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Veškeré informace v tomto dokumentu jsou určeny pouze ke studijním účelům. Neposkytujeme finanční poradenství. Neposkytujeme inves-
tiční doporučení. Nejsme registrovaným investičním poradcem, brokerem, dealerem, agentem nebo reprezentantem žádného regulačního
nebo podobného orgánu. Nenabízíme žádné analýzy nebo doporučení týkající se nákupu investičních instrumentů nebo možností obcho-
dovat na finančních trzích krátkodobě či dlouhodobě. Jsou-li v tomto dokumentu zmiňovány konkrétní finanční nástroje, obchodní strategie,
podkladová aktiva či deriváty, je to vždy a pouze za účelem studia obchodování na burze. Neneseme žádnou odpovědnost za to, co čtenář
učiní na základě informací publikovaných kdekoliv v tomto dokumentu. Při nákupu nebo prodeji investičních instrumentů jste vystaveni riziku
ztráty.
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FUTURES

Cukr: SBV16 – short

• Technická analýza nepříznivá
Cukr se nacházel v klesajícím trendu od roku
2011. Od srpna loňského roku ale začal růst a
při jeho cestě směrem vzhůru prorazil několik
trendových přímek (graf 1). Nyní se již tedy nedá
zpochybnit, že cukr se nachází v novém rostoucím
trendu.
Cena cukru nedávno prorazila i kulatou hladinu
20 centů. Proto je momentálně velmi obtížné určit,
která další hladina by cenu mohla opět zastavit.
Naposledy se tak vysoko nacházela v říjnu roku
2012. Tehdy dosáhla téměř 22 centů, tuto hladinu
se jí ale prorazit nepodařilo. Další významnější ba-
riérou na cestě směrem vzhůru by mohla být i hla-
dina 24 centů.
Na ročním grafu ceny cukru je patrný poměrně
prudký téměř tříměsíční růst (graf 2). V případě
korekce je proto třeba počítat s trendline podporu-
jící tento trend.

• COT analýza příznivá
Tato analýza je pro cukr příznivá již několik týdnů.
Vyhrocenost trhu je patrná na první pohled. Veli-
kost čistých pozic nebyla na tak vysokých úrovních
již velmi dlouho. A platí to pro obě skupiny účast-
níků trhu (grafy 3 a 4).
Podobně je to i u COT indexu. V případě velkých
spekulantů jsou jeho hodnoty velmi blízko jedné.
To znamená, že jsou téměř zcela net long a drží
mizivé procento short pozic. Naposledy jsme COT
index tak vysoko viděli v roce 2011 (graf 5).
V případě druhé skupiny zajišt’ovatelů také vidíme
extrémní vyhrocenost trhu. COT index zde ale není
ještě na svých maximech. Zajímavé je, že COT in-
dex vzrostl za posledních pár týdnů i přesto, že
cena cukru vzrostla. To znamená, že i když se pro-
hloubil rozdíl mezi long a short pozicemi (viz. graf
4), přibylo i množství long pozic. A to nám může
naznačovat, že cukr ještě má prostor pro vyšší
ceny.
Přesto nám COT analýza obecně indikuje vysokou
překoupenost trhu. To naznačuje vyšší pravděpo-
dobnost korekce, a to i v případě, že rostoucí trend
bude dlouhodobě pokračovat.

• Podrobná analýza sezonality neutrální
Cena kontraktu klesla v průběhu července:
v 2 z posledních 5 let (40%);
v 4 z posledních 15 let (27%).

Cena kontraktu klesla v průběhu srpna:
v 5 z posledních 5 let (100%);
v 11 z posledních 15 let (73%).

• 5/15-letá analýza sezonality mírně nepříznivá
Grafy 5 a 15-letých průměrů nám ukazují na po-
kles ceny cukru až od konce července. Zatím tento
měsíc zde vidíme ještě mírný růst. Je ale nutné
sledovat i míry rozptylu těchto průměrů, které
jsou poměrně široké. Proto zde sezonalita není
příliš spolehlivá (grafy 7 a 8) .

