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Souhrn

Kanadsky dolar nékolik poslednich mésict oslabuje. Na viné je padajici kurz ropy a danové zmény, které
vystrasily nékteré investory. Obé hlavni priciny poklesu vSak jsou v kurzu plné zohlednény a nyni je jak
z fundamentalniho, tak i technického pohledu pravdépodobné, Ze kanadsky dolar bude proti svému
americkému protéjsku posilovat (kurz USDCAD bude klesat).

Obr. 1 Dlouhodoby vyvoj USDCAD
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Kratkodoba analyza

1) Ropa dosahla urovné témér 50 USD a nasla dileZitou podporu. Vzhledem k ochlazeni v USA i
v Evropé je pravdépodobné, ze Uroven 50 USD vydrzi. Pokud OPEC alespon castec¢né dodrzi
planované sniZeni tézby a svétova ekonomika neupadne do recese, je velmi pravdépodobné, zZe
cena ropy bude rast. To neprospiva americkému dolaru, protoZe s ristem ropy se zhorsuje
tamni obchodni bilance, naopak kanadskému dolaru to prospiva, protoze drazsi ropa zvysuje
prijmy z exportu této strategické suroviny. Jinymi slovy kurz kanadského dolaru se vyviji presné
opacné vici cené ropy. S rostouci ropou bude posilovat kanadska ména.

2) Maloobchodni prodeje v Kanadé zlstavaji velmi solidni podporovany silnym trhem prace a
rostoucim trhem nemovitosti. Vée naznacuje, Ze ekonomicky rist je silnéjsi, neZ se domniva
Bank of Canada. Odhady jsou pro realny rast tempem 2,5% v roce 2007 a blizko produkénich
kapacit v roce 2007 i 2008. To by znamenalo moZnost zvy$eni Uroki a podporu kanadského
dolaru.

3) Americky dolar v poslednim tydnu neposilil proti Zzadné hlavni svétové méné vyjma japonského
jenu a to i pres silna ekonomicka data a vyrazny pokles ceny ropy. Zda se, Ze vsechny pozitivni
informace ohledné amerického dolaru jsou v kurzu zohlednény a dalsi posilovani US dolaru by
mohlo nastat zrejmé pouze pri padu ceny ropy pod 50 USD nebo extrémné silnych novych
statistikach. To povazujeme za nepravdépodobné. Kromé prezidentova projevu o stavu unie
v tomto tydnu a objednavek zbozi dlouhodobé spotreby v patek nejsou na obzoru zadné hlavni
US statistiky, které by mohly dolar vyrazné podporit. Vybirani zisk( z posledniho trendu a
korekce US dolaru je tedy znaéné pravdépodobna.

4) Technicka analyza signalizuje velmi prihodny okamzik pro otoceni trendu. Za prvé tvar trendu
nabird exponencialu a to je typické pro ukonceni trendu a za druhé kurz dorazil na velmi
duleZitou resistenci - 50% retracement ze sestupného trendu 1,2731 (kvéten 2005) az 1,0927
(kvéten 2006). 50% retracement vychazi na 1,1830 a na této Urovni kurz z kratkodobého
pohledu vyrazné zavahal.

Dlouhodobé diivody k oslabeni amerického dolaru a rustu kanadského
dolaru

1. Deficit obchodni bilance USA

Hlavnim problémem americké ekonomiky je stale se prohlubujici deficit obchodni bilance a obrovské
predluzeni. Deficit jiz presahuje 60 miliard dolard mési¢né. K vyrovnani této nerovnovahy tak Spojené
staty musi kazdy pracovni den prilakat do zemé zahrani¢ni kapital v objemu 2,7 miliardy dolar(. Nebo
dolar propadne. Doposud je rovnovaha zajistovana tim, ze asijské ekonomiky kupuji americké
dluhopisy. Co se vsak stane, az zacnou mit dolard prilis a budou diverzifikovat do jiné mény nebo
napriklad zlata?

2. Konec ristu urokovych sazeb v USA se blizi

RUst Grokd v USA je velmi pravdépodobné u konce. Uroky jiz vySplhaly na 5,25% a to je v predluzené
americké ekonomice prilis. Americka ekonomika je zadluZena nejvice od velké hospodarské krize ve 30.
letech minulého stoleti. Fed bude nucen rist (rokd zastavit a pak se znovu objevi staré nemoci USA -
nerovnovaha obchodni bilance a predluzenost. Na futures trhu eurodolaru jiz obchodnici dokonce
zahrnuji mozZnost sniZeni Grokd na dolar.

