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Obchod na ruast ceny zlata
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Priblizné od zacatku kvétna pozorujeme na spotovém trhu se zlatem mirnou cenovou korekci.
Vznikla tak vyhodna prilezitost pro nakup pri aktualni cené 660 dolarti za trojskou unci
(kontrakt s dodanim v srpnu). V ¢asovém horizontu 3-6 mésici by se zlato podle nas mélo
dostat na hodnotu 700 USD/oz. V tomto pripadé bychom si pfipsali zisk 4000 USD pri nakupu
jednoho kontraktu. Takovyto optimisticky postoj jsme zaujali po peclivé analyze
fundamentalnich dat (predevsim makroekonomicka situace). Pro spravné nacasovani vstupu na trh
jsme pouzili technickou analyzu.
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1. Oslabujici dolar: Americky dolar se oproti ostatnim svétovym ménam kazdym rokem vic
a vic potapi. Nas predpoklad je, Ze i v nasledujicich mésicich se mizeme dockat depreciace
»Zelené bankovky“. Podle historické statistiky je oslabovani USD doprovazeno posilovanim
tohoto drahého kovu.

Pro¢ ma USD silnou tendenci k oslabovani? Divodem je tzv. dvoji deficit - obchodni bilance
i statniho rozpoctu Spojenych stat(l. Zavazné je saldo obchodni bilance, které kazdym
rokem exponencialné roste, co znamena nutnost ve velkém rozsahu nakupovat zahrani¢ni
mény.

Graf €. 1: saldo obchodni bilance USA v mld. USD), zdroj:http://mwhodges.home.att.net
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Rozpoctovy deficit je nebezpelny z toho divodu, Ze kdyz ho chce vlada pokryt, musi se znacné
zadluzovat. Vime, ze v EU jsou rozpoctovy deficit i verejny dluh bedlivé sledovany, coz vedlo k
stanoveni hranic v ramci Paktu stability a rdstu: 3% HDP pro deficit a 60% HDP pro dluh. Ve
Spojenych statech jsou vsak z tohoto hlediska pozadu za Evropou. V dusledku slabé politické vile
tamnich vladnich predstaviteld se v poslednich letech hodnota verejného dluhu dostala nad 60%
HDP, a to i pri relativné silném ekonomickém vyvoji.
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Graf €. 2: Statni dluh USA (v % z HDP), zdroj: wikipedia
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Oslabovani USD muze zabranit jen zvétSovani urokového diferencialu oproti jinym ménam. To se
vsak neocekava, protoze hlavni Urokové miry ve Statech jsou relativné vysoké a mira zadluzeni v
USA je prilis vysoka. Dalsi vyrazné zdrazeni (roku zkratka neni pro Federal Reserve volbou.
Naopak ve vétsiné ostatnich ekonomickych a financnich centrech nyni dochazi ke zvysSovani
Urokovych sazeb a i v pristich mésicich je pravdépodobny jejich dalsi rist.

2. Upousténi od ukotveni (peg) mén na USD a diverzifikace do jinych mén a

do zlata: Potencialni nestabilitu vefejnych financi v USA si uvédomili i v zemich, které
mély svou ménu zavislou na dolaru. Proto napriklad Kuvajt nebo Syrie v posledni dobé
opustily od ukotveni své mény na americky dolar a vybraly si radéji ménovy kos. Na cenu
dolaru by velmi negativné zapusobilo pripadné obdobné rozhodnuti Spojenych arabskych
emiratd. Propad kurzu USD ma na tyto zemé devastujici ¢inky, protoze jim uméle nafukuje
inflaci. | jiné centralni banky statl s ménovym pegem na dolar reaguji na propad kurzu.
Katar se v lednu rozhodl navysit kvlli slabému dolaru své zlaté rezervy na trinasobek
predchoziho vztahu. Cina, kterd ma vic nez 1000 miliard v ménovych rezervach, se také
rozhodla diverzifikovat své portfolio proti depreciaci amerického dolaru, a to nakupem
cennych papir( nedolarovych statd a akumulaci zlata.

