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Souhrn

Uhli bylo energii 19. stoleti, ropa energii 20. stoleti. Zdrojem energie v 21. stoleti bude uran.
Spolecnosti, které se zabyvaji vyhledavanim, tézbou a obchodovanim suranem, patri
k nejzajimavéjsim investicim soucasnosti.

Zakladni informace:

Obr.

Uran je nékoliktisickrat (¢innéjsi nez fosilni paliva. Energie v jedné uranové peleté (velké
jako clanek vaseho prstu) se vyrovna 481 kubikim zemniho plynu, 806 kg uhli nebo 564
litrdm ropy.

Poptavka po uranu vyznamné prekonava nabidku. Rocni produkce ze vsech uranovych doll
na svété pokryva spotrebu pouze z 62%.

Poptavka dale vysoce stoupa, protoZe nejvétsi svétové ekonomiky rozsiruji své kapacity v
jaderné energetice. Nékteré odhady predpokladaji do roku 2015 rist poptavky na 264
miliond liber ze soucasnych 171 miliond liber.

Cena uranu v poslednich letech stoupla na nékolikanasobek. Uranové doly nyni budou
profitovat z vysoké a rostouci ceny i poptavky po této strategické suroviné. Prostrednictvim
CFDs kontrakt(i nakoupime portfolio spolecnosti, které se budou na tomto uranovém boomu
podilet.

1 Cena uranu, USD/libra, Zdroj: Bloomberg
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Analyza

Silné svétové ekonomiky si teprve nyni uvédomuji vyznam uranu. Podle nékterych nazor( je uran
jedinym znamym zdrojem energie, ktery dokaZe pokryt stale rostouci energetickou narocnost
svétové ekonomiky. Vysoka cena ropy, zemniho plynu a dalSich fosilnich paliv vede svétové vlady
k prehodnoceni vyznamu uranu ve své energetické politice. Velky vyznam hraje také dlleZitost
energetické bezpecnosti a sobéstacnosti - Spojené staty, Cina, Evropa a dalsi regiony necht&ji byt
zavislé na ropé z nestabilnich nebo nespolehlivych region(i jako je Venezuela, Nigérie, iran, ale i
Rusko. Zatimco ropu lze skladovat v rezervach na pouhé desitky dni, uranem lze predzasobit na
mnohem del$i dobu a sniZit tak bezpecnostni riziko. Kviili obavam z dochéazejici ropy (Peak Qil) je
uran jedinou alternativou, ktera dokaze =zajistit prisun energie ve velkém rozsahu. Zadna
z alternativ - vodni energie, vétrna energie nebo bioenergie - neni schopna poskytnout dostatecny
prisun energie. Proto se staty s vysokou spotrebou energie rozhodly stavét nové jaderné elektrarny.

Fakta o uranu a jaderné energetice:

e 1 tuna uranu dokaze vyrobit 40 gigawatt hodin. To je srovnatelné se spalenim 16 tisic tun
uhli nebo 80 tisic bareld ropy. Vyroba jaderné energie je mnohem 3etrnéjsi k atmosfére a
nezpulsobuje globalni oteplovani. Produkce ,,sklenikovych* plynd z atomové energetiky je
47krat nizsi nez z elektraren na zemni plyn a 97krat nizsi nez v pripadé uhelnych elektraren.
Tento argument mlze byt velmi silny obzvlasté v soucasnosti, kdy se globalnim oteplovani
zacinaji svétové vlady vice zajimat.

e Poptavka vyrazné prevysuje nabidku, rozdil je kryty ze zasob, které ale velmi rychle
klesaji. Typicky reaktor s vykonem 1 GWh spotrebuje zhruba 200 tun uranu rocné. V roce
2005 svét spotreboval 77 tisic tun uranu. Aktualni svétova tézba je 46 tisic tun. Rozdil byl
pokryt zejména z likvidovanych jadernych zbrani z Ruska. V soucasnosti se ale bliZi konec
tohoto zdroje, protoze jaderné zbrané urcené k likvidaci pomalu dochazi. Zasoby tak budou
rychle klesat.

e Jaderna energetika je na rozdil od vodni ¢i vétrné energie nebo od bio energie,
skutec¢nym reSenim stale rostouci spotreby elektriny. Vodni nebo vétrna energie dokaze
zajistit pouze nepatrnou Cast spotreby elektrické energie a je vazana na vhodné prirodni
podminky, kterymi vétSina zemi nedisponuje. Rozsahlejsi vyuziti bio energie narazi na
globalni nedostatek zemédélské plidy a na velkou energetickou narocnost vyroby energie
timto zplsobem. Naopak jaderna energie nabizi neomezeny potencial ristu. Francie vyrabi
78 procent své elektrické energie v jadernych elektrarnach. Ve Spojenych statech pochazi
20% elektricke energie z jadra a se 103 elektrarnami a se 780 tisici MWh jsou USA svétovou
jadernou velmoci. Cina planuje do roku 2020 vyrobu elektriny z jadra zpétinasobit, avsak i
presto bude pokryvat z tohoto zdroje svou energetickou spotfebu z pouhych 4 procent.
Prostor pro rist je stale velky.