3. Ekonomika ,na steroidech“ je na vrcholu

Ekonomika USA je tazena soukromou spotfebou a ta dostala v poslednich letech dvé velké povzbuzujici
injekce: danové skrty a pokles Urokovych sazeb zplsobujici rist trhu nemovitosti. A pravé druha
podpora se mulze stat velkym problémem. Rostouci ceny nemovitosti, pokles uroki a finanéni
vynalézavost americkych bank umoznila Ameri¢anim se tzv. refinancovat, coZ pro majitele nemovitosti
znamenalo ziskat dodate¢né penize pouhou finanéni operaci. Rizné studie se rozchazeji v presnych



¢islech, ale shoduji se na tom, Ze refinancovani stoji za zhruba polovinou ristu americké ekonomiky
v poslednich letech. Kdy toto skonci? AZ se rist cen dom( zastavi a Uroky vzrostou. Kdy k tomu dojde?
K tomu jiz dochazi nyni. Ceny nemovitosti jiz stagnuji nebo klesaji a Uroky naopak rostou. Co se stane,
az refinancovani skonci? Oslabi domaci poptavka a to stahne ekonomiku dold. George Soros predpovida,
Ze americka ekonomika v roce 2007 zazije recesi. A mnoho dalSich ekonomU upozorfiuje, ze ekonomika
USA prezivala kvali refinancovani hypoték de-facto ,,na steroidech®. Co se stane, kdyz tyto latky vysadi?

4. Pokles politické dlvéry, rezervni ména

Americkému dolaru rozhodné neprospiva ani vybojna zahranic¢ni politika prezidenta George Bushe.
Americky dolar byl totiZ od druhé svétové valky mnohymi povaZovan za nejbezpecnéjsi ménu svéta.
VétSina centralnich bank svéta udrzuje své rezervy v dolarech a ,,zelené bankovky“ se tési diivére ve
vétsiné regionld svéta. Avsak zahrani¢ni politika prezidenta Bushe v poslednich letech tuto davéru
snizuje a mnoho zahrani¢nich i americkych investort radéji preferuje jiné mény, napfiklad britskou
libru. | takovy pojem jako je Warren Buffett, zfejmé nejlspésnéjsi investor soucasnosti, se nechal
slyset, Ze poprvé ve svém zivoté nakoupil zahranicni mény - neni si jist vyvojem amerického dolaru. A
uvadéna castka neni zanedbatelna, pres 10 miliard USD.

Strategie a kalkulace

Vstup: Prodej 300000 USDCAD 1,1800 limit
Stop loss: 1,2010 (riziko 6300 CAD, tj. 5245 USD)
Vybér zisku: 1,1470 (profit 9900 CAD, tj. 8631 USD)



UPOZORNENI

TATO ZPRAVA JE POUZE INFORMATIVNi A NENi MYSLENA JAKO NAVRH NEBO NABIDKA KE KOUPI CI
PRODEJI JAKEKOLIV KOMODITY, FUTURES KONTRAKTU, OPCE NEBO JINEHO INVESTICNIHO NASTROJE.
ACKOLIV FAKTA A INFORMACE ZDE OBSAZENE JSOU ZiSKANY ZE ZDROJU, KTERE COLOSSEUM, A.S.
(,SPOLECNOST*) POVAZUJE ZA VEROHODNE, NEZARUCUJEME JEJICH PRESNOST A SPOLEHLIVOST S TiM,
ZE JAKAKOLIV INFORMACE MUZE BYT NEUPLNA NEBO ZKRACENA. SPOLECNOST NEODPOVIDA ZA
TYPOGRAFICKE CHYBY V TETO ZPRAVE. VESKERE NAZORY A ODHADY V TETO ZPRAVE VYJADRUJI NAZOR
SPOLECNOSTI K DATU TETO ZPRAVY A VYHRAZUJE SI PRAVO NA JEJICH ZMENU BEZ PREDCHOZIHO
UPOZORNENI.

