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CERTIFIKAT: Alfa WTI/Brent Crude Oil

ISIN: DEOOOSG12KEO Kurz: 57 EUR Burza: OTC Socié

Spread: Brent Crude Oil / WTI Crude Oil

PRIVATNI INVESTICNI PORADENSTVI - investujte chytfe a efektivné
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Zdroj: Finanzen.net
Na komoditnich trzich panuje nyni zvlastni situace. Severomorska ropa typu Brent je o dost

drazsi nez americka ropa WTI. Od zacatku roku se cenovy rozdil zvétsuje a aktualné cini 22,5

dolart na barel (25 %). Tato situace se jevi jako kratkodoba anomalie.

Na normalizovani spreadu sazi open end pakovy alfa certifikat od Société Générale, jehoz

podkladovym aktivem je S&P GSCI WTI ER (long) / S&P GSCI Brent ER (short)

s pakou 3.

Zjednodugené Feéeno, kdyz cena ropy WTI stoupne napt. o 5 dolard a cena ropy Brent o 4
dolary (diference 1 dolar), tak cena certifikdtu stoupne o 3 dolary, resp. prevedeno do eura o

cca 2 EUR. Opacné pokud se spread o 1 dolar zvétsi, cena certifikatu poklesne cca o
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Problém spociva v tom, Ze oba indexy musi rolovat kontrakty, pfi ¢emz dochazi ke ztratam z
rolovani. U long pozice WTI jsou kontrakty v contangu - kontrakt s pozdéjsim dodanim ma
vyssi cenu, takze pfi prerolovani na pozdéjsi kontrakt dochazi ke ztraté z rolovani. U short
pozice Brent jsou naopak kontrakty kratkodobé v situaci nazyvané backwardation — kontrakt s
pozdéjsSim dodanim je mirné levnéjsi, takze i zde dochazi (jedna se o short pozici) ke ztratam z
rolovani. Kdyby oba typy ropy WTI i Brent byly v contangu, tak by u short pozice rolovani
pfindselo zisk a rolovani by nebylo ztratové. Aktualni situace ale bude pfinaset ztraty
z rolovani, v cené certifikatu cca 1,5 eura kazdy mésic.
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Zdroj: Finanzen.net

Tento produkt je tedy smysluplny pouze pro kratkodobou spekulaci na normalizovani spreadu
mezi ropou WTI a Brent, pricemzZ spread musi klesat tempem alespon 1 dolar za mésic, aby byl
certifikat ziskovy.

Fundamentalni ukazatele Doporuceni FINEZ
Trzni kapitalizace - | P/B - Postoj FINEZ Hold
Trzby 1.Q 2011 - | P/S - Horizont 3-6 mésicd
Zisk 1.Q 2011 - | P/E - Cilova cena 90 EUR
Ziskova marze - | D/E - Potencial vynosu 50 %
Vynos dividendy - | ROE - Riziko (MIN 1, MAX 10) 7

Potencial investice

+ Normalizace spreadu je velmi pravdépodobna, otazkou vsak je, jak dlouho tato zvlastni
situace jesté vydrzi, potencial certifikdtu tkvi pouze v rychlé normalizaci (kratkodoba
investice)

Specificka rizika investice

« Rolovani kontraktl prinasi kazdy mésic ztratu cca 1,5 eura

« Kreditni riziko - certifikat je de facto dluzni Upis, kdyby se emitent dostal do financ¢nich
problému, nemusi dodrZet své zavazky

Zpracoval: Jan Traxler, feditel a hlavni investi¢ni manazer
FINEZ Investment Management
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FINEZ Research | 2011-08-07
Investment Management

Upozornéni na rizika:

Investovani do cennych papird a jinych investi¢nich ndstroji a obchodovani s nimi podléha
rizikdm vyplyvajicim z vyvoje na kapitalovych, devizovych a dalsich trzich. Pfedchozi vynosy a
rdst trzni hodnoty investi¢nich ndstroji nezarucuji dosazeni stejné vykonnosti v budoucich
obdobich. Aktudlni hodnota investovaného majetku a pfijmd z ného mdze vyrazné stoupat i
vyrazné klesat a neni zaruéena plnd ndvratnost pdvodné investovanych finanénich prostredkd.

Dilezita pravni upozornéni:

Tento dokument je intelektudlnim majetkem FINEZ Investment Management a je zpracovan
vyhradné pro klienty aktivni spravy FINEZ a zakazniky FINEZ Research.

Investic¢ni doporuceni v dokumentu obsaZzena maji pouze informativni charakter a vztahuji se
pouze na klienty aktivni spravy FINEZ. FINEZ Investment Management nenese Zadnou
odpovédnost za pripady, kdy se doporucenim fidi osoba, ktera neni klientem aktivni spravy
FINEZ.

Informace obsazené v dokumentu nesmi byt pouZity k obchodnim Gceldm s vyjimkou
zdkaznikG FINEZ Research. V pfipadé poruseni je FINEZ Investment Management opravnéna
poZadovat nahradu vzniklé sSkody vietné uslého zisku.
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