CoLosseum

Zemni plyn long

Néakup zemniho plynu - spekulace na rist ceny

Kvéten 2003

l CoLosseum 1



Zemni plyn na vzestup

Cena zemniho plynu mé potencial k ristu na mnohem vys$si trovné, neZ se pohybuje v tuto
chvili, opétovné dosazeni hranice 10 dolar@i za milion britskych termalnich jednotek neni
nijak neredlnd. Navic lze o¢ekavat, Ze se zemni plyn na téchto vysokych cenovych trovnich
bude udrZovat po delsi ¢asova obdobi. Vysoké ceny by mély odréZet objevujici se americkou
krizi na tomto trhu.

Dtivody pro nakup zemniho plynu

1. Fundamentalni analyza - S definitivinim koncem zimniho obdobi se mnoha
obchodnikiim zd4 soucasna cena zemniho plynu ,nezdravé” vysoka. Existuje vSak
fada d@vodd, které ukazuji na pravdépodobnost dalsiho riistu cen plynu. Vice

informaci viz. Fundamentalni analyza.

2. Technicka analyza - dlouhodobé 1 kratkodobé grafy zemniho plynu maji jeden
spole¢ny prvek, a sice silny rlstovy trend, ktery tomuto trhu dominuje. Blizsi detaily
viz. Technicka analyza.

3. Psychologicka analyza - velci hraci spekulujici na vzestup ceny zemniho plynu a ti
véfici v pokles jsou si v tuto chvili na trhu rovnocennymi soupefi. VSeobecné se da
Fici, Ze nevédi, na jakou stranu se nyni pfiklonit. Vice detailt viz. Psychologicka
analyza.

Fundamentalni analyza

V prvni poloviné dubna dosahly americké zdsoby zemniho plynu historicky

nejnizsi arovné, a sice 623 miliard britskych termdlnich jednotek. Od zacatku

zimy tak doslo k tbytku o vice nez 2500 miliard, coZ je hodnota také se bliZici

rekordu. Tento vyrazny zimni Gbytek zdsob pritom nastal i pfesto, Ze letosni

zimni teploty byly v primeéru o 4,9 procent mirnéjsi nez ¢ini normal. Navic
v pribéhu zimy dosahly primeérné ubytky americkych zasob plynu o 5,8 miliard
krychlovych stop denné vice, nezZ mtzZe byt ospravedlnéno na zdkladé zimnich teplotnich
podminek.

Nyni po skonc¢eni zimni sezony za¢ina obdobi dopliiovéni zasob plynu, které bézi zhruba od
dubna do konce fijna a jehoZ prvotnim tcelem je dostat mnozstvi plynu v podzemnich
rezervodrech zpét na dostate¢nou troveni pred novym zimnim obdobim. Podle ndzoru fady
analytiki mtize mit energeticky primysl ve Spojenych statech i sagresivnim dsilim o
doplnéni z&sob v pritbéhu jara, léta a podzimu problémy dosdhnout vétsi injekce nez 1250
miliard krychlovych stop. To by ponechalo vysi zdsob na zac¢atku zimy 2003 /04 pod trovni
2000 miliard krychlovych stop (oproti 3172 miliarddm =z listopadu 2002), coz je pro
bezproblémové pokryti zimy nebezpe¢né nizka droven a prispéje jako dalsi podpora pro
cenovy rust.

@LOSSEUM 2
C Zemni plyn long — 05/2003



Soucasnou silnou nerovnovahu mezi nabidkou a poptavkou po zemnim plynu ve Spojenych
statech zptsobuje kombinovany dopad péti hlavnich faktori:

pokracujici starnuti vétsiny hlavnich téZebnich poli jak ve Spojenych statech, tak i
v Kanadé a s tim souvisejici rapidné se zvysujici poklesova mira u jiz existujicich
americkych a kanadskych vrta (tzn. rychlost, jakou se kazdy rok sniZzuje produkce
kazdého vrtu).

prudkeé snizeni v otevirani novych vrtd ve Spojenych statech a Kanadé, které zacalo
ihned po teroristickych ttocich z 11. zafi 2001 a pokracovalo po celé obdobi minulého
roku. Vysledkem téchto omezeni vrtani bude to, Ze americkd produkce zemniho
plynu v roce 2003 dosdhne své nejnizsi darovné za poslednich 15 let, navic s malou
pripadné az nulovou $anci na jakékoliv vyznamnéjsi zvyseni produkce piinejlepsim
az do druhého piipadné tfetiho ¢tvrtleti roku 2004.

soucasné probihajici rapidni riist ve spotfebé zemniho plynu jako paliva k vyrobé
elektrického proudu. Uziti zemniho plynu v blocich generatord se zvysilo od roku
1997 o téméf 35 procent a navic se tato kategorie spotfeby stala vyrazné nejvétsi.

