUD
od 3. prosince). Toto pozitivni momentum lze vysvétlit oZivenim drokovych sazeb
zemé. V poslednim mésici se cela vynosova kfivka posunula vyse, dvouleté vladni
dluhopisy vzrostly o0 40 bb na 2,10 %, zatimco na delSim konci kfivky desetileté
dluhopisy stouply o 37 bb na 2,83 %. Jak jiz bylo zminéno, Urokové sazby se stale
zvysuji.

Dvoulety diferencial drokovych sazeb mezi Austrélii a USA byl v poslednich
nékolika tydnech pomérné stabilni, coz potvrzuje, Ze zhodnoceni Aussie je spiSe
dano "rozchodem" mezi investory a dolary. Je malo pravdépodobné, Ze se tato
situace v kratkodobém horizontu zméni, nebot Ucastnici trhu zlstavaji skepticti, Zze
Trump splni to, co oznamil, zatimco bitva v Kongresu zufi.
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Na dlouhych pozicich USD existuje pro investory pfilis mnoho nejistot,

ackoli zakladni ekonomické ukazatele jsou na zelené strané.

AUD/USD je na cesté k testovani zarijovych maxim na 0,8125. Dalsi
klicova rezistence se nachazi na 0,8295 (maximum od ledna 2015).
Momentum je pro Aussie stale pozitivni; nicméné vitr se muze rychle

otodit, zvlast kdyz zacina rast divéra investor( v Trumpa.

AUD surges despite narrowing interest rate differential

M AUD/USD (R2)
M AU-US 2-year interest rate differential (R1)
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Obchodni naméty Bitcoin Active Certificate

Stéle sili dUkazy, Ze kryptomény - v Cele s bitcoinem - budou znamenat
revoluci v globdlnich ménovych systémech vzhledem ke snadnému
obchodovani a rychle se rozsitujicimu uZivatelskému systému, stejné jako
Sirokému pfijeti digitdlnich mén jako formy smény. Dokonce i kritici
zklidnili atoky na platnost kryptomén jako stavajicich individualit, financéni
instituce a vlady je stale vice integruji do svych obchodnich strategii.

Bitcoin se stal standardem pro decentralizované digitalni mény. Je to
krypto-aktivum, které se vyskytuje nejdéle, je Siroce pfijimané, ma

nejvys$séi denni objem obchodil a mé nejvyssi trini kapitalizaci. Investofi, Bitcoin Active Certificate
ktefi maji zdjem o vstup na trhy s kryptoménami, povaZuji bitcoin za Technalogy-Social - Economy
nezbytnou investici. Zatimco vysoka ndvratnost nabidek 1aka spekulanty, ) LONGTERM || HIGH RISK

mnozi investofi jsou pochopitelné znepokojeni extrémni volatilitou. v -32.61% '"menth

Cilem certifikatu Swissquote Active Bitcoin je snizit volatilitu a zaroven
ziskat podil ze stoupajicich vynos(. Nase strategie je zamérena na

M BITCOIN ACTIVE CERTIFICATE (Performance is computed based on CHF) Il STOXX Global 3000 © Swissquote

snizovani volatility zvy$enim objemu hotovosti v obdobi nejistoty a Since incaption AS29N%
poklesu. Tato strategie s nizsi volatilitou ma za cil snizit volatilitu, aby R st 128%
pomohla vytvdret v dlouhodobém vyhledu konzistentnéjSi potencidlni 100%
V&llnosy Return day -0.66% 75%
50%
Est dividend yieid 0.00%
25%
Bitcoin Active Certificate je dostupny na adrese: Inceptin ate T 0%

-25%

Buy structured product Novi1T 24 Dec 08 15 22 Janitg 05 12

https://www.swissquote.ch/url/investment-ideas/themes-trading
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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
22. - 28. ledna 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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