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Shrnuti

Platina v minulém roce zazafila a jeji cena se zvysila z 1000 na 1500 dolar(l za unci, coz pokofilo i
nejsmelejsi oCekavani. Trh predpokladal, ze krize automobilového primyslu, ktery spotfebovava vice
nez tfetinu nabidky, bude dlouhodobéjSi. Prodeje aut se vSak diky vladnim zasahim opétovné
zvy8ily. V soucasnosti se objevuji Uvahy o brzkém skon&eni globdlni recese a sniZeni miry
nezaméstnanosti. Zajem o nakup novych aut by diky tomu mohl jes§té mirné stoupnout. Pro platinu je
velmi pozitivni i obrovsky zajem ze strany vyrobcl $perk(i. Zejména Cifianky se doslova zblaznily do
klenotll vyrabénych z tohoto kovu. Produkce je momentalné dostatecna, ale prebytek nabidky kovu
na trhu je kvili téZzebnim problémUm Jizni Afriky velmi nizky. Po provedeni fundamentalni a
technické analyzy jsme dospéli k nazoru, ze vyhled pro platinu je v souasnosti velmi pfiznivy. V
¢asovém horizontu 3 az 6 mésicu otekavame zhodnoceni ze soucasné urovné 1639 USD na 1760
USD/oz.. Postupny rast ceny platiny pfedpokladame i v dlouhodobém ¢asovém horizontu.

Graf ¢. 1: Dlouhodoby vyvoj ceny platiny v USD/oz, zdroj: CSI
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Hlavni davody pro rust ceny platiny

1. Automobilovy trh se stabilizoval

Nakupy aut ve vyspélych zemich se ve druhé poloviné minulého roku zacaly opét zvySovat.
Nejvétsi zasluhu na tom ma Srotovné, které bylo zavedeno ve vSech vyznamnych zemich.
Zajimavé vsak je, ze ani po skond&eni této statni dotace jsme nebyli svédky vyraznéjsiho propadu
prodejld. Kupfikladu ve Spojenych statech se v prosinci prodalo vice nez 1 030 000 osobnich
vozidel. PFi vylouceni mésict ovlivnénych viladni podporou (Cervenec a srpen) se jedna o
nejvy$Si hodnotu od srpna 2008. Potésujici je i informace, Ze pocet neprodanych automobill v
dealerskych sitich vyrazné poklesl. Udaje spoleénosti Ward’s Auto odhaluji, Ze zasoby aut v USA
postacuji na 60 dni poptavky, coz je 15 dni pod 10letym primérem. Na konci roku 2008 stacily
zasoby na pfiblizné 100 dnd poptavky. Vzhledem k pfiznivému hospodaiskému vyhledu se da
ocCekavat postupny navrat k dlouhodobému trendu.

Graf ¢. 2: Mésicni prodeje osobnich aut v kusech (Zdroj: Bloomberg)
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Dulezita je i zastaralost vozového parku. Podle odhadu Scotiabank je medianovy vék aut v USA
pfiblizné 9,4 roku, cozZ je rekordné vysoka hodnota. JelikoZ se v poslednich mésicich zvySily
vykupni ceny v autobazarech a nova auta jsou relativné levna, prfedpoklada se, Ze mnoho
domacnosti bude uvazovat o vyméné starého vozidla za nové.
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2. Rozvijejici se trhy jedou na piny plyn

V roce 2009 byl pokofen dal$i historicky milnik. V Cin&, nejlidnat&j$i zemi svéta, bylo prodano
13,4 miliénu aut (meziro¢ni narlGst o 46 %). Jelikoz v USA si svou cestu mezi zakazniky naslo
10,4 miliénu vozidel (meziro&ni pokles o 21 %), stala se Cina nejvétsim automobilovym trhem na
svété. Od predstaveni revoluéniho modelu T od Fordu v roce 1908 drzely tento titul pravé
Spojené staty. Zapomenout nesmime ani na jiné rozvijejici se trhy. Indie zaznamenala zvy3eni
prodeju aut o 19 procent, v Brazilii nastal narlst o 13 procent. Divodem stoupajici poptavky po
socelovych ofich® je zejména silny ekonomicky rlst a jenom omezeny dopad globalni krize. V
pripadé Ciny se velkou podporou stalo i snizeni dani na nakup malych vozidel z 10 na 5 procent
a zavedeni Srotovného.