Spotteba zemniho plynu v elektrdrnach zfejmé bude riist vyraznou mérou také v roce

N 2

2003, ¢astecné také z dtivodu dopadu mnohem striktnéjsich limitda tykajicich se emisi
oxid dusiku. Tyto nové prisnéjsi limity emisi vstoupily v platnost od 1. kvétna 2003
ve 12 statech na severovychodé Spojenych statd a budou mit za nasledek zvyseni

vyuzivani plynem pohanénych generatort, na tkor téch, které jsou pohanény uhlim.

pokracujici rtst ve spotfebé zemniho plynu k vytdpéni domacnosti a kancelaiskych
prostor. V poslednich ¢tyfech letech zaziva stavebni sektor ve Spojenych statech
vyrazny boom, kdyZ byla postavena rekordni vyse novych domd, z nichz vice nez 70
procent vyuziva k vytapéni pravé zemni plyn.

poprvé za mnoho let doslo ve Spojenych statech k poklesu dovozu zemniho plynu
z Kanady, navic za soucasného prudkého zvyseni amerického vyvozu plynu do
Mexika. Zvysujici se export do Mexika méa za cil napdjet tamni nové vybudované
plyn spalujici generétory elektrické energie.

Cisty dopad téchto faktor, v dobg, kdy americky trh se zemnim plynem zaZiv4 jiz ptes rok
silny deficit nabidky, zfejmé zptisobi obrovskou nerovnovahu mezi ocekdvanou drovni
spotfeby a celkovou nabidkou na trhu v USA. Tato nerovnovdha neznamend, Ze by
Spojenym statim dochazel zemni plyn. Naopak, jsou zde stile dostate¢né rezervy, jejichz
rozvoj uspokoji potfeby amerického trhu na mnoho let.

Problémem vsak je:

1.
2.

¢as nutny na rozvoj téchto rezerv

ceny musi byt z dlouhodobého hlediska na takové urovni, aby podpotily rozvoj
téchto rezerv

ceny ziejmé posili také v kratkodobém hledisku, aby tak nastolily rovnovahu mezi
nabidkou a poptavkou

K uspokojeni rostouci poptavky po zemnim plynu bude muset energeticky primysl zahajit
vysoce finan¢né a ¢asové naro¢né, navic ¢asto velmi rizikové projekty nové generace. Mezi
né patfi napt. vystavba plynovodu, jenz by stahoval zemni plyn z arktické oblasti Kanady
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dol na americky trh, dale pak vystavba a usazeni novych téZebnich plosin v Mexickém
zalivu, které budou uzptisobeny pro téZbu v extrémné hlubokych vodach. Nutné bude také
vybudovani masivni infrastruktury k dramatickému zvyseni dovozu zkapalnéného zemniho
plynu do Spojenych statt ze zahranici, coZ bude znamenat napt. nové prepravni vlaky, nova
zkapalnujici zafizeni a stanice, novou flotilu specializovanych tankert na pfevoz
zkapalnéného plynu, pfipadné nové zasobovaci termindly.

Rada zvyge popsanych projektti bude vyzadovat minimédlné 5 - 7 let k dokonceni, coz
znamend pfinejlepsim obdobi let 2008 - 2010. Do té doby Ize o¢ekdvat u cen zemniho plynu
ve Spojenych statech silné rtstové viny, s castymi vzestupy k alespori 8 - 10 dolartim za
milion britskych termélnich jednotek, a mozna jesté vyse.

Technicka analyza

Natural Gas Jun 2003 Weekly
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Na tydennim spojitém grafu cervnového futures kontraktu lze spatfit na prelomu let
2001/02 ukonceni sestupného trendu. Trh ukoncil tento trend formaci dvojitého dna, ktera
byla pozdéji rastem kurzu potvrzena. Zemni plyn se otocil a jiz pres rok se nachdzi
v rastovém trendu.
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Natural Gas Jun 2003
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Rtstovy trend na trhu je dobfe patrny a je velmi silny. Zemni plyn je zndm svou vysokou
volatilitou a obdobi poslednich mésicti tomu dava jasné za pravdu. Extrémnich cenovych
vykyvi jsme byli svédky v anoru letosniho roku, kdy panika z nedostatku zemniho plynu
na konci zimniho obdobi hnala jeho cenu prudce vzhiru. Po uklidnéni situace nastala
korekce tohoto extrémniho rastu, po jejimz ukonceni se kurz navrétil zpét do rtstového
trendu.

