Benzin - long COLOSSEUM

Investice do benzinu
Stépan Pirko, 9. brezna 2007

Shrnuti

Propad cen energii od léta 2006 vidime jako pouhou korekci v dlouhodobém ristovém trendu a tedy
jako nakupni prilezitost. Aktualné jsou ceny ropy, topného oleje i benzinu relativné nizko a startuji
ristovy trend, ktery je podporovan fundamentalnimi pri¢inami i technickymi faktory. Snizovani
produkce OPEC, nedostatek rafinacnich kapacit a silna svétova poptavka potlaéi ceny vzharu.
Ocekavame, ze s prichazejicim létem budou sezonni faktory nejvice priznivé pro ceny benzinu, a proto
budeme investovat pravé do tohoto zastupce sektoru energii.

Budeme nakupovat futures na benzin RBOB v New Yorku v pripadé mirné korekce kurzu na troven 1,85 a
ocekavame dalsi pokracovani riistu nad uroven 2 dolar( za galon. Rist ceny na 2,15 by predstavoval zisk
12600 USD pri investici 20000 USD.

Graf: futures na benzin RBOB v New Yorku
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Hlavni ddvody k rlstu ceny energii a benzinu:

4+ Silna svétova poptavka - i pres mozné ochlazeni nejsilnéjsi svétové ekonomiky - Spojenych
stath - bude poptavka po benzinu dale silné rast. | pfi nizSich prijmech obyvatelé neprestavaji
cestovat a naopak bude pokracovat novy dlouhodoby trend - rist poctu automobilil, motocyklu
a dalSich dopravnich prostfedkd. Tento fenomén je opfen zejména o dvoucifernym tempem
rostouci pocet automobilti v Ciné a dalsich novych asijskych ekonomikach, ale neni tieba chodit
daleko - staci pozorovat stale narGstajici pocet automobil na ¢eskych silnicich. Podobny vyvoj
probiha v Asii, Stfedni a Vychodni Evropé, Jizni Americe a dalSich regionech, které diky
globalnimu ekonomickému boomu bohatnou. Svoji roli hraje i leteckad preprava - nastup
nizkorozpoctovych leteckych spolecnosti znasobuje pocet letl a spotfebu kerosenu, ktery ubira
kapacity pro produkci automobilového benzinu.

4+ Globalni nedostatek rafinérskych kapacit - je realitou, ze soucasna globalni kapacita rafinérii
neni schopna plné pokryt rostouci poptavku po benzinu. | kdyz se do vystavby novych tovaren
investuje, stale trva velmi dlouhou dobu otevfit nové provozy. Rizné odhady hovori 0 5 - 7
letech, které obvykle uplynou od rozhodnuti o vystavbé po skute¢né zahajeni provozu. Rozdil
mezi poptavkou a nabidkou je pokryvan ze zasob. Pravé vyrazny pokles zasob v USA tento
fenomén potvrzuje a to je jesté nejvyssi sezonni poptavka pred nami. Nezapomenme, Ze v roce
2005 ceny v pripadé sezonnich Spicek dosahovaly pres 3 dolary za galon...

4+ Cena benzinu byla stlacena uméle nizko vlivem restrukturalizace komoditniho indexu
Goldman Sachs Commodity Index (GSCl). Malokdo o této informaci vi, ale je skutecnosti, Ze
trh s benzinem byl od poloviny roku 2006 zmanipulovan krokem spolecnosti Goldman Sachs. Ta
snizila v lété vahu pro benzin v klicovém indexu GSCI a velké fondy, které vytvareji sva portfolia
podle tohoto indexu, byly nuceny prodavat své kontrakty benzinu za kaZzdou cenu, aby jejich
portfolia podle statutu fondu znovu odpovidala nové stanovenému indexu. Jelikoz vliv fondu je
enormni, tento krok dostal v lété 2006 cenu prakticky do volného padu a zpusobil propad i na
zacatku roku 2007, kdy byl index znovu prehodnocen. Cena benzinu RBOB se tak dostala uméle

sV

4+ Technické faktory - prekonani maxima ceny benzinu z 19. prosince 2006 ukoncilo sestupnou
fazi trhu trvajici od ervence 2007 a nyni se trh stabilizoval. Cekdme na dal$i mirny pokles
v rozsahu 5% ceny, kde budeme nakupovat (nikoliv tedy za aktualni cenu na trhu). Ceny futures
kontraktt na benzin RBOB se dostaly po vice neZ roce do tzv. backwardation, kdy jsou aktualni
spotové ceny vyssi nez ceny s dodanim v budoucnu. To potvrzuje nedostatek na trhu
s okamzitym dodanim (viz. velky pokles zasob) a v takovych pripadech se vyplati investovat
pravé do futures kontraktd. Kromé vynosu z rlistu spotové ceny je mozné vydélat i na tzv.
rolovani, kdy nakupujete vzdalenéjsi kontrakty dodani levnéji nez je okamzita cena dodani. Pri
backwardation lze vydélat i tehdy, pokud ceny stagnuji.

4 Sezoénni faktory - na jare obvykle ceny benzinu rostou, protoze zacinaji reflektovat zvysujici se
poptavku v souvislosti s nardstem automobilové dopravy. V tomto obdobi je investovani do
benzinu nejvyhodnéjsi.

Zavér: Na zakladé vySe uvedenych vlivii ocekavame rist ceny benzinu RBOB z 1,85 dolard na 2,15
dolart za galon.



Specifikace kontraktu:

4+ Futures kontrakt Unleaded RBOB Gasoline NYMEX (New York)

Mésic dodani duben 2007 (prip. dalsi mésice pri dlouhodobé investici)

Objem kontraktu 42000 galond benzinu

Kurz v USD za galon (nékde udavan v centech za galon)

1 bod = 42000 USD (pohyb o 0,01 USD znamena zisk/ztratu 420 USD na kontrakt)
Margin 6720 USD / kontrakt

£ £ &£ & £

Kalkulace na 1 kontrakt:
Nakup za 1,8500 USD, prodej za 2,1500 USD, zisk 0,3 x 42000 = 12600 USD

Investice: 20000 USD (margin, stop loss, poplatek, rezerva)

Pro konkrétni pokyny ke vstupu a vystupu z trhu a nastaveni rizik kontaktujte pracovnika spolecnosti
Colosseum, a.s.



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 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 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 KOMPLETNI
PREHLED VSECH OBCHODU, KTERE PROBIHAJI V RAMCI SLUZBY ASISTENT. VYUZIJETE-LI PORADENSTV(
SPOLECNOSTI, CINITE TAK VYHRADNE NA ZAKLADE VLASTNIHO ROZHODNUT{. 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 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 NARODN|
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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