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Bavlna na vzestup

Na prvni pohled by se fundamentalni situace na trhu s bavilnou mohla zdat jasnéa. Posledni
uroda byla zcelosvétového hlediska vysoka a poptavku by meéla pokryt. Podle naseho
nazoru vsak existuji prdvé na strané poptdvky rezervy, jejichz odhaleni pfinese trhu
podporu. Vyznamnou roli sehraji také odekdvané zmény v ménové politice Ciny, coz u
tohoto nejvétsiho svétového spotiebitele baviny jesté zvysi hlad po baviné amerického
ptvodu. Technickd analyza jiz ostatné ménici se situaci na trhu dokresluje.

Dtivody pro nakup bavlny

1. Fundamentalni analyza - na trhu by se méla projevit silici poptdvka po baving,
v piisti sezoné se navic oc¢ekava vyrazny pokles v americké produkci, ndkupy ze
strany Ciny, jasného leadera trhu, by se pak mély stupiiovat. Vice informaci viz.

Fundamentalni analyza.

2. Technicka analyza - kratkodobé i dlouhodobé grafy bavlny ukazuji na silu trhu a
predznamendvaji pokracovani neddvno zapocatého vzestupu. Blizsi detaily viz.
Technické analyza.

Fundamentalni analyza

Co se to dé¢je na bavIiné? Poskytuje ndm snad trh néjaké skryté a tézko
¢itelné signaly? VSeobecné zndmé fundamentalni divody jsou totiZ zcela
vrozporu s poslednim cenovym vyvojem na trhu. Americkd troda
baviny v aktudlnim marketingovém roce (ten béZi u baviny od 1. srpna
do 31. ¢ervence) je jiz davno sklizena a odhaduje se na 23 milion#i zokd.
To ]e z meziro¢niho hlediska dramaticky vice oproti trodé ve vysi 18,26 miliontt zokd
v sezoné 2003/04 a 17,21 miliontm Zok sklizenym jesté o sezonu dfive. Na druhou stranu
pri rostouci americké nabidce bavlny se poptavka nevyviji stejnym smérem. Ba spiSe naopak.
Celkova americka poptavka po bavlnég, kterd v sobé zahrnuje jak doméci spotiebu, tak i
export do zahranic¢i, by méla v aktudlni sezoné dosahnout 19,30 miliont Zok®, méné oproti
20,25 miliondm Zzokd@ v marketingové sezoné 2003/04 a jen nepatrné vice oproti 19,17
miliontim ze sezony 2002/03. Pfirozenym vysledkem vztahu mezi nabidkou a poptavkou by
tak mél byt vyrazny vzestup kone¢nych zdsob na konci marketingového roku. Ty by mély
vzrust z 3,51 na 7,30 miliont zokd.

Vyse zminéna fakta by méla na prvni pohled podporovat jednozna¢né medvédy na trhu.
Skutec¢nosti vsak je, Ze od listopadu uplynulého roku do poloviny bfezna se cena baviny
méfend kvétnovym futures kontraktem na burze v New Yorku zvysila o vice nez dvacet
procent. Kdo tedy a pfedevsim pro¢ nakupuje?

Obchodni trhy jsou zajimavé jednou skute¢nosti. Jedna véc totiZ je co se vSeobecné vi a
druhou véci jsou oc¢ekavéni. Veskeré znamé informace totiz byvaji jiz v cenach zahrnuty.
Cenové pohyby jsou pak néasledné zptisobovany o¢ekavanim, strachem ¢i nejistotou ohledné
budoucna. A to se pravé déje na baviné. Fundamenty je tak téeba ¢ist tak trochu mezi fadky.

Predné je tfeba fici, Ze americké ministerstvo zemédélstvi sva negativni ¢isla o baving,
predevsim pak u velikosti spotteby zfejmeé prestielila a skute¢nd ¢isla budou nakonec trochu
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jina. To se ostatné jiz zac¢ina potvrzovat. V poslednich dvou mési¢nich WASDE reportech
(WASDE report piindsi odhady americké a svétové nabidky a poptavky zemeédeélskych
komodit) jiz americké ministerstvo zemédélstvi upravilo velikost poptdvky po baviné
smérem vzhiiru. Podle naseho nazoru bude nucena tento krok jesté v dalsich reportech
zopakovat. Trh s bavlnou je totiz skute¢né v poslednim obdobi tazen vzhtru predevsim
ocekavanim pokracujici silici poptavky. Jakmile se navic tyto ocekavéani potvrdi, trh to jesté
vice podpofi.

Poptavka po baviné ostatné z celosvétového hlediska roste jiz osm let za sebou, kdyZz hlavni
podil na tomto réistu ma Cina. Tento ekonomicky ,otesanek” je jednoznaé¢nou jednic¢kou ve

spotiebé baviny.