3. Obrovsky potencial Asie

Rozvijejici se zemé& Asie, jako jsou Cina, Indie nebo Indonésie, skryvaji obrovsky spotfebni
potencial. Poptavka domacnosti je za vyspélym svétem vyrazné pozadu, ale jiz se zacina
vzmahat. Mnoho ndm napovi statistika poétu aut. Kupfikladu v Cing, kde Zije vic nez 1,3 miliardy
lidi, jezdilo na konci roku 2007 kolem 42,5 milion aut. Na 100 lidi tu tedy pfipadaji 3 auta. Jesté
harF si v této statistice vede Indie, kde na 100 obyvatel pfipadaji 2 auta. Naopak v USA kde Zije
300 milion( lidi, jezdilo na konci roku 2007 kolem 251 miliond aut. Z toho plyne, Ze na 100 lidi tu
pfipada pfiblizné 84 aut. Trend je v souCasnosti jasné nastolen. Asie bude pomalu dohanét
vyspély svét, coz se projevi zejména v rastu poptavky po malych vozidlech.

Tab. ¢é. 1: Mnozstvi pouzivanych aut ve vybranych zemich v roce 2007, zdroj: JAMA, Colosseum

Nakladni vozi- Pocet aut na

Osobni vozidla dla Celkem 100 obyvatel
Némecko 41 183 594 2 657 086 43 840 680 53
Italie 35 680 098 4 687 968 40 368 066 69
Francie 30 700 000 6 333 000 37 033 000 57
Velka Britanie 31285912 4 275 207 35561 119 58
Spanélsko 21760 174 5414 322 27 174 496 67
Nizozemsko 7 597 000 1095 000 8 692 000 52
Belgie 5 006 294 770 806 5777 100 55
Rakousko 4 245 583 381944 4 627 527 56
Svédsko 4 258 463 517 400 4775 863 53
Polsko 14 589 000 2 609 000 17 198 000 45
Svycarsko 3 955 787 372 153 4 327 940 57
Turecko 6472 156 3181 390 9 653 546 13
Rusko 28 300 000 5 805 000 34 105 000 24
USA 137 523 377 113 686 769 251210 146 84
Kanada 19 199 000 872 000 20 071 000 60
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Mexiko 16 164 550 8 222 317 24 386 867 22
| Argentina 6 003 730 2197 059 8 200 789 20
Brazilie 20 722 000 5085 100 25 807 100 13
Japonsko 57 623 753 18 091 068 75714 821 60
Cina 31960 000 10 540 000 42 500 000 3
Jizni Korea 12 099 793 4 328 452 16 428 245 34
Indie 12 700 000 5455 000 18 155 000 2
Thajsko 4 200 400 5419 008 9619 408 15
Indonésie 4 355 000 3 345 000 7 700 000 3
Australie 11 462 000 2757 289 14 219 289 67
Jizni Afrika 5100 000 2 360 000 7460 000 15
Jiné 118 681 948 35 355 151 154 037 099
Cely svét 692 829 612 255 814 489 948 644 101 14

4. Vyhled produkce aut je priznivy

Automobilky reaguji na zvySeni poptavky po svych produktech a opét jsou optimistické ohledné
budoucnosti. Predpoklada se, Zze v nasledujicich mésicich a letech budou pokraovat v
rozsSifovani vyroby. Nezavisla vyzkumni agentura CSM Worldwide v prosinci uvedla, Ze v roce
2010 by se na celém svété mélo vyrobit 61,4 milionu osobnich a 3 miliony nakladnich aut. Oproti
uplynulému roku 2009, kdy bylo vyprodukovano pfiblizné 56,5 milionu osobnich a 2,7 milionu
nakladnich vozidel, to pfedstavuje vyrazné zlepSeni. V nasledujicich letech prognézuje CSM
dalSi postupné zvySovani vyroby, pfi¢emz v roce 2015 by globalni produkce osobnich aut mohla
dosahnout az 82 miliond kusu.