SPOLECNOST, JEJi POBOCKY, PREDSTAVITELE A/NEBO ZAMESTNANCI MOHOU, ALE NEMUSi KDYKOLIV
DRZET KRATKE A/NEBO DLOUHE POZICE V JAKEKOLIV KOMODITE, FUTURES KONTRAKTU, OPCI NEBO
JINEM INVESTIENIM NASTROJI ZMINOVANEM V TETO ZPRAVE. PRIKAZY UVEDENE V TOMTO DOKUMENTU
MOHOU BYT POUZE ILUSTRATIVNi A SPOLECNOST JE MUZE, ALE NEMUSi PROVADET NA TRHU. VESKERE
NAZORY V TETO ZPRAVE JSOU NAZORY ANALYTICKEHO ODDELENi SPOLECNOSTI. JEDNOTLIVI
OBCHODNICI NEBO JINE FIREMNi PUBLIKACE MOHOU VYJADROVAT ROZDILNY NEBO PROTICHUDNY
NAZOR. NAZORY V TETO ZPRAVE MOHOU BYT ZALOZENY NA RUZNYCH ANALYTICKYCH METODACH NEBO
DISCIPLINACH. NAPRIKLAD FUNDAMENTALNi A TECHNICKA ANALYZA OBVYKLE POUZiVAJi RUZNE METODY
A ODLISNE CASOVE OBDOBI, PROTO MOHOU CINIT RUZNE ZAVERY OHLEDNE VYVOJE STEJNE KOMODITY,
TERMINOVEHO KONTRAKTU NEBO JINEHO INVESTICNIHO NASTROJE.

INVESTICNi STRATEGIE POPISOVANE V TETO ZPRAVE JSOU RISKANTNi A NEJSOU VHODNE PRO KAZDEHO
INVESTORA. POKUD PLNE NEPOROZUMITE PODMINKAM A RIZIKUM POPISOVANYCH OBCHODU, VCETNE
ROZSAHU POTENCIALNIHO RIZIKA ZTRATY, KTERE MUZE DOSAHNOUT A V URCITYCH PRiPADECH |
PRESAHNOUT HODNOTU PUVODNI INVESTICE, MELI BYSTE SE TAKOVYCH OBCHODU ZDRZET. VYSLEDKY
INVESTIC MINULEHO OBDOBI NEJSOU ZARUKOU VYNOSU BUDOUCICH.

ANALYZA OBSAZENA V TETO ZPRAVE JE POUZE UKAZKOVA A MOHOU, ALE NEMUSI BYT NA JEJIM ZAKLADE
PROVADENY OBCHODY V RAMCI SLUZBY ASISTENT. V ZADNEM PRIPADE SE NEJEDNA O KOMPLETNI
PREHLED VSECH OBCHODU, KTERE PROBIHAJI V RAMCI SLUZBY ASISTENT. VYUZIJETE-LI PORADENSTV(
SPOLECNOSTI, CINITE TAK VYHRADNE NA ZAKLADE VLASTNiHO ROZHODNUT{. RADA POSKYTNUTA
SPOLECNOSTI SE V BUDOUCNU MUZE UKAZAT JAKO NESPRAVNA, INVESTICE UCINENE NA JEJIM ZAKLADE
MOHOU BYT ZTRATOVE. SPOLECNOST MUZE V ZAVISLOSTI NA DALSIM VYVOJI KDYKOLIV SVOU RADU V
BUDOUCNU ODVOLAT NEBO ZMENIT, A TO | NA RADU OPACNOU. SPOLECNOST VAM POSKYTUJE POUZE
RADY, SAMOTNA INVESTICNi ROZHODNUTI JSOU VZDY NA VAS A NESETE ZA NE PLNOU ODPOVEDNOST.
POPLATKY SOUVISEJICi S OBCHODOVANIM NEGATIVNIM ZPUSOBEM OVLIVNUJi VYSLEDEK INVESTOVANI.
POPLATKY JSOU UPLATNOVANY, | KDYZ JE VYSLEDKEM OBCHODU ZTRATA.

NA TUTO ZPRAVU SE VZTAHUJE VYHLASKA C. 114/2006 Sb., O POCTIVE PREZENTACI INVESTICNiCH
DOPORUCENI. V TETO ZPRAVE JE UVEDENA OSOBA, KTERA PRO SPOLECNOST TUTO ZPRAVU VYTVORILA
NEBO PRIPRAVILA. SPRAVNIM URADEM, KTERY NAD SPOLECNOSTI VYKONAVA DOZOR, JE CESKA NARODN|
BANKA. DLE NAZORU SPOLECNOSTI NEEXISTUJi OKOLNOSTI, KTERE BY MOHLY NARUSIT OBJEKTIVITU
TETO ZPRAVY. ODMENA OSOB, KTERE SE PODILELY NA TVORBE TETO ZPRAVY, NENi ODVOZENA OD
OBCHODU SPOLECNOSTI. PRIPADNY STRET ZAJMU VE VZTAHU K TETO ZPRAVE JE UPRAVEN VNITRNIMI
PREDPISY SPOLECNOSTI. VIiCE INFORMACI ZiSKATE NA WWW.COLOSSEUM.CZ.
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