3. Rast poptavky po zlaté a stagnujici nabidka: Celosvétovy ekonomicky boom
zapri¢inil, ze lidé v rozvijejicich se zemich chtéji zlato ve formé Sperkd i jako investi¢ni
nastroj. V Ciné je tento rok podle ¢inského lunarniho kalendafe rok prasete, proto
ocekavame, Ze obyvatelé nejlidnatéjsi zemé svéta si v druhé poloviné roku dopreji nakup
zlatého maodniho dopliku, coz by silné podporilo poptavku po této komodité.

Na strané nabidky ocekdvame stagnaci az mirny pokles, ktery bude vyvolan mensim
mnozstvim zlata, které centralni banky vyprodavaji ze svych rezerv.
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Graf €. 3: Prodej zlata z rezerv centralnich bank (v tunach), zdroj: GFMS Ltd.
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| kdyz neocekavame zménu v makroekonomickych faktech, i tato investice neni bezrizikova.
Pokles ceny zlata by mohl nastat napf. v pripadé nahlého ekonomického Gtlumu. V takovém
pripadé by ale centralni banky freSily situaci expanzivni ménovou politikou, tedy snizenim
Urokovych sazeb a zvysenim penéz v obéhu. Takovy krok by vsak prispél k jesté prudsimu ristu
ceny zlata.

Zavér: Z fundamentalniho hlediska je zlato jasnym kandidatem na nakup. Ted nastal Cas, kdy
technicka analyza odhalila, Ze je vyhodné vstoupit na trh (od pocatku kvétna komodita prosla
korekci nékolikaletého rostouciho trendu a nasla si rovnovaznou uroven, od které se podle
naseho nazoru odrazi nahoru). Proto doporucujeme zacit akumulovat zlato na momentalni
hodnoté 660 USD/oz. a prodavat az pri cené 700 USD.
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Futures kontrakt Gold na burze CBOT (Chicago)

Mésic dodani srpen 2007 (prip. dalsi mésice pri dlouhodobé investici)
Objem kontraktu 100 unci zlata

Kurz v US dolarech za 1 unci

1 bod = 100 USD (pohyb o 1 US dolar znamena zisk/ztratu 100 USD na
kontrakt)

Margin 3742 USD / kontrakt

Ukazkova kalkulace na 1 kontrakt:

Nakup za 660 USD, prodej za 700 USD, zisk 40 x 100 = 4000 USD na
kontrakt.

Investice na 1 kontrakt: 9000 USD (margin, stop loss, poplatek, rezerva)

Pro konkrétni pokyny ke vstupu a vystupu z trhu a nastaveni rizik kontaktujte pracovnika
spolecnosti Colosseum, a.s.
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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 Sl
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 ODDELEN{ 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
ROZNE ZAVERY OHLEDNE VYVOJE STEJNE KOMODITY, TERMINOVEHO KONTRAKTU NEBO JINEHO INVESTIENIHO
NASTROJE. SKUTECNOSTI, KTERE V BUDOUCNU NASTANOU, SE MOHOU OD INFORMACi UVEDENYCH V TETO
ZPRAVE VYZNAMNE LISIT A MOHOU TAK VYZNAMNE OVLIVNIT ANALYZU OBSAZENOU V TETO ZPRAVE, PRICEMZ
INTERVAL BUDOUCICH ZMEN NENi MOZNE PREDEM STANOVIT.

INVESTICNi STRATEGIE POPISOVANE V TETO ZPRAVE JSOU RISKANTNi A NEJSOU VHODNE PRO KAZDEHO
INVESTORA. POKUD PLNE NEPOROZUMITE PODMINKAM A RIZIKOM POPISOVANYCH OBCHODU, VEETNE 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 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 SOUVISEJICi S
OBCHODOVANIM NEGATIVNIM ZPUSOBEM OVLIVNUJi VYSLEDEK INVESTOVAN{. 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 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.VICE
INFORMACI ZiSKATE NA WWW.COLOSSEUM.CZ.
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