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Kukufice na vzestup

Podle naseho nazoru je cenovy pokles kukufice z poslednich mésicii u konce a trh se nachézi
na zacatku nové vzestupné viny. Fundamenty, které tlacily cenu nize, pfedevsim o¢ekavani
rekordni americké urody, jsou jiz v cené zcela zahrnuty. Navic zastinily fadu jinych a
dtlezitéjsich faktort, které by se vsak mély v nadchézejicim obdobi na trhu projevit a hnat
cenu kukufice vzhtru.

Dtivody pro nakup kukufice

1. Fundamentalni analyza - boom zimu o kukufici ze strany vyrobcti ethanolu,
pfipadné ocekavani nastartovani ¢inského dovozu této plodiny jsou zatim spiSe
podceniované oblasti o¢ekavaného rastu poptavky. To by se vsak mélo brzy zménit a
promitnout do ceny. Vice informaci viz. Fundamentalni analyza.

2. Technicka analyza - Z dlouhodobého pohledu se trh dostal na silny support, na
dennim grafu pak formace dvojitého dna otaci trh zpét vzhiaru. Trh by méli podpotit
také nakupy komoditnich fondi. Blizsi detaily viz. Technicka analyza.

Fundamentalni analyza

Mnoho obchodnikdt bude v blizké budoucnosti vyvojem na trhu
s kukufici prekvapeno. Trh vsobé totiz skryvd zajimavy ristovy
potencidl. Na prvni pohled tomu pfitom mnoho nenasvédcéuje. Od
kvétna je kukufice pod tlakem nezvykle pfiznivého pribéhu setby a
skvélych péstitelskych podminek ve Spojenych statech. Letosni americka
turoda by tak méla byt rekordni. Obchodnici si kladou pouze jednu
otazku. Co budeme srekordni trodou kukufice ve Statech délat.
Klicovou tlohu sehraje poptavka. Ta by méla podle naseho néazoru
expandovat a hnat cenu vzhiaru. Vyrazny riist poptavky po kukufici by
mél pfijit ze strany vyrobcti ethanolu.

Ethanol jako komponent paliv byl jesté v roce 2003 rozsifen pouze asi ve 13 zemich svéta, jiz
v blizké budoucnosti by vSak svétova mapa uZiti ethanolu méla byt zcela jind. Program
ethanolu jako paliva by mél byt rozsifen po celé Americe, toto nékdy nazyvané ,zelené
palivo” by se mélo dale rychle roz&itit po Evropské unii, stejné& jako v Indii, Cing, Australii a
pravdépodobné také Japonsku. Hlavnimi zemédélskymi komoditami pro vyrobu ethanolu
jsou cukrova fepa a kukuftice. Cukrova fepa je vyuzivana predevsim v Brazilii, ve Spojenych
statech je vSak zcela dominantni surovinou k vyrobé ethanolu kukufice.

Od roku 1980 Svédsko vyrazné snizilo svou spotiebu ropy, a to diky podpote produkce
ethanolu. Indie spousti nékolik pilotnich projektd zaméfenych na podporu vyuzivani
ethanolu. Ethanol se dostava do popredi i ve Spojenych statech, tedy v zemi tradi¢né zavislé
na ropé.

V ekonomice ziskdva tifi dtlezité role. V soucasnosti nabizi energetickou alternativu
k dovoziim paliv ve vysi az dvou miliard dolarti, dale pak nové piilezitosti pro péstitelé a
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v neposledni fadé je ethanol Setrn&jsi k zivotnimu prostfedi. JelikoZ ethanol obsahuje vyssi
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procento kysliku (oxygen) oproti benzinu, dochédzi kjeho komplexnéjsimu spalovani.
Mnozstvi emisi se tak redukuje. Ethanol byva propagovdn také pro svou kladnou

YNz

energetickou bilanci, coZ znamena, Ze energie ziskdna z tuny ethanolu je vyssi neZ energie

nutna k ziskdni této tuny. Pro tyto vlastnosti je podporovan z nejvyssich mist a rozsifeni jeho
uziti ma zelenou.

