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Veskeré informace v tomto dokumentu jsou uréeny pouze ke studijnim Uceltim. Neposkytujeme finan&ni poradenstvi. Neposkytujeme inves-
ticni doporuceni. Nejsme registrovanym investicnim poradcem, brokerem, dealerem, agentem nebo reprezentantem zadného regulacniho
nebo podobného orgdnu. Nenabizime Zaddné analyzy nebo doporuceni tykajici se ndkupu investi¢nich instrumentd nebo moZnosti obcho-
dovat na finan&nich trzich kratkodobé ¢i dlouhodobé. Jsou-li v tfomto dokumentu zmiriovany konkrétni finan&ni ndstroje, olbchodni strategie,
podkladovéd aktiva ¢i derivaty, je to vidy a pouze za Ucelem studia olbchodovani na burze. Neneseme Zaddnou odpovédnost za to, co ctendr
ucini na zakladé informact publikovanych kdekoliv v tomto dokumentu. Pfi ndkupu nebo prodeji investicnich instrumentd jste vystaveni riziku
ztraty.
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FUTURES

Kukurice: ZCH17 - long

® Technicka analyza pfizniva
Zda se, Ze tésne nad kulatou hladinou 300 centt
se nachazi jakasi "magicka" hladina, pod kterou se
kukurice odmita ponorit jiZ od roku 2007. Mohli
bychom ji identifikovat nékde kolem 320 centu.
Koncem srpna se cena od této hladiny také témer
presné odrazila. Kdyz se podivame jesté dale do mi-
nulosti, tak i tam najdeme obdobi, kdy 320 centli
predstavovalo pro cenu silnou bariéru (napr. du-
ben 2004, duben 1997, cervenec 1979, atd ...,
grafy 1 a 2).
PribliZzné dva roky se kukurice pohybuje spiSe
do strany a vyraznéji netrenduje. Z dlouhodobé¢j-
Sitho hlediska se ale stale nachazi v klesajicim
trendu, jelikoz vytvafi nizsi maxima. Pfi predpo-
kladané cesté smérem vzhiiru ji proto bude éekat
urcité nejedna silna rezistence (graf 3).
Na dennim grafu si mtizeme vSimnout jasny pat-
tern inverzni hlava a ramena. Zacatkem rijna cena
dokonce prorazila primku neckline, coZ znamena
priznivy signal pro dalsi riist ceny komodity (graf
5).

® COT analyza pfizniva
COT jasné naznacuje preprodany trh, tzn. nizké
ceny kukurice. COT index skupiny velkych spe-
kulantt je stale velmi nizko (-0.3) a to znamena,
Ze skupina i nadale extrémné prodava. Krivka
je velmi blizko minima v oblasti -0.4, které mi-
Zeme povazovat za absolutni minimum pfi pohledu
na poslednich cca 11 let! (graf 6)
U skupiny zajistovatelt1 jiZ nevidime takovy extrém
jako zacatkem zari. I presto jsou pozice této sku-
piny nyni velmi vyhrocené a naznacuji nam ruast
ceny kukurice (graf 7).

Podrobna analyza sezonality mirné nepfizniva
Cena kontraktu vzrostla v prabéhu fijna:

v 2 z poslednich 5 let (40%);

v 7 z poslednich 15 let (47%).

Cena kontraktu vzrostla v prabéhu listopadu:
v 1 z poslednich 5 let (20%);
v 5 z poslednich 15 let (33%).

® 5/15-leta analyza sezonality nepfizniva
Priblizné do poloviny listopadu vidime podle sezo-
nality klesajici tendenci kontraktu. Teprve potom
nastava obrat na rust, pricemz v pripadé 5-letého
prumeéru vidime vyraznéjsi rust az v lednu (grafy 9
a 10).

Nazev kontraktu ZCH17
Ocekavany vyvoj long
Expirace kontraktu brezen 2017
Initial margin $1310 (IB)

Hodnota bodu $50
Nejblizsi rezistence | 380c, 400c (front)
Nejblizsi support 340c, 320c (front)

Tabulka 1: Specifikace edukativni prileZitosti
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Graf 1: Historicky vyvoj ceny futures: modrd primka zvyraz-

nuje S/R trovert na 320 centech.
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Graf 2: Historicky vyvoj ceny futures: modra primka zvyraz-

nuje S/R trovert na 320 centech.
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Graf 3: Historicky vjvoj ceny futures: vodorovna piimka pied-

stavuje support a klesajici primica rezistence. Graf 6: COT index pozic skupiny velkych spekulantii: Sipka

ukazuje na aktudlni hodnoty COT indexu.
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Graf 4: Historicky vjvoj ceny futures: zvgraznéna S/R tiroven
na 350 centech. Graf 7: COT index pozic skupiny zajist ovatelii: Sipka ukazuje
na aktudlni hodnoty COT indexu.
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Graf 5: Historicky vyvoj ceny futures: naznaceny pattern in-
verzni hlava a ramena s piimicou neckline. Graf 8: Podrobnad analyza sezonality.
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Graf 9: 5-leta a 15-leta analyza sezonality future kontraktu
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Graf 10: 5-leta a 15-leta analyza sezonality future kontraktu
ZCH17 s vizualizaci miry rozptylu ceny za dané ob-

dobi.
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Soéjovy olej: ZLH17 - short