Graf ¢. 3: Ro¢ni produkce aut v tisicich (Zdroj: CSM Worldwide)
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Automobilky planuji rozSifovat vyrobu predevSim v Asii, kde spatfuji nejvétSi dlouhodoby
potencial. Vystavbu novych tovaren v Ciné ohlasily na konci minulého roku napfiklad automobilky
BMW, nejvétsi vyrobce luxusnich aut na svété, &i Fiat, ktera se snazi dohnat rychle expandujici
spolecnosti Volkswagen a General Motors.

5. Ne€ekany boom ve Sperkarstvi

Podle udaji spole¢nosti Johnson Matthey, ktera je nejvétSim producentem katalyzator(i na svéte,
se spotfeba platiny na vyrobu klenotd zvysila v minulém roce o neuvéfitelnych 1,1 miliénu na
2,45 miliénu trojskych unci. To je dokonce vice nez Cista spotfeba pfi vyrobé katalyzatoru.

Graf ¢. 4:Spotreba platiny podle sektor( (Zdroj: Johnson Matthey)
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Kde se vzala tak obrovska poptavka? Odpovéd na tuto otazku je jednozna&na: v Ciné. Spotieba
platiny ve $perkafstvi zde vzrostla o 0,9 miliénu na 1,7 miliénu unci. NarUst poptavky byl dokonce
vy$8i nez v pripadé zlata, nejznaméjsiho drahého kovu. Cinské Zeny zbozfhuji platinové
nahrdelniky, naramky nebo jiné ozdoby. Podle prizkumu spolec¢nosti Millward Brown-ACSR
provedeném na vzorku 1000 bohatych domacnosti povazuje platinu za svUj nejoblibenéjsi drahy
kov vice nez polovina dotazanych Cifianek.

6. Priprava novych ETF

Zajimava vykonnost platiny a paladia a silné fundamenty zplsobily zvySeni investi¢ni poptavky.
Spravcovské spolecnosti proto neleni a pfipravuji vydani novych ETF zamérenych na investici do
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téchto dvou kovu. Aktivni je zejména spoleénost ETF Securities, ktera své nové produkty jiz
uvedla na burzu v New Yorku. Oba fondy (pro platinu i paladium) jsou kryty fyzickym kovem.
Investorim se drahé kovy libi i kvuli rostouci hrozbé inflace. V obéhu je velké mnozstvi levnych
penéz, coz muze pfi vyraznéjSim ekonomickém zotaveni odstartovat nekontrolovany rist cen.

7. Strana nabidky ma problémy

Jizni Afrika, ktera je dominantnim producentem platiny na svété, ma tézkosti s Castymi stavkami
hornikl, kterym se nelibi téZzké pracovni podminky a nizké platy. Problémem je i nedostate¢na
vyroba elektrické energie, protoze investice do infrastruktury byly v minulych letech znaéné
podcenéné. Statni podnik Eskom, vyhradni dodavatel elektfiny v zemi, rychle vytvofil plan
investic do novych kapacit. JelikoZ nema na jejich financovani dostatek vlastnich zdrojd, rozhodl
v Cervenci minulého roku o zvySeni ceny elektfiny o 31 procent. Podle zastupcu tézebnich firem
to zpUsobilo rist nakladd o minimalné tfi procenta.

Graf ¢. 5: Geografické rozdéleni produkce platiny (Zdroj: Johnson Matthey)
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Technicka analyza

Stfednédoby vzestupny trend vladne na trhu s platinou jiZz od po€atku minulého roku. V sougasnosti
nic nenasvédcuje tomu, ze by mél byt v blizké dobé& ukon&en. V uplynulych dnech byla prorazena
rezistence na urovni 50% korekce pfedchoziho propadu (mezi bfeznem a fijnem 2008). DalSi
rezistence se nachazi pfiblizné na cené 1770 USD, coz pfedstavuje 61,8% korekci.
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Mozna rizika
1. Nezaméstnanost ve vyspélych statech je stale velmi vysoka. Domacnosti taktéz snizuji svoje

zadluzovani a vice Setfi. Tyto faktory mohou zpusobit druhou vinu poklest poptavky po
automobilech.

2. Cina jiz zagina aplikovat restriktivngjsi ménovou politiku, protoZe se obavéa vzniku bubliny na
trhu nemovitosti. Taktéz zvySila dan na prodej malych vozidel z 5 na 7,5 procenta. Zpomaleni
rustu prodejl aut je diky tomu velmi pravdépodobné.
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Zaver

Faktory, které by v Easovém horizontu 3 az 6 mésici mohly zpUsobit rist ceny platiny:

1.