Název kontraktu SBV16
Očekávaný vývoj short
Expirace kontraktu říjen 2016
Hodnota bodu $1 120
Initial margin $1 820 (IB)
Nejbližší resistance 22c, 24c (front)
Nejbližší support 20c (front)

Tabulka 1: Specifikace edukativní příležitosti

Graf 1: Historický vývoj ceny futures: modrá přímka označuje
rezistence.

Graf 2: Historický vývoj ceny futures: modrá přímka označuje
supporty.
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Graf 3: COT net pozice skupiny velkých spekulantů: šipka
ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 4: COT net pozice skupiny zajišt’ovatelů: šipka ukazuje
na aktuální hodnoty.

Graf 5: COT index pozic skupiny velkých spekulantů: šipka
ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 6: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů: šipka ukazuje
na aktuální hodnoty.
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Graf 7: 5-letá a 15-letá analýza sezonality future kontraktu
SBV16.

Graf 8: 5-letá a 15-letá analýza sezonality future kontraktu
SBV16 s vizualizací míry rozptylu ceny za dané ob-
dobí.

Graf 9: Podrobná analýza sezonality.
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Bavlna: CTZ16 – short

• Technická analýza mírně příznivá
Cena bavlny se již téměř dva roky pohybuje
spíše do strany a netrenduje výrazněji žádným
směrem. Momentálně se nachází v oblasti sup-
port/rezistence kolem 67 centů (graf 10).
Při pohledu na roční graf ceny bavlny je patrný ros-
toucí trend od března tohoto roku. Během tohoto
růstu reagovala cena na supporty naznačené tren-
dovou přímkou (graf 12). A právě ted’ se cena na-
chází blízko této přímky, pro další vývoj bude proto
klíčové, jak na ni zareaguje.
Proto bude určitě rozumné sledovat, kterou bari-
éru cena prorazí. Zda vrchní oblast rezistence tr-
vající již téměř dva roky nebo "čerstvý"support pod-
porovaný několikaměsíčním růstem.

• COT analýza příznivá
COT analýza nám hlásí, že bavlna již nemá velký
prostor pro růst a je zde naopak prostor pro po-
kles. Signalizuje nám překoupený trh s bavlnou.
Net pozice skupiny zajišt’ovatelů jsou na úrovni,
kde jsme je naposledy viděli zhruba před třemi lety
(graf 14). V případě druhé skupiny vyhrocenost
trhu již není tak očividná. Net pozice nedosáhly ani
poslední lokální maximum z konce minulého roku
(graf 13).
Podívejme se ale také na COT index. U skupiny za-
jišt’ovatelů nám naznačuje příliš vysoké ceny ba-
vlny, i když malý prostor pro vyšší vyhrocenost zde
ještě vidíme. V průběhu posledních pár let byl COT
index zaznamenán i blízko hodnotě -0.8. Momen-
tálně je na hodnotě -0.7 (graf 16).
V případě druhé skupiny velkých spekulantů ani
COT index nenaznačuje ještě natolik překoupený
trh s bavlnou, jako tomu bylo například koncem
minulého roku (graf 15).
Tato analýza tedy není tak jednoznačná v pří-
padě obou skupin, ale každopádně naznačuje větší
pravděpodobnost poklesu bavlny.

• Podrobná analýza sezonality neutrální
Cena kontraktu klesla v průběhu července:
v 3 z posledních 5 let (60%);
v 7 z posledních 15 let (47%).

Cena kontraktu klesla v průběhu srpna:
v 2 z posledních 5 let (40%);
v 9 z posledních 15 let (60%).

• 5/15-letá analýza sezonality neutrální
Obě křivky ukazují na klesající tendenci kontraktu
až do téměř konce července. Od srpna už ale nao-
pak naznačují pohyb do strany (grafy 11 a 17).
Objevuje se zde i tzv. "sezónní signál" v období
28.5.2016 – 23.7.2016 (graf 11) a má následující
parametry:

∅ zisk Max drawdown Zisk/drawdown
5 let $2 638 $2 750 0.96
15 let $995 $6 465 0.15

Název kontraktu CTZ16
Očekávaný vývoj short
Expirace kontraktu prosinec 2016
Initial margin $1 530 (IB)
Hodnota bodu $500
Nejbližší resistance 66c (front)
Nejbližší support 64c (front)

Tabulka 2: Specifikace edukativní příležitosti

Graf 10: Historický vývoj ceny futures: modré pole označuje
oblast support/rezistence.

