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PSenice na vzestup

Trh s pSenici se nachazi ve stddiu, od kterého lze ocekavat rist ceny. Fundamentalni situace
piitom tomuto moznému scénafi na prvni pohled piilis nenapovida. Uspésni obchodnici
vsak védi, Ze vyrazné a zfetelné fundamentalni zpravy se ¢asto objevuji az poté, co trh méa
svlij hlavni pohyb jiz za sebou. Jakmile za¢nou novinovym ¢lanktim vévodit tuéné nadpisy o
tom, Ze trh jde nahoru a nic jej jiZ nemize zastavit, byva uz zpravidla na nakup pozdé.

Dtivody pro nakup pSenice

1. Fundamentalni analyza - Svétovy trh s pSenici ocekava v roce 2003/04 dramaticky
pokles v produkci. Ta by jiZz ¢tvrty rok za sebou méla byt niZsi nez spotfeba. Tato
nerovnovdha musi byt kompenzovana ze zasob, které tedy zakonité klesaji. Vice

informaci viz. Fundamentalni analyza.

2. Technicka analyza - Denni graf poskytuje fadu signalt k nakupu. Potvrdilo se dno na
trhu, probehla korekce prvni rastové viny, kurz vyrazil z vlajky vzhiiru. Z tydenniho
pohledu vsak pSenice rozhodné nezaostava. Blizsi detaily viz. Technicka analyza.

3. Psychologicka analyza - Velci spekulanti, tedy pfedevsim komoditni fondy, uzavieli
své kratké pozice prekvapivé rychle a razantné. V poslednich mésicich pak vice nez
zdvojnasobili své spekulativni pozice na vzestup. Vice detailt viz. Psychologicka
analyza.
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Potencial obchodu

Volné finanéni prostfedky na obchodnim t¢tu nutné k danému obchodu musi pokryt vysi
marginu (zalohy, aktualné 1332,50 USD) pro drZeni futures kontraktu, dale pak moZnou
ztratu z obchodu, poplatky, pfipadné urc¢itou rezervu.
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Pokud dojde krastu kurzu na hodnotu 400 centli, coz je také ocekavany scénaf, zisk
zjednoho nakoupeného futures kontraktu bude pfedstavovat 2862,50 dolart. Pfi dvou
kontraktech se pfirozené potencial zisku zvysuje na dvojnasobek. Na druhou stranu pfi
umisténi ochranného prodejniho stop pokynu pod vyznamnou technickou troven limituje
pfipadnou ztratu na 1250 dolart.
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Fundamentalni analyza

Se startem meésice Cervna jsme vstoupili u pSenice do nového
marketingového roku, a sice 2003/04. Nova sezéna tedy zacind 1.
: oW " Cervna a kon¢i 31. kvétna nasledujiciho roku. Hlavnim rysem
ﬁ}:ﬁ}dﬁ: pravé zapocaté sezony u pSenice jsou rozdilné udaje mezi
= *f  Spojenymi staty a svétem.

Fundamentélni vyhled na aktualni sezonu pocitd u americké
pSenice s vyznamnym zvysSenim produkce, k expanzi by pak mélo
- dojit také u spotieby, coZz bude limitovat rast zasob. Sklizefi
americké psSenice by podle ¢ervnového WASDE reportu ministerstva zemédélstvi méla
dosahnout 2,176 miliard busld, o 560 miliond, neboli 32 procent, vice oproti minulé sezéné.

N2

Za timto odhadovanym rdstem stoji vyssi oseté plochy, pfiznivé podnebni podminky pro

ozimou psenici by pak mély vést ve Spojenych statech k vyssimu podilu osetych ke
sklizenym plochdm a také zlepsenému vynosu na jeden akr.

Americkd spotfeba pSenice je pro soucasnou sezonu vyprojektovana na 1,190 miliard busld,
0 46 miliont vice oproti pfedchozimu obdobi. Export ze zemé by mél dosahnout 950 miliona
busld, coZ je o 75 miliontt nad hodnotou z minulého marketingového roku. Americky export
by mél profitovat diky nedostate¢nému mnoZstvi psenice urcené k vyvozu u fady tradi¢nich
svétovych exportért jako je naptiklad Rusko ¢i Ukrajina.