» Svét stavi nebo planuje vystavbu velkého mnoZstvi novych elektraren a reaktorda.
V poloviné roku 2006 bylo na svété v provozu 442 jadernych elektraren. 28 dalsich je ve
vystavbé, 38 dalsich je schvaleno a 115 navrzeno.

o Cina planuje postavit kazdy rok 2 reaktory o kapacité 1000 megawatt. Podle odhadli
World Nuclear Association se tak ¢inska spotreba uranu zvysi ze 3 milionG liber na 10
miliond v roce 2010 a 18 miliond v roce 2020 a podle mnohych jsou tyto odhady
stale velmi konzervativni. Pokud by se problém globalniho oteplovani zacal
intenzivnéji resit a svét se vyznamnéji postavil proti ¢inskému znecistovani planety,
bude se muset vystavba jadernych reaktort proti odhadim znasobit.

o Indie ma v mnoha oblastech elektfinu pouze na polovinu dne! Indie zoufale
potrebuje energii a vzhledem k tomu, ze nema zadna fosilni paliva, zvolila si jadro.
Do roku 2020 chce spustit dalsSich 33 jadernych elektraren, poptavka se zvysi z 1 mil.
liber na 2 miliény v roce 2010 a vice nez 4 miliony v roce 2020.

0 Rusko také planuje zvysit vyrobu elektriny z jadra. Do roku 2030 se ma podil
jaderné energie zvysit z 15% na 25%. To predstavuje pridat kazdorocné vykon 40
gigawatt a postavit minimalné 40 jadernych reaktort do roku 2030. Podle predsedy
ruského Ufadu pro atomovou energii se ma postavit do roku 2030 42 aZ 58 novych
reaktordy.



0 Spojené staty kryji v soucasnosti zhruba 20% své spotreby elektrické energie
z jadra. Provozuji 104 komercnich jadernych elektraren s produkci 97 gigawatt
hodin. Prezident Bush v roce 2006 schvalil novy program, ktery bude znamenat
obnoveni expanze jaderné energetiky po nékolika desetiletich.. Energy Information
Agency odhaduje, Ze spotfeba elektriny vzroste v pristich 20 letech o 50%.

o Francie je svétovou atomovou velmoci a drzi svétovy primat - plnych 78% procent
elektrické energie pochazi z jadra.

o Jizni Korea produkuje 40% své elektriny z atomu a planuje zvysit tento pomér na
60% do roku 2035. V soucasnosti buduje 4 nové reaktory a planuje dalsi 4 do roku
2017.

o Kanada planuje vydat 18 miliard dolard na zvyseni kapacity a modernizaci svych
jadernych elektraren.

Obr. 2 Svétové velmoci v uranu, % svétovych zasob, Zdroj: Weiss Research
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Jak profitovat na rostouci cene uranu a zvysujici se tezbe?

Vyse uvedené argumenty hovori pro rostouci cenu uranu a zvysujici se objem tézby. Poptavka po
uranu jiz nyni pfevysuje nabidku, zasoby se snizuji. Nové vyznamné staty jako je Cina, Indie, Rusko
nebo Brazilie budou je$té mnoho let silné ekonomicky rist a to bude spojeno s vyraznym ruistem
spotreby elektrické energie. Prakticky vSechny svétové velmoci daly zelenou atomové energii - de-
facto garantuji stalé zvysovani spotfeby uranu. Se zhorSovanim problému globalniho oteplovani je
malo pravdépodobné, ze by se tento nastoupeny kurz v budoucnu vyrazné ménil. Naopak
dochazejici a stale drazsi zdroje ropy a zemniho plynu ¢ini atomovou energii jesté vyhodnéjsi.

Dvéma mozZnostmi, jak investovat do uranového boomu, je koupit prfimo uran a nebo firmy,
které uran tézi.

Nakoupit primo uran je mozné prostrednictvim Nufcor Uranium, fondu zalozeném vyznamnym
obchodnikem s uranem, spolecnosti Nufcor.

Druhou moznosti je koupit spolecnost vlastnici uranové doly. Jelikoz firem je cela rada, pro vybér
té nejvhodnéjsi investice byla pouzita tato kriteria:

1) Firmy, které zprovozni doly béhem pristich nékolika let.

2) Firmy, které nakoupily provozy, které byla vyuzivany v poslednim uranovém boomu v 70.
letech (firmy jiz investovaly miliény dolart do prizkumu a budovani infrastruktury).

3) Firmy, které by mohly byt pravdépodobné cilem prevzeti. Akcie takovych firem mohou
vzrlst po oznameni prevzeti pres noc o desitky procent.