Graf 11: 5-letá a 15-letá analýza sezonality future kontraktu
CTZ16 a tzv. "sezónní signál".

Graf 12: Historický vývoj ceny futures: modrá přímka nazna-
čuje supporty.
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Graf 13: COT net pozice skupiny velkých spekulantů: šipka
ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 14: COT net pozice skupiny zajišt’ovatelů: šipka ukazuje
na aktuální hodnoty.

Graf 15: COT index pozic skupiny velkých spekulantů: šipka
ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 16: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů: šipka uka-
zuje na aktuální hodnoty.

Graf 17: 5-letá a 15-letá analýza sezonality future kontraktu
CTZ16 s vizualizací míry rozptylu ceny za dané ob-
dobí.
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INTERDELIVERY SPREADY

Káva: KCH17-KCZ16

• Technická analýza nepříznivá
Spread prošel od konce minulého roku poklesem,
který v polovině března vystřídal růst. Tento růst
trval až do konce května, kdy nastala mírná ko-
rekce a spread klesl. Spread se už téměř rok na-
chází v mírném klesajícím trendu. Reaguje přitom
téměř přesně na trendovou přímku, která předsta-
vuje bariéru na cestě směrem vzhůru - rezistenci
(graf 18). Spread se momentálně nachází poměrně
vysoko, a proto není vůbec vyloučeno, že si to ještě
zamíří níže. Příznivým signálem by mohlo být pro-
ražení zmíněné rezistence.
Káva se téměř celý minulý rok pohybovala v mír-
ném klesajícím trendu. Začátkem tohoto roku ale
svůj vývoj obrátila a roste dodnes. Při tomto růstu
očividně reagovala na support naznačený trendo-
vou přímkou. Změnu na krátkodobější rostoucí
trend potvrzuje i fakt, že káva při svém růstu pro-
razila několik bariér. Jednou z nich je i trendová
přímka naznačená na grafu 19.
Momentálně se cena kávy nachází nejvýš za po-
slední zhruba rok a půl. Je velmi blízko okrouhlé
hladině 150 centů. Bude proto klíčové sledovat
další vývoj. Pokud se kávě tuto bariéru prorazit ne-
podaří, může to být signál pro pokles. Pokud ji ale
cena prorazí, může se vydat vzhůru k dlouhodobé
trendové přímce začínající již v roce 2011 (graf 20).
Pokud by káva prorazila i tuto bariéru, došlo by
k jednoznačné změně na rostoucí trend i z dlouho-
dobého hlediska. V takovém případě by nemuselo
být vůbec vyloučeno, že cena vystřelí až ke 2 cen-
tům nebo výš.
V případě poklesu ceny kávy by daný spread mohl
profitovat. Pokud nastane ale ten druhý scénář
s růstem ceny kávy, bear spread může klesnout
ještě poměrně nízko.

• COT analýza mírně příznivá
Na Commitments of Traders se můžeme dívat
dvěma způsoby. Z dlouhodobějšího hlediska má
COT index v případě obou skupin ještě dostatek
prostoru pro vyhrocenost (grafy 21 a 22). Není tedy
yloučen pokles ceny kávy, ani její další růst.
Podívejme se na COT index ale i z krátkodobého
hlediska, tzn. jeho vývoj za poslední rok (garfy 23
a 24). Jednoznačně zde vidíme překoupenost trhu
s kávou. Z tohoto pohledu již proto není tolik pro-
storu pro další vyhrocenost a naopak je to signál
pro pokles ceny kávy.
Jak již ale bylo zmíněno při technické analýze,
možné jsou dva budoucí scénáře. Proto je třeba
sledovat další vývoj kávy i COT indexu.

• Podrobná analýza sezonality mírně nepříznivá
Cena spreadu vzrostla v průběhu července:
v 1 z posledních 5 let (10%);
v 8 z posledních 15 let (53%).