Jiz nyni dosahuji ethanolem fedénd paliva 18 procent spotieby veskerych automobilovych
paliv ve Statech. A tento pomér by se mél déle zvysovat. Americky Kongres nyni projednava
legislativu upravujici nové standardy obnovitelnych paliv. Jeji schvéleni povede k vyuZiti
vice neZz dvou miliard buslt kukufice k vyrobé ethanolu. Jednalo by se tak o 1,3 miliardové
zvyseni oproti soucasné trovné, kdy z celkové trody kukufice jde na vyrobu ethanolu zatim
pouze asi 11 procent. Podle odbornik{i ma vsak trh s ethanolem potencidl silného rastu i pii
pfipadném neschvéleni novych standardid. Neschvéleni je vSak mélo pravdépodobné, jelikoz
bio paliva maji velkou vladni podporu, a to z dGvodu napjaté svétové situace na trzich
s energiemi.

Ocekévani vyrazného vzestupu produkce a uZiti ethanolu potvrzuje také fakt, ze americka
burza New York Board of Trade zavedla obchodovani s futures kontrakty na tuto komoditu.
Ktomuto kroku se rozhodla po dtikladné analyze trhu a vyhovéla tak zajmu ze strany
obchodniki.

Situace ve Spojenych statech

Posledni mési¢ni report amerického ministerstva zemeédélstvi o odhadech nabidky a
poptavky zemédélskych komodit, tzv. WASDE report, nedopadl z pohledu Spojenych statt
pro trh s kukufici na prvni pohled nejlépe. Ministerstvo zvysilo diky ocekdvanym silnym
vynostim odhad domaci drody a také predpoklad velikosti kone¢nych zasob na konci
aktualniho marketingového obdobi. Na druhou stranu vsak také doslo ke vzestupu u ¢isel o

odhadech spotteby.

Podle naseho nadzoru vSak ministerstvo zatim tdaje o pfedpokldadané spotfebé spise
podhodnocuje a nebere v tivahu fadu faktordi. Mezi né patfi jiz vySe zminény predpoklad
boomu poptavky ze strany vyrobcti ethanolu, ale také ze strany americkych farmait. Vysoké
ceny hovéziho i vepfového dobytka totiz podporuji farmare ve zvysovani jejich stad.
Poptavka po kukufici, jakozto hlavni sloZzce krmiva dobytka, se tak zvysuje. Kone¢né by
americkd kukufice méla ziskat podporu ze svétového vyvoje na trhu, pfedevsim pak ze
situace v Ciné.

Situace ve svété

Z globélniho hlediska se trh s kukufici musi vypofadat se znatelnym poklesem svétovych
zésob. Dramaticky se vyviji piedevsim situace v Cin&. V této nejlidnatéjsi zemi svéta velikost
arody neni schopna pokryt poptavku. Rozdil miize byt dorovnavan ze dvou zdroja - ze
zésob pifpadné importem. Zasoby kukutice v Ciné vyrazné klesaji. Jesté v marketingovém
roce 2002/03 dosahovaly 64,97 milioni tun. O rok pozdéji to jiz bylo 44,30 miliont tun.
Pokud Cina okamzité dramaticky nezvysi dovoz kukufice, jeji zasoby na konci aktudlni
sezény 2004/05 poklesnou k 28 miliontim tun. V dal$im roce by pak mohla skoncit i ,na
suchu”. Cifiané tak maji jedinou moznost, a sice podstatné zvysit nakupy ze zahranidi,
predevsim ze Spojenych statd, piipadné ze zemi Jizni Ameriky.
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Technicka analyza

Z fundamentélniho hlediska ma kukufice pfedpoklad k rGstu. Zajimavy k nakupu je vsak
trh také z pohledu technické analyzy. Jakmile se do trhu opfou komoditni fondy, jejich
nakupy pfispéji ke vzestupu ceny vzhtru. Pravé fondy pii svém obchodovani davaji
technické analyze velky vliv.