Konec¢né zdsoby psenice ve Spojenych statech na konci marketingového roku by se mély sice
meziro¢né zvysit, oviem v pfedpoklddané vysi 604 miliont busl zhstanou i tak relativné na
nizké Grovni.

Vyse zvefejnéné udaje vypadaji na prvni pohled pro cenu psenice spiSe negativné. Produkce

ve Spojenych statech se oc¢ekava vyssi, stejné tak jako kone¢né zasoby. Podivejme se tedy
nyni na trh s p3enici z globélniho, tedy svétového pohledu.

Globédlnimu vyhledu na trh pro sezonu 2003/04 dominuje oc¢ekavany dramaticky pokles
v produkci. Tento fakt pak vytva#i prostor kvyraznému cenovému ristu, pokud se
planovana vyse produkce ve Spojenych statech nebo dalSich vyznamnych péstitelskych
statech nenaplni. Jejich piipadny vypadek totiz nebude mit ve svété kdo pokryt. Produkce
péenice v Ciné by podle projekci méla oslabit o &ty¥i miliony na 87 miliond tun. Jiz paty rok
v fadé dochéazi v Ciné k omezeni péstitelskych ploch, a to ve prospéch jinych plodin,
nabizejicich relativné vyssi piffjmy. Velky pokles v produkci pfedevSsim ozimé pSenice se
oekdva od Ruska a Ukrajiny, kde nizké teploty byly od prosince doprovéazeny
nedostatecnou snéhovou pokryvkou. Nejvétsi skoda na trodé vsak byla v téchto zemich
reportovana na jafe, kdy snih neroztal béznym zptisobem, avSak vytvofil ledovy krunyt,

jenz ozimou pSenici udusil.

Aktudlni sezéna by meéla byt jiz ¢tvrtou vfadé, kdy svétova spotieba pSenice pievysi
produkci. Tento deficit tedy bude muset byt vyrovnan ze zasob. Ty by tak mély pokracovat
v padu a na konci marketingového roku by mély dosdhnout 136 miliont tun, nejnizsi trovné
za poslednich patnéct let.
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Pro rok 2003/04 se pocitd svyznamnymi zménami mezi zemémi exportujicimi pSenici.
Vétsina mensich vyvozct bude vyrazné omezovat své dodavky na svétové trhy. Rusko a
Ukrajina dohromady by méli zaznamenat ztratu az 90 procent jejich exportu, poklesnout by
tak méli z20 milioni tun ve skoncené sezoné na pouhé dva miliony tun v roce 03/04.
Americké dodavky na svétové trhy se predpokladaji na 26 milionech tun, meziro¢né vice o
dva miliony. Pfedevsim v prvnich mésicich marketingového roku by mél americky export
pSenice zaznamenat velmi pozitivni start do sezony, a to diky tomu, Ze sklizeni jiz bude
v plném proudu a tedy i dostupnost nové trody. Na druhou stranu nejvétsi americti
konkurenti z Evropské unie, Kanady, Austrélie a Argentiny nebudou mit pfipravenu novou

z2N2

urodu k dodavkam ve velkém mnozstvi az do obdobi mezi z&fim az prosincem.

Spojené staty by se diky problémiim se svétovou produkci mély stat letos jesté
vyznamnéj$im hracem na trhu s pSenici. V poslednich tydnech také Ameri¢ané vyuzivaji
svého postaveni v Irdku a hodlaji tento trh prebrat tamnimu tradi¢nimu dodavateli pSenice -

Australii.
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Technicka analyza

Siroky technicky pohled na trh s pgenici nam umozni jeding dlouhodoby graf. Podivejme se
tedy na tydenni spojity graf zatijového kontraktniho mésice. Spojity graf futures kontraktu
vyrovnava cenové rozdily pfi prechodech zjednoho kontraktniho mésice do druhého a
ptizptsobuje dlouhodoby cenovy vyvoj aktualnim podminkam.

Tydenni spojity graf - pSenice zaii
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Na grafu je patrny dlouhodoby sestupny trend. Ten byl ukon¢en v poloviné minulého roku,
kdy cena prolomila trendovou linii a akcelerovala vzhiiru. Po vytvoreni lokalntho maxima
zapocala rozsdhla korekce, kterd byla ukoncena letos na pfelomu dubna a kvétna.
V poslednich tydnech vytvofila pSenice vlajku na vzestup, ze které by mél kurz vyrazit
smérem vzharu.