Cena spreadu vzrostla v průběhu srpna:
v 3 z posledních 5 let (60%);
v 8 z posledních 15 let (53%).

• 5/15-letá analýza sezonality příznivá
Při pohledu na 5 a 15-leté průměry je zde jasná
růstová tendence spreadu. Podpůrným faktem
jsou i poměrně úzké kanály kolem křivek prů-
měrů. To nám naznačuje větší míru spolehlivosti
této analýzy (grafy 25 a 26).

Název spreadu KCH17-KCZ16
Hodnota bodu $375
Initial margin $275 (IB)
Nejbližší resistance 2.7c, 3.0c
Nejbližší support 2.0c

Tabulka 3: Specifikace edukativní příležitosti

Graf 18: Cenový vývoj spreadu KCH17-KCZ16: zelená přímka
představuje rezistence.
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Graf 19: Historický vývoj ceny futures: vrchní přímka ozna-
čuje rezistence a spodní přímka supporty.

Graf 20: Historický vývoj ceny futures: modrá přímka ozna-
čuje rezistence.

Graf 21: COT index pozic skupiny velkých spekulantů při
mědi: šipka ukazuje na aktuální hodnoty COT in-
dexu.

Graf 22: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů při mědi:
šipka ukazuje na aktuální hodnoty COT indexu.

Graf 23: COT index pozic skupiny velkých spekulantů při
mědi: šipka ukazuje na aktuální hodnoty COT in-
dexu.

Graf 24: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů při mědi:
šipka ukazuje na aktuální hodnoty COT indexu.
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Graf 25: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
KCH17-KCZ16.

Graf 26: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
KCH17-KCZ16 s vizualizací míry rozptylu ceny
za dané období.
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Vepřové: HEM17-HEJ17

• Technická analýza příznivá
Spread se od konce března pohybuje v mírném ros-
toucím trendu v rámci cenového kanálu (graf 27).
Bude tedy určitě zajímavé sledovat, kterou stranu
kanálu spread prorazí jako první.
Vepřové: Cena této komodity se od konce minu-
lého roku nachází v rostoucím trendu. Nedávno se
cena nejlikvidnejšího kontraktu, kterým byl srpen,
odrazila od okrouhlé hladiny 90 centů. Při pohledu
pár let dozadu je také patrné, že cena často reago-
vala na dlouhodobou klesající trendovou přímku.
Výjimkou byl rok 2014, kdy cenu vyhnal "do ne-
bes" virus na prasatech, který zapříčinil výrazné
snížení nabídky na trhu s vepřovým (graf 28). Po-
kud by cena i tentokrát odmítla trendovou přímku
prorazit směrem nahoru, bylo by to pozitivum i pro
daný spread. Pokud by ale nastal opačný scénář,
tj. že by cenu nezastavila ani hladina 90 centů,
mohla by si to zamířit až na 100 centů.

• COT analýza příznivá
V případě vepřového je COT analýza jasná u obou
skupin. COT index naznačuje překoupenost trhu
a tedy vysoké ceny komodity (grafy 29 a 30). Napo-
sledy jsme viděli COT index v případě velkých spe-
kulantů na stejné úrovni v roce 2014 a v případě
zajišt’ovatelů v roce 2013. To naznačuje možný po-
kles ceny, což by bylo příznivé i pro daný bear
spread.

• Podrobná analýza sezonality mírně příznivá
Cena spreadu vzrostla v průběhu července:
v 3 z posledních 5 let (60%);
v 6 z posledních 15 let (40%).

Cena spreadu vzrostla v průběhu srpna:
v 4 z posledních 5 let (80%);
v 12 z posledních 15 let (80%).

• 5/15-letá analýza sezonality příznivá
Obě křivky průměrů ukazují na silný růst tohoto
spreadu. I v tomto případě je sezonalita poměrně
spolehlivá, jelikož rozptyly jsou zde poměrně úzké
a rostou spolu s křivkami (grafy 31 a 32).