® Technicka analyza neutralni
Na grafu s6jového oleje se milovnici technické ana-
lyzy mohou skutec¢né vyradit. Na rtiznych timefra-
mes najdou spoustu trendovych primek a pat-
ternt. Ukazme si alespon ty hlavni, které jsou pa-
trné na prvni pohled. Pokud za¢neme od nejdelsi
casoveé skaly, tak s jednim faktem budou souhlasit
urcité vSichni. Cena komodity se bez pochyby na-
chazi v oblasti dvou silnych S/R trovni - 30 a 35
centll (graf 11). Pohyb ceny v prabéhu poslednich
meésici nasvédcuje tomu, Ze je zde jakoby v pasti.
Podivame-li se na kratSi ¢asové obdobi a zusta-
neme na mésicnim timeframe, najdeme na grafu
pattern inverzni hlava a ramena. Za pfimku nec-
kline zde miiZeme povazovat pfimo rezistenci na 35
centech (graf 12). K patternu naznacujicim rtist se
priklani fakt, Ze se séjovy olej jasné nachazi v ros-
toucim trendu jiz vice neZ rok (graf 13). Z tohoto
pohledu tedy vyplyva, Ze pokud s6jovy olej prorazi
35 centti, rostouci trend bude pravdépodobné po-
kracovat.
Tak jednoduché to ale nebude, jelikoz 35 centu
se komodita pokousi prorazit uz dva roky, ale za-
tim neuspésne. Proto neni vylouceno, Ze se to oleji
opét nepodari, prorazi rostouci trendovou primku
a vrati se zpét ke 30 centtim. ProrazZeni tohoto sup-
portu také neni nepravdépodobné. Relativné ne-
davno, konkrétné v srpnu minulého roku, se cené
podarilo tuto bariéru prekonat a klesnout az k 26
centam.
Na ro¢nim grafu s dennim timeframe najdeme sku-
tecné velké mnozZstvi raznych trendovych primek
a technickych patternta. Faktem ale zustava, ze
cena hleda smeér a muZe si to zamirfit jak sme-
rem nahoru, tak i smérem dolua (grafy 14 a 15). Je
tedy nevyhutelné sledovat i dalsi pohyb komodity,
abychom mohli pristi vyvoj lépe odhadnout.

® COT analyza pfizniva
Pozice skupin ti¢astnikt trhu nam stale naznacuji,
Ze jsou aktualni ceny oleje vysoké. Trh je prekou-
peny, a proto z hlediska COT reportu je pravdépo-
dobngéjsi pokles ceny.
Zajimavy je COT index u skupiny zajiStovateld, je-
likoz se dostal na své historické minimum (grafy
16 a 17)!
Druhy COT indikator traders index nam v minu-
losti také pomeérné spolehlivé indikoval cenové ob-
raty. Index je momentalné presvédcivy u skupiny
velkych spekulantti. Jeho hodnota je aktualné ko-
lem 0.5, takZe nam jasné naznacuje vyhroceny trh
(graf 18). Méné presveédcivy je v pripadé zajistova-
teld, protoze jesté neklesl ani na lokalni minimum
ze srpna tohoto roku (graf 19).
Celkové nam COT ale stale naznacuje spiSe klesa-
jici trend v nejblizSim obdobi.

Podrobna analyza sezonality mirné nepfizniva
Cena kontraktu klesla v prabéhu fijna:

v 1 z poslednich 5 let (20%);

v 4 z poslednich 15 let (27%).

Cena kontraktu klesla v prabéhu listopadu:
v 4 z poslednich 5 let (80%);
v 7 z poslednich 15 let (47%).

5/15-leta analyza sezonality mirné prizniva
Analyza je mirné prizniva, jelikoz u 5-leté krivky
prumeéru vidime tendenci kontraktu klesat témer
do konce listopadu. V pripadé 15-letého priméru
je analyza spiSe neutralni, krivka se pohybuje
do strany (grafy 21 a 22).

Nazev kontraktu ZLH17
Ocekavany vyvoj short
Expirace kontraktu brezen 2017

Initial margin $1070 (IB)
Hodnota bodu $600
Nejblizsi rezistence 35c (front)

Nejblizsi support 32c, 30c (front)

Tabulka 2: Specifikace edukativni prileZitosti
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Graf 11: Historicky vjvoj ceny futures: modra primka zvyraz-

riuje S/R troven na 35 centech.
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Graf 21: 5-leta a 15-leta analyza sezonality future kontraktu

Graf 18: COT traders index skupiny velkych spekulantii: ZLHI17.