Celosvétova poptavka po baviné

¥ milionech Zoki
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Dilezitéj$i viak je, Ze z pohledu trhu s bavlnou méa Cina velmi tzké vztahy se Spojenymi
staty. Samozfejmé pravdou je, Ze mnoho zavodd@l na zpracovani baviny ve Statech bylo
nuceno svou ¢innost zastavit ¢ z dtvodu levné pracovni sily premistit svou ¢innost do Ciny.
Na druhou stranu tento fakt neni z pohledu vztahu nabidky a poptavky po americké baviné
zase tak dulezity. Jak ukazuje néasledujici graf, pokles v americké domaéci spotfebé bavlny je
kompenzovan zvysujicim se exportem.

Poptavka po americké bavlneé
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Ménovy trh a bavlna

Pokracujici trend oslabovani amerického dolaru hraje americkym péstitelim baviny do
karet. Podporuje totiz poptavku ze zahranici. Pro neamerické klienty je dolar levnéjsi a tudiz
je dostupnéjsi také americka bavlna. Tento fakt oviem dosud neplati u Ciny. Kurz ¢inské
mény totiZ neni stanovovan na volném trhu, avsak je pevné vazan pravé na americky dolar.
Ze strany Spojenych stétdi, Japonska a dalsich zemi je jiz n&akou dobu na Cinu vyvijen
vyrazny tlak, jenZ by mél vyustit v uvolnéni ¢inského yuanu. V8eobecny konsensus mezi
svétovymi ekonomy pak je v tom, Ze vstup yuanu na volny trh pfinese jeho vyrazné posileni
vici dolaru. To by zcela jisté jesté zvysilo ¢insky apetit po baviné ze Spojenych statt.

Ve prospéch rlstu ceny bavlny pak hraji také odhady c¢isel nabidky a poptavky pro
nadchézejici marketingovy rok 2005/06. V ném by totiz mélo dojit ve Spojenych statech
k poklesu produkce zpét pod hranici 20 milioni zokd. Na druhou stranu trend v réstu
poptavky by mél pokracovat.

Technick& analyza

Rozsahly pohled na vyvoj trhu sbavlnou poskytuje mési¢ni graf. Na ném lze spattit
ristovou vinu zahajenou v druhé poloviné roku 2001 a ukoncenou na konci roku 2003. Po
této vlné néasledovala rozsidhla korekce. Ta nyni skoncila a trh se dostdva do dalsi ristové
viny.

Bavlna kvéten, mésic¢ni nespojity graf
Cotton #2 (o) May CT2005K Monthly
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Z tydenniho pohledu na bavlnu doslo na konci roku 2004 k prolomeni linie urc¢ujici sestup.
Nésledné se kurz pohyboval v obchodnim pasmu, znéhoZz v poslednim obdobi vyrazi
vzhtru. Velmi pozitivni je indikator MACD. Rychlejsi 18 - denni klouzavy pramér (ervené)
se jiz oto¢il vzhtru.

Bavlna kvéten, tydenni nespojity graf
Cotton #2 (o) May CT2005K Weekly
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Na dennim grafu nyni aktivniho kvétnového futures kontraktu doslo formaci 1-2-3
k potvrzeni dna na trhu. Stézejni totiz byl rtst kurzu nad tdroven posledniho relativniho
maxima (na grafu oznac¢eného jako ,2”). Oba stfednédobé klouzavé primeéry smétuji vzhiiru
a kurz se nachédzi nad nimi. Stejné jako u tydenniho grafu byky podporuje indikator MACD.
I pfesto, Ze miize na bavlné nastat kratkodoba korekce vyvoje poslednich nékolika tydnt, trh
ma naslapnuto smérem vzharu.
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Bavlna kvéten, denni graf
Cotton #2 (o) May CT2005K
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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

Néazev Bavlna

Nazev angl. Cotton

Typ Futures kontrakt

Burza New York Board of Trade
Objem kontraktu 50 000 liber

Kotace kurzu U.S. centy za libru
Hodnota bodu (pohyb o 1,00) 500 USD

Obchodni hodiny 16:30 — 20:15 SEC
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Upozornéni

TATO ZPRAVA JE POUZE INFORMATIVNI A NENf 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. (,SPOLECNOST“) POVAZUJE ZA VEROHODNE,
NEZARUCUJEME JEJICH PRESNOST A 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
INSTRUMENTU 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 NEBO TERMINOVEHO KONTRAKTU.

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 I
PRESAHNOUT HODNOTU INVESTICE, MELI BYSTE SE TAKOVYCH OBCHODU
ZDRZET. VICE INFORMACI ZISKATE NA WWW.COLOSSEUM.CZ.

© 2005 Colosseum, a.s. VSechna prava vyhrazena.
Jakékoliv neautorizované pouziti, duplikace nebo Sifeni tohoto materialu 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
www.colosseum.cz

Dotazy k analyze:
trading(@colosseum.cz
telefon a fax viz. vySe
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