• Likvidita mírně nepříznivá
Likvidita bližšího dubnového kontraktu je v po-
řádku. V případě vzdálenějšího červnového kon-
traktu je zde volume ještě poměrně nízké a pohy-
buje se kolem hodnoty 100 (graf 33). Spread tedy
zatím ještě není vhodný pro obchodníky, kteří ob-
chodují velký počet kontraktů. V takovém případě
je lepší volbou bližší spread HEG17-HEZ16, který
byl analyzován v minulých reportech.
Ale ani v případě spreadu HEM17-HEJ17 není liv-
kdita nějakým velkým problémem. Postupně se
bude volume zvyšovat a takové výraznější zvýšení
se očekává od září.

Název spreadu HEM17-HEJ17
Hodnota bodu $400
Initial margin $985 (IB)
Nejbližší resistance –
Nejbližší support 7.4c, 7.0c

Tabulka 4: Specifikace edukativní příležitosti

Graf 27: Cenový vývoj spreadu HEM17-HEJ17: zelená
přímka představuje supporty.

Graf 28: Historický vývoj ceny futures: modrá přímka ozna-
čuje rezistence.
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Graf 29: COT index pozic skupiny velkých spekulantů: šipka
ukazuje na aktuální hodnoty COT indexu.

Graf 30: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů: šipka uka-
zuje na aktuální hodnoty COT indexu.

Graf 31: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
HEM17-HEJ17.

Graf 32: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
HEM17-HEJ17 s vizualizací míry rozptylu ceny
za dané období.

Graf 33: Komparativní analýza volume.
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INTERMARKET SPREADY

Měd’ – Zlato: HGZ16-GCZ16

• Technická analýza neutrální
Začneme nejprve s technickou analýzou samot-
ného spreadu. Není velmi příznivá, protože spread
již velmi dlouho klesá. Od začátku tohoto roku
klesl poměrně výrazně. Reaguje přitom na trendo-
vou přímku představující rezistence. Kromě toho
spread reaguje od dubna i na druhou přímku
představující supporty. Takže momentálně se cena
spreadu pohybuje v tzv. klesajícím cenovém ka-
nálu (graf 34).
Jedním ze signálů možného růstu spreadu bude
to, když se odrazí od supportu a při růstu zároveň
prorazí směrem nahoru i tu vrchní přímku. Proto
bude určitě rozumné sledovat i další cenový vývoj.
Měd’: technická analýza je pro daný spread mírně
pozitivní. Měd’ odmítla prorazit silnou bariéru smě-
rem dolů kolem 2 dolarů. Na druhou stranu měd’
se nachází v několikaletém klesajícím trendu a zá-
roveň se pohybuje v klesajícím cenovém kanálu.
Bear market je však již velmi letitý a obrat dlouho-
dobého trendu se nedá vyloučit (graf 35).
Při pohledu na roční graf se měd’ očividně nachází
na rezistenci. Pokud tuto bariéru prorazí a záro-
veň cenu nezastaví ani další rezistence na 2.3 do-
larech, může to být signál pro dlouhodobější růst
ceny mědi, který by prospěl i danému spreadu
(graf 36).
Zlato: v případě daného spreadu by prospěl pokles
nebo stagnace ceny zlata. A zde je několik faktů,
které by mohly být pro tuto situaci příznivé. Zlato
se od roku 2011 nachází v dlouhodobém klesajícím
trendu. A právě ted’ se nachází na rezistenci před-
stavující trendovou přímku, která sahá až do roku
2011. Cena při svém růstu od počátku roku pře-
konala už mnoho bariér. Ale tato rezistence bude
pro zlato skutečnou zkouškou. Pokud ji neprorazí,
je zde velká pravděpodobnost toho, že si to zlato
zamíří směrem dolů (graf 37).
Nesmíme zapomínat ale také na to, že krátkodobě
cena zlata roste. A dokonce se pohybuje v rostou-
cím cenovém kanálu. Tento kanál se ale zužuje.
Pokud tedy cena na vrchní trendovou přímku za-
reaguje poklesem, i to by mohl být příznivý signál
obrat trendu směrem dolů. A to by také prospělo
danému spreadu.
Zajímavostí je i poměr měd’/zlato, který je momen-
tálně na velmi nízké úrovni. Naposledy jsme tak
nízko poměr viděli v roce 2009 (graf 39).