Sipka ukazuje na aktudlni hodnoty.
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Graf 22: 5-leta a 15-leta analyza sezonality future kontraktu
Graf 19: COT traders index skupiny zaqjist ovatelii: Sipka uka- ZLH17 s vizualizaci miry rozptylu ceny za dané ob-
zuje na aktualni hodnoty. dobi.
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Graf 20: Podrobna analyza sezonality.
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Ropa: CLZ16 - short ® 5/15-leta analyza sezonality pFizniva
Obe krivky primeérua az do expirace kontraktu uka-

® Technické analyza neutrélni zuji na jeho cenovy pokles (grafy 31 a 32).

Cena ropy v tomto obdobi opét testuje 50 dolaru.
Nepochybneé je tato hladina velmi silnou bariérou.
Za posledni rok to bude uz ¢tvrty pokus o jeji pre-

konani smérem nahoru. Otazkou tedy je, zda bude Nazev kontraktu CLz16
trh tentokrat dost silny nebo nikoliv (graf 23). Ocekavany vyvoj short
Z kratkodobého hlediska se cena ropy nachazi Expirace kontraktu | prosinec 2016
v rostoucim trendu, ktery zacal v unoru tohoto Initial margin $4 500 (IB)
roku. Kromé toho se na grafu vytvoril pattern in- Hodnota bodu $1000
verzni hlava a ramena, ktery naznaéuje také po- Nejblizsi rezistence $50 (front)
kracovani v rostoucim trendu. Za neckline mu- Nejblizsi support $45, $40 (front)
Zeme povazovat opét jiZ zminénou hladinu 50 do- ) o
lara (grafy 25 a 24). Tabulka 3: Specifikkace edukativni prileZitosti

Reakce ceny na tuto rezistenci bude proto klicova
pro odhad dalsiho vyvoje.

Price: [ CL
COT analyza mirné pfizniva

M Mm ”
. ) . I & Ry ‘ L
Pozice velkych spekulant® se nachazeji na stejné f #»‘W -W%MWVM ! "

urovni jako v srpnu, kdy doslo k obratu ceny ropy

na pokles. Faktem ale je, Ze lokalnimu maximum )
z kvétna tohoto roku je jesté vyse. &
Druhym faktem je naznak divergence. Cena ropy ’\w 'Wm
je pribliZzné na stejné urovni jako v kvétnu tohoto ’ Y «
roku, pricemz COT index mél hodnotu vyssi. Tato il *

divergence by proto mohla naznacovat zménu trzni

situace, kdy jsou pro spekulanty aktualni ceny

ropy jesté pomérné nizké (graf 27). e s il -
Druhy COT indikator traders index u skupiny vel- T
kych spekulanti je na tom velmi podobné jako
v pripadé COT indexu. I zde vidime dosazZené lo-
kalni maximum ze srpna. Na druhou stranu je tu
ale jeSté pomeérneé velky prostor k maximu z kvétna
(graf 28).

O néco presvedcivejci je ale traders index v pripadé
skupiny zajiStovatelti. Krivka se dostala velmi —
blizko minima za poslednich cca 7 let. Tak nizké
hodnoty indexu za posledni rok velmi spolehlive in- } 5
dikovaly obrat na pokles ceny komodity (graf 29). I

Graf 23: Historicky vjuvgj ceny futures: zvgraznénd rezistence
na 50 dolarech.

Obecné mtizeme COT analyzu povazovat pro da- “- / +* =

nou prilezitost za pomérné priznivou. COT nazna- lT‘l iml ‘+ 1, ‘ 4—“ i iw‘ﬁ}l_lq T

uie UrelE vatsl : Ik (e ol Sl
je urcité vetsi prostor pro pokles ceny komodity \i!/ Iy ; 1 1

jak pro jeji rust. " |l’ "

iy’ .
Podrobna analyza sezonality mirné prizniva \ﬂ'}i/
Cena kontraktu klesla v prabéhu rijna:

V& 7 poslednich 15 et (5300 oo i

Cena kontraktu klesla v priabéhu listopadu:

v 3 z poslednich 5 let (60%);

v 11 z poslednich 15 let (73%). Graf 24: Historicky vjvoj ceny futures: zvgraznény pattern in-
verzni hlava a ramena a rezistence na 50 dolarech.
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Graf 28: COT traders index skupiny velkych spekulantii:

Graf 25: Historicky vyvoj ceny futures: piimka predstavuje
Sipka ukazuje na aktudlni hodnoty.

supporty.

price: [l CL
[ [oN

W Hedgers

COT traders index - CL

Jl 2016 il

2014 a 2015

Graf 26: Historicky vyvoj ceny futures: klesajici primica pied-

stavuje rezistence a rostouct primka supporty. Graf 29: COT traders index skupiny zajistovatelii: $ipka uka-

zuje na aktudlni hodnoty.
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Graf 27: COT index pozic skupiny velkych spekulantii: Sipka
ukazuje na aktudlni hodnoty COT indexu. Graf 30: Podrobnd analyjza sezonality.