Psychologicka analyza

Je tfeba priznat, Ze chovani skupiny velkych spekulanti, které nas nejvice zajima, je v tuto
chvili spise nepiehledné. Komoditni fondy nechtéji nijak vyrazné zvysit svou expozici v trhu
ani na jednu stranu, a spiSe vyc¢kavaji mimo. Své stavajici pozice pak bud pouze udrzuiji,
pripadné postupné likviduji.

Spekulativni pozice na vzestup
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Velci hra¢i do tnora tohoto roku zvysovali vysi svych dlouhych pozic, poté vsak silné
likvidovali. V dubnu s touto likvidaci skon¢ili, vy¢kavaji a chovaji se neutralné.

Spekulativni pozice na pokles
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Ohlasované spekulativni pozice velkych obchodnik{i na pokles od prosince minulého roku
mirné rostou, nelze v8ak hovofit o Zddném silném prodavani, fondy spise své kratké pozice
udrzuji.

O tom, ze obchodnici si nejsou trhem se zemnim plynem jisti a radé&ji jej opoustéji a stoji
stranou, svédci také souhrnny ukazatel otevienych pozic (tzv. open interest) za vSechny

kontraktni mésice.

Ukazatel otevienych pozic - open interest
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Ten po prvotnim silném ristu z prvni poloviny minulého roku otocil sviij smér a nékde od
kvétna jsme svédky soustavného poklesu ukazatele otevienych pozic. To svéd¢i o tom, Ze
mnozstvi tcastnikt z trhu vystupuje, jelikoZ si nejsou budoucim vyvojem jisti a nevéii si.
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Jak vstoupit do trhu?

Pro blizsi informace ohledné toho jak nejlépe vstoupit do trhu kontaktujte spole¢nost
Colosseum, a.s.

Specifikace kontraktu

Nazev Zemni plyn
Nézev angl. Natural Gas
Typ Futures kontrakt
Burza New York Mercantile Exchange, USA
Objem kontraktu 10 000 milioni britskych termélnich jednotek
Kotace kurzu Dolary za milion britskych termalnich jednotek
Hodnota bodu (pohyb o 1,00) 10 000 USD
Obchodni hodiny 16:00 —20:30 SEC
(+nocni obchodovani na Access)

@LOSSEUM 7

Zemni plyn long — 05/2003



Upozornéni

Tato zpréva je pouze informativni a neni myslena jako navrh nebo nabidka ke koupi ¢i prodeji
jakékoliv komodity, futures kontraktu nebo opce. Ackoliv fakta a informace zde obsazené
jsou ziskany ze zdrojt, které Colosseum, a.s. (,,Firma*) povazuje za vérohodné, nezarucujeme
jejich presnost a jakdkoliv informace mize byt neuplnd nebo zkracend. Firma neodpovida za
typografické chyby v této zpravé. Veskeré nazory a odhady v této zpravé vyjadiuji nazor
Firmy k datu této zpravy a vyhrazuje si pravo na jejich zménu bez predchoziho upozornéni.

Firma, jeji pobocky, predstavitelé a/nebo zaméstnanci mohou, ale nemusi kdykoliv drzet
kratké a/nebo dlouhé pozice v jakékoliv komodité, futures kontraktu, opci nebo jiném
investicnim instrumentu zminovaném v této zpraveé. Ptikazy uvedené v tomto dokumentu
mohou byt pouze ilustrativni a Firma je mtZze, ale nemusi provadét na trhu. Veskeré nazory
v této zpraveé jsou ndzory analytického odd€leni Firmy. Jednotlivi obchodnici nebo jiné
firemni publikace mohou vyjadfovat rozdilny nebo protichlidny nazor. Nazory v této zprave
mohou byt zalozeny na riznych analytickych metoddch nebo disciplinach. Napiiklad
fundamentalni a technicka analyza obvykle pouzivaji rizné metody a odlisné ¢asové obdobi,
proto mohou ¢init rizné zavéry ohledné vyvoje stejné komodity nebo terminového kontraktu.
Investi¢ni strategie popisované v této zpravé jsou riskantni a nejsou vhodné pro kazdého
investora. Pokud pln¢ neporozumite podminkdm a rizikim popisovanych obchodu, vcetné
rozsahu potencialniho rizika ztraty, které mize dosahnout a v urcitych ptipadech i ptesahnout
hodnotu investice, méli byste se takovych obchodl zdrzet.

© 2003 Colosseum, a.s. VSechna prava vyhrazena.
Jakékoliv neautorizované pouziti, duplikace nebo Sifeni tohoto materidlu je zakazano.

Kontakt

Colosseum, a. s.
Na Safrance 22
101 00 Praha 10
tel. +420-2-460 888 88
fax. +420-2-460 888 89
E-mail: info@colosseum.cz
WWww.colosseum.cz

Dotazy k analyze:
trading@colosseum.cz
telefon a fax viz. vyse
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