


Diky za zajem a za stazeni této knihy.

MuUzZe vam zménit Zivot. Ale pamatujte: vSe je o vasi pracovitosti, o trpélivosti. Nejde o investi¢ni
doporuceni, musite nejprve vse presné poznat a pochopit. Pro hazardéry je vse rizikové, véetné
komodit. Naucte se rozumét trhiim — a uvidite, jaké se zacnou dit véci,

Moje dalsi ¢lanky najdete zde:

http://finakademie.cz/author/vaclavpech/

a také na strance :

http://komodity.finakademie.cz/

TIP: PosSlete tuto publikaci také kolegovi nebo kamarddovi. Tfeba na cestu ke komoditnimu byznysu
najdete fajn partaka !


http://komodity.finakademie.cz/
http://finakademie.cz/author/vaclavpech/

Kazdy mame néco, co nas bavi a napliuje. Nase touhy jsou riizné. Mam rad sachy. Tento
svét mne vzdy fascinoval. Mimoradné chytti a vSestranné vzdélani hraci, dlouholeta historie. Hloubka
a logika hry mne okouzlila. Chtél jsem jezdit po svété, poznavat mistry svéta a predni svétové hrace,
hovofit s nimi a hrat s nimi Sachy. To bylo néco, ¢im jsem chtél naplnit Zivot. A taky nemam rad
zimu...

To, co mi stalo v cesté je ,realita®. Misto poznavani svéta, kde travime cely sv(j Zivot,
poznavame denné svoji kanceldr. Poznavani nahrazujeme bloudénim po sluzebnich cestach a ¢tenim
kvartdlnich zprav o né¢em, co nas zpavidla moc nezajima. Jenomze: Pro¢? ProtoZe ... Ono se to tak
ma. Kazdy slusny clovék to tak déla, ne? Svét tu neni jen pro nase potéseni. Je tfeba pracovat.
Zabava az pak. MoZna to taky znate.

Tak jsem zZil skoro padesat let. A jak jsem dopadl?

Po ctyricitce jsem skoncil bez zaméstnani, bez rodiny a skoro bez penéz. Dvacet tisic na
bézném uctu. Pohled na moji finanéni rozvahu véstil, Ze prijdou horsi ¢asy. Prijem 11.000 korun.
Vydaje na bydleni 6.000 a vyZivné na déti 7.500 korun.Téch dvacet na uctu mé asi nespasi. Mozna
dva mésice...

Co budu délat? No pochopitelné, vydélam si potfebné penize na burze! Vzdyt je to tak
snadné. Mam 100.000 korun, které dostanu jako odchodné z prace. Burza ze mne udéla do Vanoc
miliondre! Ano, naivita jak z romdnu — mate pravdu a sméjete se pravem.

Je jasné, jak to skoncilo. Stabilné profitujici trader se ze mé na prvni pokus nestal. Tdpal jsem,
délal jsem chyby. Ale nevzdal jsem se.



Cestu ke splnéni mych cil( jsem nasel, o tom jsem nepochyboval. Burza a uméni na ni
obchodovat jsou presné ty oblasti, kterym ma smysl se vénovat. Nasledovalo nékolik let, na které
docela rad vzpominam. Hodné jsem toho precetl, hodné toho v téch letech i prakticky vyzkousel.
Narovnat diru v rozpoctu, se mi ale Uplné nedafilo. Zkousel jsem na burze leccos. A pak jsem potkal
komodity...

Ne, Ze bych o komoditach predtim nevédél. Ale nastal jeden zlomovy bod: Setkal jsem se
osobné s komoditni legendou, s Joe Rossem. Joe Ross mi dal tuto radu: ,Pokud chces preZzit, musis se
naucit plavat s velkymi rybami. Kdyz budes plavat s hejnem malych ryb, budes vidycky kofisti.” Jak
poznat kam plavou velké ryby? Lamal jsem si s tim hlavu. A pak to pfiSlo : narazil jsem na tajemstuvi,
kterym je COT...

Commitment of traders (COT) je tydenni report. COT, kdyZ ho tedy umite spravné Cist,
ukazuje jaké pozice v komoditach drzi jednotlivé skupiny obchodnik(l. To byl epochalni objev!
Najednou presné vidime, jakym zplsobem na burze hraji velci hraci a jak hraji ti mali. To je presné to,
o ¢em Joe Ross mluvil: Naucime se plavat se Zraloky.

Internet je plny ¢lank( o tom, jak pouzivat idaje COT reportu k vlastnimu obchodovani. Jenze
nezkuseny Clovék nepozna, co je na burze pouzitelné a co je jen balast. Nasel jsem spravné
informace, zpracoval se do obchodniho planu a ejhle! Moje obchody se razem zlepsily a dira
v rozpoctu se zacala zacelovat. JenZe... V hlavé mi vrtala otazka: ,Urcité je i lepsi zplsob, jak
analyzovat data ziskana ze COT reportu. Musi to jit vylepsit.” A tak jsem zacal intenzivné studovat
dalsi legendu komoditniho byznysu, kterym je Larry Williams.