9/ 21

www.spready.cz


http://app.spreadcharts.com/user/?plo=eyJjYXRlZ29yeSI6IjEiLCJncmFwaCI6eyJpZCI6Imhpc3RvcmljYWxQcmljZSIsInJlcXVlc3QiOiJjbCJ9LCJwYW5lbHMiOlt7InN0b2NrR3JhcGhzIjpbeyJoaWRkZW4iOmZhbHNlLCJ2aXNpYmxlSW5MZWdlbmQiOnRydWV9XSwiYWxsTGFiZWxzIjpbXSwidHJlbmRMaW5lcyI6W119LHsic3RvY2tHcmFwaHMiOlt7ImhpZGRlbiI6ZmFsc2UsInZpc2libGVJbkxlZ2VuZCI6dHJ1ZX1dLCJhbGxMYWJlbHMiOltdLCJ0cmVuZExpbmVzIjpbXX1dLCJwZXJpb2RTZWxlY3RvciI6eyJsYWJlbCI6IjEgeWVhciJ9LCJzdGFydERhdGUiOiIyMDE1LTEwLTA3VDIzOjU5OjU5Ljk5OVoiLCJlbmREYXRlIjoiMjAxNi0xMC0wOFQwMDowMDowMC4wMDBaIn0=
http://app.spreadcharts.com/user/?plo=eyJjYXRlZ29yeSI6IjEiLCJncmFwaCI6eyJpZCI6Imhpc3RvcmljYWxQcmljZSIsInJlcXVlc3QiOiJjbCJ9LCJwYW5lbHMiOlt7InN0b2NrR3JhcGhzIjpbeyJoaWRkZW4iOmZhbHNlLCJ2aXNpYmxlSW5MZWdlbmQiOnRydWV9XSwiYWxsTGFiZWxzIjpbXSwidHJlbmRMaW5lcyI6W119LHsic3RvY2tHcmFwaHMiOlt7ImhpZGRlbiI6ZmFsc2UsInZpc2libGVJbkxlZ2VuZCI6dHJ1ZX1dLCJhbGxMYWJlbHMiOltdLCJ0cmVuZExpbmVzIjpbXX1dLCJwZXJpb2RTZWxlY3RvciI6eyJsYWJlbCI6IjYgbW9udGhzIn0sInN0YXJ0RGF0ZSI6IjIwMTYtMDQtMDhUMjM6NTk6NTkuOTk5WiIsImVuZERhdGUiOiIyMDE2LTEwLTA4VDAwOjAwOjAwLjAwMFoifQ==
http://app.spreadcharts.com/user/?plo=
http://app.spreadcharts.com/user/?plo=
http://app.spreadcharts.com/user/?plo=
http://app.spreadcharts.com/user/?plo=
http://spready.cz/

Wcizis W5y ave W 5y ave

2016 M May Jl Sep Nov

Graf 31: 5-leta a 15-leta analyza sezonality future kontraktu

CLZ16.
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Graf 32: 5-leta a 15-leta analyza sezonality future kontraktu
CLZ16 s vizualizaci miry rozptylu ceny za dané ob-

dobi.
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INTERDELIVERY SPREADY Nazev spreadu AN ZLE7
e . .. Hodnota bodu $600
Sojovy olej: ZLN17-ZLH17 Initial margin $190 (B)
Technicka analyza mirné pfizniva Nejbl%:?i resistance 0.45¢
Na grafu spreadu vidime jasny rostouci trend, Nejblizsi support 0.25¢, 0.20c

pri kterém cena prorazila i jednu kratkou klesa-
jici trendovou primku. Cena se ale stale nachazi
v silné oblasti rezistence mezi 0.35 a 0.4 centa. Wz
Proto mtiZzeme momentalné uvazovat bud’ o prora-

Zeni rezistence a pokracovani v ristu, nebo naopak v
o odrazeni a obratu na pokles (graf 33).
Tyto dva mozné scénare z grafu spreadu presné za-
padaji i do aktualni situace na séjovém oleji. Tech-
nicka analyza totiZ naznacuje jak pokles komodity
(coz by znamenalo rust bear spreadt) nebo rist
komodity (rtast bull spreadtd). Je proto nezbytné
sledovat dalsi vyvoj spreadti i samotné komodity.
Pro vice informaci viz. sekce FUTURES: ZLH17.