4) Firmy, které maji velké ovérené zasoby nebo zasoby, které by mohly byt brzy ovérené

5) Firmy v zemich s nizkym politickym rizikem (pripad znarodnovani ropnych firem ve
Venezuele je dostate¢nym upozornénim na to, co predstavuje politické riziko)

6) Firmy se zkusenym managementem. Zkuseny tym dokaZe realizovat nové projekty rychle,
Usporné a efektivné, vyhledavat nové prilezitosti a neplatit za né presprilis a dokaze
rozpoznat mezi dobrym a Spatnym dluhem.

Firmy, které povazujeme za nejperspektivnéjsi jsou:

1) SXR Uranium One (SXR) - kanadska firma, ktera ma doly v Kanadé, Jizni Africe a Australii.
V dole Dominion v JiZni Africe ma dle Weiss Research provérené zasoby uranu 47,5 mil. liber
a kromé toho i 910 tisic unci zlata, v dole Honeymoon v Australii 9,3 miliénu liber uranu,
v dole Goulds Dam v Australii ma 4,4 mil. liber uranu a v dole Billeroo v Australii ma 7,9
milionu liber uranu. Pokud zvazime naklady na téZbu ve vysi 15 dolar( na libru uranu a cca
200 USD na unci zlata, maji jen provérené zasoby uranu pri aktualnich cenach 75 USD/lb
hodnotu 4,1 mld. USD a zasoby zlata pfi cené 650 USD/oz. hodnotu 409 mil. USD. Celkem je
tedy hodnota zasob cca 4,5 mld. USD, tj. pri 112 mil. akciich 40,18 USD na 1 akcii. Aktualné
se 1 akcie obchoduje za 15 CAD, tj. cca 12,75 USD. Mlizete tedy akcii koupit za 32% hodnoty
jejich zasob.



Obr. 3 Kurz akcie SXR Uranium
TSE:SXE (Sx=r Uranium One (CALY
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2) Denison Mining Corp (DML) - firma, ktera vznikla v roce 2006 sloucenim firem Denison Mines
a International Uranium Corporation. Firma vlastni doly ve stabilnich oblastech - USA,
Kanada a prozkoumava také moznosti v Mongolsku. Provozuje jediny v soucasnosti otevieny
dil na uran v USA a ma také zarizeni pro recyklaci a ziskavani uranu z radioaktivniho

odpadu.

Obr. 4 Kurz akcie Denison Mining
TSE:DML (Drenisan Mining Corp (CADT
Open: 11.85 High: 12.0 Low: 11.75 Cur 11.84 (+00,04400,39%)
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3) Strathmore Minerals (STM) - kanadska tézebni firma, kterou ridi geologové, kteri
v poslednich letech skupovali tézebni lokality, které jiné firmy opoustély. Nyni je velmi
realné, Ze se v dolech kontrolovanych touto firmou nachazi zhruba 200 milion( liber uranu,
tj. jména za nékolik miliard USD. Aktualni trzni hodnota firmy je pouze 273 mil. CAD, proto
se jedna o stale velmi vyhodnou investici.

Obr. 5 Kurz akcie Strathmore Minerals
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Obr. 6 Kurz Nufcor Uranium (GBp)
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Nejvétsi verejné obchodovatelna uranovou tézarskou firmu svéta - Cameco - nebudeme nakupovat.
Jeji investice do prizkumu nebyly takové, aby pfinesla vyrazné pozitivni prekvapeni, které skytaji
vyse uvedené firmy. Je také obtiznéji predstavitelna jako potencialni predmét prevzeti.



Navrh portfolia

Z vySe uvedenych titul( je sestaveno portfolio orientované na rdstovy potencial v sektoru tézby
uranu. 40% tvori fond Nufcor Uranium, tj. investice pfimo do uranu. 60% tvori 3 firmy se shodnym
podilem 20%. Konkrétni informace o nacasovani vstupu do trhu a o nakupovaném mnoZstvi
zkonzultujte se svym osobnim maklérem.

Podil Nazev Popis

40% Nufcor Uranium Fond investujici do uranu

20% SXR Uranium One TéZebni firma - uran, zlato

20% Denison Mining Corp TéZebni firma - uran, vanadium
20% Strathmore Minerals TéZebni firma - uran




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
PREDCHOZ{HO 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 INVESTICNiIM 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
KOMPLETN{ PREHLED VSECH OBCHODU, KTERE PROBIHAJI V RAMCI SLUZBY ASISTENT. VYUZIJETE-LI
PORADENSTVi SPOLECNOSTI, CINITE TAK VYHRADNE NA ZAKLADE VLASTNIHO ROZHODNUTI. 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 SOUVISEJICIi 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.  VTETO ZPRAVE JE UVEDENA OSOBA, KTERA PRO SPOLECNOST TUTO ZPRAVU
VYTVORILA NEBO PRIPRAVILA. SPRAVNIM URADEM, KTERY NAD SPOLECNOSTi VYKONAVA DOZOR, JE
CESKA NARODNi 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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