• COT analýza příznivá
Měd’: COT analýza již nenaznačuje tak vysokou
vyhrocenost trhu s mědí, jak tomu bylo před pár
týdny. Proto není vyloučeno, že měd’ začne opět
klesat a i COT index opět klesne na své minimum.
I přesto tu ale stále je větší prostor pro růst ceny
mědi, než pro její pokles (grafy 40 a 41).
Zlato: COT index nám již několik měsíců nazna-
čuje překoupený trh se zlatem. Například COT in-
dex skupiny velkých spekulantů dosahuje hodnoty
téměř 0.9 (graf 42). U druhé skupině zajišt’ovatelů
ale stojí za zmínku divergence, podobně jako tomu
bylo u cukru. COT index i přes růst ceny zlata
vzrostl. Tato skupina je při vyšších cenách méně
net short. A tím nám naznačuje, že zlato se stále
může vydat cestou směrem nahoru (graf 43). I v ta-
kovém případě je ale pravděpodobná nejdříve ko-
rekce, protože trh je již extrémně překoupený.

• Podrobná analýza sezonality mírně nepříznivá
Cena spreadu vzrostla v průběhu července:
v 2 z posledních 5 let (40%);
v 9 z posledních 15 let (60%).

Cena spreadu vzrostla v průběhu srpna:
v 0 z posledních 5 let (0%);
v 4 z posledních 15 let (27%).

• 5/15-letá analýza sezonality nepříznivá
5 a 15-leté průměry ukazují spíše na klesající ten-
denci daného spreadu (grafy 44 a 45).

Název spreadu HGZ16-GCZ16
Ekvitní spread 25000*HGZ16-100*GCZ16
Initial margin $8 670 (IB)
Nejbližší resistance -$70k
Nejbližší support –

Tabulka 5: Specifikace edukativní příležitosti

Graf 34: Cenový vývoj spreadu HGZ16-GCZ16: vrchní přímka
označuje rezistence a spodní přímka supporty.
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Graf 35: Historický vývoj ceny futures na měd’: vrchní přímka
označuje rezistence a spodní přímka supporty.

Graf 36: Historický vývoj ceny futures na měd’: modrá přímka
označuje rezistence.

Graf 37: Historický vývoj ceny futures na zlato: modrá přímka
označuje rezistence.

Graf 38: Historický vývoj ceny futures na zlato: vrchní přímka
označuje rezistence a spodní přímka supporty.

Graf 39: Poměr měd’/zlato: šipka ukazuje na aktuální hod-
notu poměru.

Graf 40: COT index pozic skupiny velkých spekulantů
na mědi: šipka ukazuje na aktuální hodnoty COT in-
dexu.
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Graf 41: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů na mědi:
šipka ukazuje na aktuální hodnoty COT indexu.

Graf 42: COT index pozic skupiny velkých spekulantů
na zlatě: šipka ukazuje na aktuální hodnoty COT in-
dexu.

Graf 43: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů na zlatě:
šipka ukazuje na aktuální hodnoty COT indexu.

Graf 44: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
HGZ16-GCZ16.

Graf 45: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
HGZ16-GCZ16 s vizualizací míry rozptylu ceny
za dané období.
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Hovězí na výkrm – Vepřové:
GFX16-HEV16

• Technická analýza nepříznivá
Spread se pohybuje v klesajícím trendu. Od za-
čátku dubna reaguje na klesající trendovou
přímku, od které se odrazil i nedávno. Proto prv-
ním příznivým signálem pro růst tohoto spreadu
by mohlo být proražení této trendové přímky
(graf 46).
Hovězí na výkrm: Pro daný spread by byl příz-
nivý scénář s rostoucí cenou této komodity. Cena
se už pár měsíců pohybuje v silné oblasti S/R ko-
lem 140 centů (graf 47). V polovině června tuto hla-
dinu cena mírně prorazila směrem dolů, ale dlouho
se tam neudržela. Do konce měsíce opět vzrostla.
Při pohledu na rok je patrné, že se hovězí pohybuje
v cenovém kanálu ohraničeném dvěma přímkami
(graf 48). Tento kanál se dokonce zužuje a momen-
tálně se cena nachází velmi blízko vrchní hranice
kanálu. Pokud ho prorazí směrem nahoru, mohl
by to být příznivý signál pro možné otočení trendu.
Vepřové: Technická analýza druhé komodity je
pro daný spread poměrně příznivá. Viz. sekci In-
terdelivery spready: HEM17-HEJ17.