Tabulka 4: Specifikace edukativni prileZitosti

Analyza struktury trhu mirné pfizniva
Struktura trhu se séjovym olejem je pro bear
spready velmi pozitivni, jelikoZ na histogramu po-
zorujeme nejcastéji contango. Graf 33: Cenovy vyvoj spreadu ZLN17-ZLH17: pifimka nazna-
Aktualni hodnota contanga je pomérné vysoka, ¢uje supporty.

proto je rozumné brat v ivahu i jeho mozné osla-

bovani. V kazdém pripadé stale je zde jesté prostor

i pro silnéjsi contago (grafy 34, 35, 36). CTeLes

Now 2016 M May Rl Sep

® COT analyza pfizniva T cononts Honebem et 2910
COT naznacuje extrémneé prekoupeny trh s komo-
ditou. Tim padem Ize ocekavat pokles jeji ceny,
z ¢ehoz profituji pravé bear spready. Aktualni situ-
ace na sojovém oleji je proto z hlediska sentimentu
pro dany spread velmi prizniva (grafy 37 a 37).
Pro vice informaci viz. sekce Futures: ZLH17.

Podrobna analyza sezonality mirné pfizniva
Cena spreadu vzrostla v priibéhu rijna:
v 4 z poslednich 5 let (80%);

v9z pos]ednich 15 let (60%). 2 22 AmSS  ISN%  IS% 089%  04S% 00N 03 08N  0SEE LSS 1705%  208%  243%

Cena spreadl} vzrostla v prubéhu listopadu: Graf 34: Contango histogram mezi pronim a druhym expirac-
v 2 z poslednich 5 let (40%); nim mésicem v poradi za obdobi poslednich 5 let.
v 9 z poslednich 15 let (60%).

5/15-leta analyza sezonality mirné prizniva

Na rtistovou tendenci spreadu ukazuje hlavné 15-
leta kfivka prumeéru, ktera roste az do zacatku ... .owoc o
ledna. Za poslednich 5-let ale spread v nasledu-
jicim obdobi ocividné tak vyrazné nerostl. Rist vi-
dime jesSté do poliviny rijna, pak je zde patrny spise
pohyb do strany.
Mira rozptylu kolem krivek primeérti je pomeérné
mala. Sezonalitu zde proto mtiZzeme povaZovat za "
spolehlivou dokonce i v pfipadé delSiho 15-letého =
obdobi (grafy 21 a 22). o

M F3-F2)F2

2603%  -2244% -LBES%  -L526%  -L167% -0B08%  -0449%  009%  0269%  0628%  0987%  1346%  1705%  2064%  2425%

Graf 35: Contango histogram mezi druhym a tretim expirac-
nim mésicem v poradi za obdobi poslednich 5 let.
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ZL contango histogram (Oct 7, 2016)
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Graf 36: Contango histogram mezi tfetim a ¢turtym expirac-
nim mésicem v poradi za obdobi poslednich 5 let. Graf 39: Podrobnd analyza sezonality.
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Graf 37: COT index pozic skupiny velkych spekulantii s cenou  Graf 40: 5-letd a 15-leta analyza sezonality spreadu

spreadu: Sipka ukazuje na aktualni hodnoty COT in- ZILN17-ZLH17.
dexu.
Wz W 2L17-2LHL7 | e M 15y ave, Sy £MAD

W Hedgers

COT positions index - ZL
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Graf 38: COT index pozic skupiny zajistovatelts s cenou Graf 41: 5-letd a 15-letd analjza sezonality spreadu

spreadu: Sipka ukazuje na aktudlni hodnoty COT in- ZLN1 7'?LH 17 ‘5 vizualizaci miry rozptylu ceny
dexu. za dané obdobi.
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Ropa: CLM17-CLJ17

Technicka analyza mirné prizniva

KdyZz se podivame na dlouhodoby graf spreadu,
do o¢i nam hned uderi vyrazna hladina rezistence
okolo 0.8 dolart. V zafi na tuto oblast spread také
zareagoval, protoZze odmitl pokracovat ve svém po-
meérné prudkém predchozim rastu (graf 42).
Spread se ale i presto posledni meésice nachazi
v rostoucim trendu. Zatim témeér presné reaguje
na rostouci trendovou primku, naposledy to bylo
minuly tyden. Samozfejmé tento posledni odraz
jesté nemusi spolehlivé znamenat pokracovani v
trendu, muZe se jednat i o faleSny signal (graf 43).
Technicka analyza ceny ropy je pro dany spread
neutralni. Ropa se nachazi na hladiné 50 dolarti
a jeji dalsi vyvoj bude Kklicovy i pro spready. Po-
kud dojde k proraZeni silné rezistence smérem na-
horu, pfiznivé to nebude prave pro bear spready.
Nas spread by v takovém pripadé mohl klesnout
a otestovat support na 0.3 dolarti. Klidné by se ale
mohl podivat jesté niZze k poslednimu minimu na
0.1 dolarti.

Pokud by naopak k prorazeni ceny ropy nedoslo a
ropa by se pohybovala minimalné do strany, dany
spread by mohl znovu otestovat rezistenci na 0.8
dolarech. Pak by jiz bylo moZné uvazovat i o prora-
Zeni této silné bariéry a pokracovani v riastu.