Globalni automobilovy trh se jiz zotavil z nejhorSiho. Pfedpoklada se obnoveni rastu prodeju
vozidel. Podporou by mély byt i nakupy za u¢elem modernizace vozového parku.

Nadprimeérné zvySovani mnozstvi koupenych aut v rozvijejicich se statech by mélo i nadale
pokraCovat. Divodem je pomérné nizky pomér aut k pocCtu obyvatel a rychlé zvySovani
disponibilniho pfijmu tamnich domacnosti.

Producenti aut jiz uvazuji o navySovani vyroby a vystavbé novych zavodu. V dusledku
ZlepSeni progndz se da predpokladat dalSi pfedzasobovani kovy.

Sperkarsky primys| se stava tahounem spotfeby platiny. Zejména Cifiané zbozfuji tuto
surovinu. Diky bohatnuti domacnosti se da pfedpokladat dalSi rist poptavky po platinovych
Spercich.

Investiéni poptavka po platiné a jinych drahych kovech je v poslednich mésicich vysoka.
Duvodem je snaha investorl pfesunout ¢ast svych prostfedk( do aktiv, které by je mély
ochranit proti zvy$ené inflaci v budoucnu. Jeji pravdépodobnost je vysoka zejména kvdli
nadmérnému mnozstvi penéz v obéhu.

Strana nabidky stale ¢eli problémdm v Jizni Africe. Pravidelné stavky hornik(l a nedostatec¢na
kapacita produkce elektfiny neumoznuji vyraznéjsi rozSifovani tézby.

Specifikace kontraktu

Futures na platinu (Platinum), (NYMEX, New York)

Mésic dodani duben 2010 (pfipadné dal$i mésice pfi dlouhodobé investici)

Objem kontraktu 50 unci

Kurz v USD za unci

Hodnota bodu: 1 bod = 50 USD (pohyb kurzu o 1 bod znamena zisk/ztratu 50 USD)

Margin 9180 USD/kontrakt

Pro konkrétni pokyny ke vstupu a vystupu z trhu a nastaveni rizik kontaktujte pracovnika spole¢nosti
Colosseum, a.s.
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UPOZORNENI

TATO ZPRAVA JE POUZE INFORMATIVNI A NENi MYSLENA JAKO NAVRH NEBO NABIDKA KE KOUPI ClI
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 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 INVESTICNIM 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 OBDOBIi, PROTO
MOHOU CINIT RUZNE ZAVERY OHLEDNE VYVOJE STEJNE KOMODITY, TERMINOVEHO KONTRAKTU
NEBO JINEHO INVESTICNIHO 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 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
KOMPLETNi PREHLED VSECH OBCHODU, KTERE PROBIHAJI V RAMCI SLUZBY ASISTENT.
VYUZIJETELI INVESTICNICH DOPORUCENiI SPOLECNOSTI, CINITE TAK VYHRADNE NA ZAKLADE
VLASTNIHO ROZHODNUTI. INVESTICNi DOPORUCENI POSKYTNUTE SPOLECNOSTI SE V BUDOUCNU
MUZE UKAZAT JAKO NESPRAVNE, INVESTICE UCINENE NA JEHO ZAKLADE MOHOU BYT ZTRATOVE.
SPOLECNOST MUZE V ZAVISLOSTI NA DALSIM VYVOJI KDYKOLIV SVE DOPORUCENI V BUDOUCNU
ODVOLAT NEBO ZMENIT, A TO | NA OPACNE. SPOLECNOST VAM POSKYTUJE POUZE INVESTICNI
DOPORUCENI, SAMOTNA INVESTICNi ROZHODNUTI{ JSOU VZDY NA VAS A NESETE ZA NE PLNOU
ODPOVEDNOST. TATO ANALYZA NENI INVESTICNI SLUZBOU VE SMYSLU UST. § 4 ODST. 2 PISM. D)
ZAKONA O PODNIKANi NA KAPITALOVEM TRHU - INVESTICNi PORADENSTVI TYKAJICi SE
INVESTICNICH NASTROJU. POPLATKY SOUVISEJiCi 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. 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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