• COT analýza mírně příznivá
Situace na trhu s hovězím na výkrm je velmi po-
dobná již několik týdnů. Skupina velkých speku-
lantů jednoznačně naznačuje přeprodaný trh s ko-
moditou. COT index ukazuje na extrémní vyhro-
cenost, jelikož se nachází na úrovni, kde jsme ho
naposledy viděli před třemi lety (graf 49).
V případě druhé skupiny zajišt’ovatelů je situace
stále poměrně nejednoznačná. COT index se po-
hybuje kolem nuly a je zde prostor jak vyhroce-
nost jak na jednu stranu, tak i na druhou stranu
(graf 50).
V případě vepřového je COT analýza pro daný
spread příznivá. COT index obou skupin je ex-
trémně vyhrocený a naznačuje tak pokles ceny ko-
modity (grafy 51 a 52). Viz také sekce Interdelivery
spready: HEM17-HEJ17.

• Podrobná analýza sezonality mírně nepříznivá
Cena spreadu vzrostla v průběhu července:
v 2 z posledních 5 let (40%);
v 6 z posledních 15 let (40%).

Cena spreadu vzrostla v průběhu srpna:
v 2 z posledních 5 let (40%);
v 8 z posledních 15 let (53%).

• 5/15-letá analýza sezonality neutrální
Graf 15-letého průměru zhruba od poloviny čer-
vence mírně roste. 5-letý průměr ale spíše ukazuje
na pohyb ceny spreadu do strany. Míra rozptylu
u obou průměrů je ale poměrně vysoká, proto není
velmi vhodné tyto průměry považovat za příliš spo-
lehlivé (grafy 53 a 54).

Název spreadu GFX16-HEV16
Ekvitní spread 500*GFX16-400*HEV16
Initial margin $5 800 (IB)
Nejbližší resistance $44k
Nejbližší support $36k

Tabulka 6: Specifikace edukativní příležitosti

Graf 46: Cenový vývoj spreadu GFX16-HEV16: zelená přímka
označuje rezistence.
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Graf 47: Historický vývoj ceny futures na hovězí na výkrm:
modré pole označuje oblast S/R kolem 140 centů.

Graf 48: Historický vývoj ceny futures na hovězí na výkrm:
vrchní přímka označuje rezistence a spodní přímka
supporty.

Graf 49: COT index pozic skupiny velkých spekulantů na ho-
vězím na výkrm: šipka ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 50: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů na hovězím
na výkrm: šipka ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 51: COT index pozic skupiny velkých spekulantů na vep-
řovém: šipka ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 52: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů na vepřovém:
šipka ukazuje na aktuální hodnoty.
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Graf 53: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
GFX16-HEV16.

Graf 54: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
GFX16-HEV16 s vizualizací míry rozptylu ceny
za dané období.
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Plyn – Ropa: NGG17-CLG17