Pro vice informaci o technické analyze ceny ropy
viz. sekce FUTURES: CLZ16.

® Analyza struktury trhu pfizniva

Trh s ropou je posledni roky prevazné v contangu,
coZ je vhodnym prostredim pro riist bear spreadu.
Aktualni stupen contanga (svisla primka na his-
togramech) zatim extrémni contango nenaznacuje.
Naopak vidime zde jeSté prostor pro jeho zesileni,
cozZ by znamenalo i rist bear spreadt (grafy 44, 45
a 46).

COT analyza mirné pfrizniva

Pro dany bear spread je aktualné panujici senti-
ment na trhu s ropou pomérneé pfiznivy. COT nam
naznacuje prekoupeny trh a tedy vysoké ceny ropy.
Je tu ale i jedna divergence, ktera by se méla brat
v uvahu (viz. sekce FUTURES: CLZ16).

V pripadé indikatoru traders index u skupiny
zajisStovatelt tu vidime jasnou vyhrocenost trhu
a tedy signal k obratu na pokles ceny ropy. Co
stoji za povSimnuti je fakt, Ze podobné urovné in-
dexu témér presné odpovidaji i lokalnim minimim
u spreadu.

Pro vice informaci o COT analyze u ropy viz. sekce
FUTURES: CLZ16.

® Podrobna analyza sezonality pfizniva
Cena spreadu vzrostla v praabéhu zari:
v 4 z poslednich 5 let (80%);
v 10 z poslednich 15 let (67%).

Cena spreadu vzrostla v priibéhu rijna:
v 4 z poslednich 5 let (80%);
v 11 z poslednich 15 let (73%).

® 5/15-leta analyza sezonality prizniva

Grafy primeérd jednozna¢né ukazuji na rostouci
trend spreadu v nasledujicim obdobi. Kromeé toho
je mira rozptyld také pomeérné prizniva. Sezo-
nalitu mizZeme povaZovat za spolehlivou hlavné
v pripadé 5-letého primeéru. Kromé toho, Ze je
barevny kanal kolem krivky uzky, roste spolu
s ni (grafy 51 a 52). Objevuje se zde i tzv. "se-
zoénni signal" v obdobi mezi 29.9.2016 - 1.12.2016.

Tzv. "sezonni signal" na spread ma nasledujici para-

metry:
@ zisk | Max drawdown | Zisk/drawdown
5 let $604 $310 1.95
151et | $477 $729 0.65

Nazev spreadu CLM17-CLJ17
Hodnota bodu $1000
Initial margin $250 (IB)
Nejblizsi resistance $0.8
Nejblizsi support $0.4

Tabulka 5: Specifikace edukativni prileZitosti

W cLvi7-cLiy

2014 2015 Apr Jul oct 2016 A il oct

Graf 42: Cenovy vyvoj spreadu CLM17-CLJ17: zelena piimka

zvyraznuje rezistenci v oblasti 0.8 dolarti.
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CL contango histogram (Oct 7, 2016)
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Graf 46: Contango histogram mezi tfetim a ¢tortym expirac-

Graf 43: Cenovy vyjvoj spreadu CLM17-CLJ17: zelend primka ném mésicem v pofadi za obdobi poslednich 3 let.

predstavuje supporty.

| [eaYikXeuiv]

W F2FyFL M s
00
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CL contango histogram (Oct 7, 2016)

COT positions ipdex - CL

2014 a 2015 ) 2016 i

3704% 2778% -18S2% 0926% 0%  0GD8% 1BSD% 2778% 3704%  463%  5556% 6482%  7.408% B3EBA%  026%  10.185%

Graf 47: COT index pozic skupiny velkych spekulantil s cenou
spreadu: Sipka ukazuje na aktudlni hodnoty COT in-
dexu.

Graf 44: Contango histogram mezi pronim a druhym expirac-
nim mésicem v poradi za obdobi poslednich 3 let.

W cLvur-cLy

M F3-F2)F2

CL contango histogram (Oct 7, 2016)

120

2014 a 2015 ) 2016 Eh

3704% 2776% -1852% -0926% 0%  0S26% 1B52% 2778% 3704%  463% 5556% 6482% 7408% B334%  926%  10.185%

Graf 45: Contango histogram mezi druhgm a tretim expirac- Graf 48:

nim mésicem v pofadi za obdobi poslednich 3 let. COT traders index skupiny velkych spekulantil s ce-

nou spreadu: Sipka ukazuje na aktudlni hodnoty.
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Graf 49: COT traders index skupiny zajistovatelit s cenou
spreadu: Sipka ukazuje na aktualni hodnoty.
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Graf 50: Podrobnd analyza sezonality.
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Graf 51:

5-leta a 15-leta analyza sezonality spreadu
CLM17-CLJ17 a tzv. "sezénni signal”.