Pro tuto chvili se nejvhodnéjsim kontraktnim mésicem ke spekulaci jevi zéfijovy futures
kontrakt. Cervencovy kontrakt neni vhodny z toho diéivodu, Ze se u n¢j rychle blizi ,First
Notice Day”, na vzdélengjsi prosincovy kontrakt mtize negativné zaptsobit zvySend

konkurence americké p3enici ze strany ostatnich vyznamnych péstitelskych zemi.
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Pohledem na denni graf zafijové pSenice lze zpozorovat, Ze sestupny trend byl ukoncen
formaci dvojitého dna. K definitivnimu potvrzeni dna na trhu doslo v prvni poloviné kvétna.
Po prvni silné ristové viné zapocala pSenice komplikovanou korekci (ve formé vlajky), ktera
dosahla 50% fibonacciho trovné. Z vytvoiené vlajky kurz vyrazil smérem vzharu, ve sméru
predchoziho pohybu.
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Psychologicka analyza

V této sekci se zaméfujeme na ty obchodniky, u nichZ objemy obchodd prevysuji limity
stanovené burzou. Ti, kdoz pfekonaji tyto limity, jsou povinni ozndmit otevfeni takovéhoto
mnozstvi kontraktt Commodity Futures Trading Commission a také musi uvést davod. U
pSenice je ohlasovacim limitem 100 otevienych kontrakta.

Spekulativni pozice na vzestup
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Mnozstvi otevienych pozic velkych spekulantd na vzestup se od zacatku bfezna zacalo
postupné zvysovat a nyni maji fondy otevieno vice nez dvakrat tolik kontrakti na vzestup
nez na pokles.
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Spekulativni pozice na pokles
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V dubnu letosniho roku zapocaly fondy s vyraznou likvidaci kratkych pozic, béhem tiech
tydntt uzavteli pres 25 tisic dfive prodanych futures kontraktt. Jaky méli davod k tomuto
téméf panickému uzavirdni kratkych pozic? Bezpochyby jiz prestali definitivné véfit
v cenovy pokles.

Jak vstoupit do trhu?

v v,

Pro bliz8i informace ohledné toho jak nejlépe vstoupit do trhu kontaktujte spolec¢nost
Colosseum, a.s.
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Specifikace kontraktu

Néazev PSenice

Nazev angl. Wheat

Typ Futures kontrakt

Burza Chicago Board of Trade, USA
Objem kontraktu 5 000 busla

Kotace kurzu Centy za busl

Hodnota bodu (pohyb o 1,00) 50 USD

Obchodni hodiny

16:30 —20:15 SEC
(+ no¢ni obchodovani na A/C/E)
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Upozornéni

Tato zprava je pouze informativni a neni myslena jako navrh nebo nabidka ke koupi ¢i prode;ji
jakékoliv komodity, futures kontraktu nebo opce. Ackoliv fakta a informace zde obsazené
jsou ziskany ze zdroju, které Colosseum, a.s. (,,Firma*) povazuje za vérohodné, nezarucujeme
jejich presnost a jakakoliv informace miize byt netiplna nebo zkracena. 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 ptedchoziho 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 zmiovaném v této zprave. Piikazy uvedené v tomto dokumentu
mohou byt pouze ilustrativni a Firma je muze, ale nemusi provadét na trhu. Veskeré nazory
v této zpravé jsou nazory analytického odd€leni Firmy. Jednotlivi obchodnici nebo jiné
firemni publikace mohou vyjadfovat rozdilny nebo protichiidny nazor. Nazory v této zprave
mohou byt zaloZzeny na rGznych analytickych metoddch nebo disciplinach. Napiiklad
fundamentalni a technicka analyza obvykle pouzivaji rizné metody a odlisné ¢asové obdobi,
proto mohou ¢init riizné zaveéry ohledné vyvoje stejné komodity nebo terminového kontraktu.
Investicni strategie popisované v této zpravé jsou riskantni a nejsou vhodné pro kazdého
investora. Pokud pln¢ neporozumite podminkdm a rizikim popisovanych obchod, vcetné
rozsahu potencialniho rizika ztraty, které mize dosdhnout a v urcitych piipadech i presahnout
hodnotu investice, méli byste se takovych obchodii 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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