• Technická analýza mírně příznivá
Spread od začátku roku klesá. Momentálně se na-
chází na klesající trendové přímce, která předsta-
vuje rezistence (graf 55). Ještě nedávno se zdálo,
že spread tuto přímku prorazí, ale dlouho se nad
ní neudržel. Proto je třeba sledovat ještě další vý-
voj tohoto spreadu. Pokud se opět pokusí bariéru
prorazit a podaří se mu nad ní i setrvat, bude to
příznivý signál pro růst spreadu.
Plyn: Cena plynu se po většinu času pohybuje
nad 2 dolary. Tato hladina je zároveň i velmi sil-
ným supportem (graf 56). Letos měla cena snahu
párkrát tuto bariéru na cestě dolů překonat. Ale
dlouho se pod ní neudržela a už několik měsíců
plyn poměrně prudce roste. Podařilo se mu pro-
razit i jednu z rezistencí (graf 57) a to je příznivý
signál pro další růst plyn. Další významnější bari-
érou na cestě směrem vzhůru by mohla být oblast
kolem 3.0 a 4.0 dolarů.
Ropa: Ropa má za sebou poměrně prudký růst
od začátku roku. Při svém růstu reagovala
i na jednu rostoucí trendovou přímku, která před-
stavuje supporty. Zhruba před měsícem cena ropy
narazila na kulatou rezistenci v oblasti 50 dolarů
a dosud se nepodařilo ji prorazit. Nedávno se už
cena proto setkala i se zmíněnou rostoucí tren-
dovou přímkou a prorazila ji směrem dolů. Takže
ropa se ocitla na zajímavém bodě, kde z vrchu
na ni "tlačí" rezistence a zespodu support (graf 58).
Určitě bude proto zajímavé sledovat další vývoj,
na kterou stranu se cena vydá.
Samozřejmě pro daný spread bude příznivé, pokud
plyn bude pokračovat ve svém růstu a ropa naopak
nebude mít sílu v růstu pokračovat.

• COT analýza příznivá
V případě plynu nám COT index zajišt’ovatelů jed-
noznačně naznačuje možný růst ceny. Tato sku-
pina je dokonce extrémně net long, což znamená,
že long pozice převyšují pozice short (graf 60).
COT index druhé skupiny již tak extrémní vyhroce-
nost trhu nenaznačuje (graf 59). V případě plynu je
ale směrodatnější sledovat skupinu zajišt’ovatelů,
která dokáže lépe indikovat další vývoj ceny.
U ropy naopak budeme sledovat pouze skupinu
velkých spekulantů. COT index této skupiny již
momentálně není na takových vysokých úrovních,
jak tomu bylo například koncem května. Vzniklo
zde místo pro další růst ceny ropy (graf 61). V kaž-
dém případě nám COT analýza stále naznačuje
větší pravděpodobnost toho, že cena ropy začne
klesat. Prostor k poslednímu minimu COT indexu
ze začátku roku je ještě značný.

• Podrobná analýza sezonality mírně nepříznivá
Cena spreadu vzrostla v průběhu července:
v 2 z posledních 5 let (40%);
v 5 z posledních 15 let (33%).

Cena spreadu vzrostla v průběhu srpna:
v 2 z posledních 5 let (40%);
v 5 z posledních 15 let (33%).

• 5/15-letá analýza sezonality mírně příznivá
Křivky 5 a 15-letého průměru nám naznačují tento
měsíc ještě pokles spreadu. A přibližně od konce
července naopak obě křivky začínají růst (grafy 62
a 63).

Název spreadu NGG17-CLG17
Ekvitní spread 10000*NGG17-1000*CLG17
Initial margin $6 190 (IB)
Nejbližší resistance -$12k
Nejbližší support -$20k

Tabulka 7: Specifikace edukativní příležitosti

Graf 55: Cenový vývoj spreadu NGG17-CLG17: zelená
přímka označuje rezistence.
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Graf 56: Historický vývoj ceny futures na plyn: modrá přímka
označuje support na hladině 2 dolarů.

Graf 57: Historický vývoj ceny futures na plyn: modrá přímka
označuje rezistence.

Graf 58: Historický vývoj ceny futures na ropu: vodorovná
přímka označuje rezistenci kolem 50 dolarů a druhá
přímka označuje supporty.

Graf 59: COT index pozic skupiny velkých spekulantů
na plynu: šipka ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 60: COT index pozic skupiny zajišt’ovatelů na plynu:
šipka ukazuje na aktuální hodnoty.

Graf 61: COT index pozic skupiny velkých spekulantů
na ropě: šipka ukazuje na aktuální hodnoty.
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Graf 62: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
NGG17-CLG17.

Graf 63: 5-letá a 15-letá analýza sezonality spreadu
NGG17-CLG17 s vizualizací míry rozptylu ceny
za dané období.
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Znáte můj spreadový ebook?

Ke stažení zdarma je ZDE.

Aktuality, nové články, tipy na obchody? Sledujte

www.spready.cz
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