W cLmL7-CLIL? W sy e M 15y ave. Sy +MAD
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Graf 52:

May Rl Sep Nov 2017

5-leta a 15-leta analyza sezonality spreadu

CLM17-CLJ17 s vizualizaci miry rozptylu ceny

za dané obdobi.
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Kukufice: ZCN17-ZCZ17

Nazev spreadu ZCN17-ZCZ17
® Technicka analyza pFizniva Hodnota bodu $50
Spread si letos prosel velmi prudkym poklesem, pri Initial margin $440 (IB)
kterém se dostal téméf na hladinu -20 centti. Tato Nejblizsi resistance -15¢, Oc
cena spreadu je obecné velmi nizka i ve srovnani Nejblizsi support -20c
s predchozimi lety. Béhem poslednich tydnt do-
slo ke konsolidaci a spread dokonce mirné vzrostl Tabulka 6: Specifikace edukativni prilezitosti

(graf 53). Je ale nutno podotknout, Ze se jedna
o bull spread mezi dvéma skliznémi. Riziko neza-
douciho pohybu je zde proto vétsi ve srovnani se
spready v ramci jedné sklizné!

Technicka analyza kukurice je pro bull spready
velmi prizniva. Cena zatim odmita prorazit velmi
silny support v oblasti 320 centu a vytvoril se také 5
pattern naznacujici obrat na riistovy trend. Pro po- «
drobnou technickou analyzu kukufice viz. sekce
FUTURES: ZCH17. '

W zcvi7-2c217

Analyza struktury trhu mirné nepfizniva w
Pro bull spready neni trh s kukufrici uplné idealni,

jelikoz na histogramu pozorujeme hlavné casté - o
contango. Z tohoto faktu vychazi obecné i niZsi
uspésnost bull spreadi. Proto je analyza struktury
trhu z tohoto hlediska neprizniva.

Na druhé strané aktualni hodnota contanga (svisla
pifimka na grafu histogramu) sice jeSté neni na
svém maximu, ale neni od n¢&j prilis daleko. Pokud  geeum

by doslo k jeho oslabovani, profitovat z tohto po-

hybu budou prévé bull spready (grafy 54, 55 a 56) ZC contango histogram (Oct 7, 2016)

Graf 53: Cenovy vyvoj spreadu ZCN17-ZCZ17: zelend piimka
zvyraznuje konsolidaci ceny.

® COT analyza pfizniva

Pro bull spready je analyza velmi prizniva, jelikoz
COT signalizuje preprodany trh s kukurici. Z toho
vyplyva nemala pravdépodobnost obratu na rust
ceny komodity a tedy profitovani bull spreadu.
Tato vyhrocenost trhu samozfejmé muzZe trvat
delsi dobu a nemusi znamenat okamzity rist ceny
komodity. Minimalné nam aktualni situace nazna-
cuje velmi malou pravdépodobnost dalsiho vyraz-
né&jsiho poklesu bull spreadti (grafy 57 a 58).
Pro vice informaci o COT analyze kukurice viz.
sekce FUTURES: ZCH17.

Graf 54: Contango histogram mezi pronim a druhym expirac-
nim mésicem v poradi za obdobi poslednich 5 let.

® Podrobna analyza sezonality neutralni
Cena spreadu vzrostla v priabéhu zari:
v 2 z poslednich 5 let (40%);
v 8 z poslednich 15 let (53%).

ZC contango histogram (Oct 7, 2016)
Cena spreadu vzrostla v priibéhu fijna:
v 4 z poslednich 5 let (80%);
v 9 z poslednich 15 let (60%).

M F3-F2)F2

® 5/15-leta analyza sezonality neutralni
V nasledujicim obdobi nam krivky praméra
ukazuji spiSe tendenci spreadu pohybovat se i
do strany. Zmeéna nastava aZ v poloviné prosince, ﬂ

50

kdy zaéina vyrazny rostouci trend (grafy 60 a 61).

0
23539%  -21185%  -1BE31%  -16477%  -14124%  -1177%  -9416%  7082%  -4708%  -2354% 0% 2354%  4708%

Graf 55: Contango histogram mezi druhym a tretim expirac-
nim mésicem v poradi za obdobi poslednich 5 let.
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ZC contango histogram (Oct 7, 2016) 200

23539%  -21185%  -18831%  -16477%  -14124%  1177% -9.416% -7.062% -4.708% -2354% 0% 2354% 4708% Sep Nov. 2017 Mar May Rl