Z dlouhodobého pohledu na tydenni graf se kukufice dostala na vyznamnou supportni
aroven. Linie podpory udavéa dlouhodoby trend a je spojnici minimalnich cen pfedchozich
let. Tato dlouhodoba linie podpory naznacuje, Ze kukufice si jiz pro letosni rok sahla na své
dno. Support by tak mél pfispét k odrazeni kurzu zpét vzhiru.
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Velmi zajimavé vypadd kukufice také z pohledu denniho grafu prosincového futures
kontraktu. Na trhu dochazi ristem nad maximum posledni korekce k potvrzeni dvojitého
dna. Kurz pak vytvofil vlajku na vzestup a z ni vyrazi smérem vzhtiru. V ndkupni oblasti se
nachézi také indikator MACD.
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Kobratu trhu skukufici smérem vzhtru by mélo pfispét také chovani velkych
nekomer¢nich obchodniki, tedy pfedevsim komoditnich fondi a velkych spekulant(i. Pocet
jejich otevienych pozic na pokles dosahl na zacatku srpna svého letosniho maxima a nyni se
pozvolna otaci dolii. Velci hraci na trhu tak jiz nepokracuji v prodejich, ale naopak jsou na
zac¢atku uzaviradni svych kratkych pozic. Jakmile se technicka situace na trhu jesté vice
vyjasni a fondy mimo uzavirani svych kratkych pozic za¢nou také otevirat nové pozice na
vzestup. Tyto akce kurz kukufice vyrazné podpofi.
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Jak vstoupit do trhu?

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

Specifikace kontraktu

Nazev Kukufice
Nazev angl. Corn
Typ Futures kontrakt
Burza Chicago Board of Trade, USA
Objem kontraktu 5000 busli
Kotace kurzu U.S. Centy za jeden busl
Hodnota bodu (pohyb o 1,00) 50 USD
Obchodni hodiny 16:30 —20:15 SEC
(+ elektronické obchodovani - ECBOT)
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Upozornéni

TATO ZPRAVA JE POUZE INFORMATIVNI A NENI MYSLENA JAKO NAVRH NEBO
NABIDKA KE KOUPI CI PRODEJI JAKEKOLIV KOMODITY, FUTURES
KONTRAKTU NEBO OPCE. ACKOLIV FAKTA A INFORMACE ZDE OBSAZENE
JSOU ZISKANY ZE ZDROJU, KTERE COLOSSEUM, A.S. (,,FIRMA“) POVAZUJE ZA
VEROHODNE, NEZARUCUJEME JEJICH PRESNOST A JAKAKOLIV INFORMACE
MUZE BYT NEUPLNA NEBO ZKRACENA. FIRMA NEODPOVIDA ZA
TYPOGRAFICKE CHYBY V TETO ZPRAVE. VESKERE NAZORY A ODHADY
V TETO ZPRAVE VYJADRUJI NAZOR FIRMY KDATU TETO ZPRAVY A
VYHRAZUJE SI PRAVO NA JEJICH ZMENU BEZ PREDCHOZIHO UPOZORNENT.

FIRMA, JEJi POBOCKY, PREDSTAVITELE A/NEBO ZAMESTNANCI MOHOU, ALE
NEMUSI KDYKOLIV DRZET KRATKE A/NEBO DLOUHE POZICE V JAKEKOLIV
KOMODITE, FUTURES KONTRAKTU, OPCI NEBO JINEM INVESTICNIM
INSTRUMENTU ZMINOVANEM V TETO ZPRAVE. PRIKAZY UVEDENE V TOMTO
DOKUMENTU MOHOU BYT POUZE ILUSTRATIVNI A FIRMA JE MUZE, ALE
NEMUSI PROVADET NA TRHU. VESKERE NAZORY V TETO ZPRAVE JSOU
NAZORY ANALYTICKEHO ODDELEN{ FIRMY. 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 NEBO TERMINOVEHO KONTRAKTU.
INVESTICNI STRATEGIE POPISOVANE V TETO ZPRAVE JSOU RISKANTN{[ 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 I PRESAHNOUT HODNOTU INVESTICE, MELI BYSTE SE TAKOVYCH
OBCHODU ZDRZET.

© 2004 Colosseum, a.s. VSechna prava vyhrazena.
Jakékoliv neautorizované pouziti, duplikace nebo Sifeni tohoto materialu je zakézano.

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

@LOSSEUM 7
Kukutice long — 08/2004