Graf 56: Contango histogram mezi tfetim a ¢turtym expirac-
nim mésicem v poradi za obdobi poslednich 5 let. Graf 59: Podrobnd analyza sezonality.
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Graf 57: COT index pozic skupiny velkych spekulantii s cenou  Graf 60: 5-letd a 15-leta analyza sezonality spreadu
spreadu: Sipka ukazuje na aktudlni hodnoty COT in- ZCN17-ZCZ17.
dexu.
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Graf 58: COT index pozic skupiny zajistovatelty s cenou Graf 81: 5-letd a 15-letd analjza sezonality spreadu

spreadu: Sipka ukazuje na aktudlni hodnoty COT in- ZCN1 7'?021 7 S vizualizaci miry rozptylu ceny
dexu. za dané obdobi.
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INTER XKET SPREADY Nazev spreadu ZCH17-ZLH17
_ e .. Ekvitni spread 50*ZCH17-600*ZLH17
Kukurice - S6jovy olej: ZCH17-ZLH17 Tnitial margin $2 120 (B)
Technicka analyza mirné pfizniva Nejblizi resistance -82.0k
Spread nékolik mésicti velmi prudce klesal a do- Nejblizsi support -$3.0k, -$4.0k

stal se témér na -4 tisice dolarti. Béhem posled-
nich par tydnu se zda, Ze spread zkonsolidoval a
vytvoril dokonce vyssi lokalni minima i vySSi ma-
xima. Z technického hlediska je zde proto naznak
otoceni trendu (graf 62).

Technicka analyza kukurice je pro dany spread
prizniva. Cena se zastavila na silném supportu
v oblasti 320 centua a zaroven se na grafu vytvo-
ril pattern inverzni hlava a ramena. Pro vice infor-
maci viz. sekce FUTURUES: ZCH17. Wz sz
Technicka analyza so6jového oleje je momentalne

Tabulka 7: Specifikace edukativni prileZitosti

pohybuje v oblasti silné S/R turovne. Tak, jako
na grafech vidime patterny naznacujici budouci
rust ceny komodity, najdeme tam i patterny na-
znacujici opacny scénaf. Pro dany intermarket
spread bude samozrejmé priznivé, pokud bude so6-
jovy olej klesat. Pokud by naopak rostl spolu s ku-
kurici, postaci, aby rostl mensim tempem nez ku-
kurice. Pro vice informaci viz. sekce FUTURUES:
ZLH17.

Zajimava je bezpochyby aktualni hodnota pomeéru . N
kukurice/s6jovy olej. Koncem srpna se dostala na

chazi velmi nizko. Pfi podobnych hodnotach po- Graf 62: Cenovy vyvgj spreadu ZCH17-ZLH17: zvyraznéné
meéru za posledni roky dochazelo k cenovému ob- vy$st lokalni minima a maxima.

ratu na rist u kukurice a témeér vZzdy k cenovému

obratu na pokles u s6jového oleje (graf 63).

COT analyza mirné prizniva

Trhy obou komodit jsou momentalné vyhrocené ve
prospéch daného spreadu. Trh s kukurici vyka-
zuje preprodanost a trh se sojovym olejem naopak
prekoupenost. Vice informaci o COT analyze k jed-
notlivym trhtim najdete v sekci FUTURES: ZCH17
aZLH17.

I pri pohledu na COT analyzu primo s ce-
nou spreadu si miZeme hned vSimnout citlivosti
spreadu na vyvoj pozic u obou komodit (grafy 64 — wo
67).

WMozl

Podrobna analyza sezonality mirné prizniva
Cena spreadu vzrostla v priibéhu fijna:
v 3 z poslednich 5 let (60%); -
v 9 z poslednich 15 let (60%). h

Cena spreadu vzrostla v priibéhu listopadu: | yre
v 3 z poslednich 5 let (60%); N
V 5 Z poslednich 15 let (33%). 2012 Bl 2013 Bl 2014 Bl 2015 Rl 2016 ul

5/15-leta analyza sezonality mirné nepfizniva ) 3 3 o o

V nasledujicich mésicich nevidime na grafu sezo- Graf 63: Cenovy pomer kukurice/sGjovy olej: cervend primka
nality Zadny vyraznéjsi pohyb. I pfesto je ale pa- zvgraziuge aktudini hodnotu.

trny spiSe mirny pokles spreadu (grafy 68 a 69).
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Graf 64: COT index pozic skupiny velkych spekulantit u ku- Graf 66: COT index pozic skupiny velkych spekulantit u séjo-
kufice s cenou spreadu. vého oleje s cenou spreadu.
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Graf 65: COT index pozic skupiny zajistovatelil u kukurice s Graf 67: COT index pozic skupiny zgjistovatelit u sdjového
cenou spreadu. oleje s cenou spreadu.
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Graf 68: 5-leta a 15-leta analyza sezonality spreadu
ZCH17-ZLH17.
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Graf 69: 5-leta a 15-leta analyza sezonality spreadu

ZCH17-ZLH17 s vizualizaci miry rozptylu ceny

za dané obdobi.
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Graf 70: Podrobnd analyza sezonality.
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Znate muj spreadovy ebook?

Ke stazeni zdarma je ZDE.

Aktuality, nové clanky, tipy na obchody? Sledujte
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