Larry Williams je Spickovy komoditni obchodnik, nékolikandsobny mistr svéta v tradingu.
Vénuje se také mentoringu pro burzovni obchodniky a mimo jiné poradal i kurzy zaloZené praveé na
zakladé analyzy dat COT reportu. To bylo pfesné to, co jsem hledal. Ale ta cena... Cena byla velmi
vysoka. Ale informace od zkuseného obchodnika svoji cenu maji - Sel jsem do toho a vlbec nelitu;ji.
Larry ze mé udélal tradera, ktery obchoduje malo, ale s vysokou Uspésnosti.

Cile jsou dnes splnény. Potkal jsem nékolik Sachovych mistrd svéta a jejich nejtvrdsich
protihracd. Rozhovory s nimi mé opét posunuly dale. Zimu si zpfijemniuji pobytem v Thajsku, kde
jsem nasel i svoji novou rodinu. Nad burzovnimi grafy a zpravami z trh( jiz travim minimum casu.
Zménil jsem casovy rdmec. Dvé hodiny tydné mi na burzu postaci. Jak je to mozné?

Ddvod je prosty: Obchoduji pouze ptileZitosti. Cili situace, kdy je mimoradna
pravdépodobnost, Ze se na trhu odehraje néco, co stoji za pozornost. Mam ziskové obchody, ale
mam i ztraty. Vysledné zisky mi umoznuji zit spokojeny Zivot a délat jen to, co mé doopravdy bavi.
V nécem co vas nebavi, nikdy nemUZete byt opravdu dobfi.

Ted mne tady znate. A je na Case, abychom poznali i komodity.



Jak na komodity?

Jdeme na to. V nékolika kapitoldch vam ukazi, jakou metodou jsem se k obratu v burzovnim
obchodovani (a tudiz i ve svém Zivoté) dopracoval. Nemam rad slozité véci. Pochazim z jednoduchych
pomérQ. A o tom je i moje burzovni obchodovani.

Proc to nedéla vétsina?

Vétsina lidi se boji zmény, boji se nového. Misto hledani cesty hledaji vymluvy. MoZna to
znate. Zde je hned nékolik typickych:

1) Komodity jsou moc riskantni. PiSe se to pfece vSude.

Kazdé obchodovani ¢i investovani na burze s sebou nese riziko. Bez vyjimky. Pokud Zadné
riziko neakceptujete, spokojte se se spoficim uctem, nebo terminovanym vkladem. Ale nenadavejte
na nizké droky ani na to, Ze nic nevydélate. Byla to vase volba.

Dobrou zpravou je to, Ze je jenom na vas, jakou miru rizika do svého obchodovani pustite.
Dosud jsem nepotkal nikoho, kdo dosahl finanéni svobody diky konzervativni investici, nebo
podilovym fondlm. Znam ale dost kolegt, ktefi Ziji spokojeny Zivot pravé diky burzovnim obchoddm.
Jak dosahli Uspéchu? Znalosti a zkusenosti, schopnost podstoupené riziko fidit.

2) Mam jen maly obchodni ucet, ktery na obchodovani komodit nestaci

Staci malé penize a tady vidite jasny dikaz. ZalozZil jsem si jeden maly obchodni Ucéet, na ném?z
jsem komoditni futures obchodoval. Zde je vypis za z mého uctu:

hY . Activity Statement
¥ Interactive Brokers

January 2, 2015 - December 25, 2015

Interactive Brokers (UK) Ltd Help | Expand All | Contract All | Print
Level 20 Heron Tower, 110 Bishopsgate, London EC2N 4AY, UK. Regulated by FCA

¥) Account Information ?
Name Vaclav Pech
Account )
Account Type Individual
Custamer Type Individual
Account Capabilities Reg T Margin
Trading Permissions S5F Stocks,Options, Warrants, Forex, Futures, Futures Options
Base Currency uso
v) Net Asset Value ?
December 31, 2014 December 25, 2015
Total Long Short Total Change Change in NAV Total
Cash 6,640.26 13,050.48 0.00 13,050.48 6,410.21 Starting Value 16,192 60
Stock 9,542.14 7.024.04 0.00 7.024.04 -2,518.10 Mark-to-Market 4,445 07
Options 14.92 0.00 0.00 0.00 -14.92 Deposits & Withdrawals -581.68
Interest Accruals -4.72 0.00 0.00 0.00 4.72 Dividends 340.92
Dividend Accruals 0.00 3.47 0.00 3.47 347 Withholding Tax -51.14
Total 20,077.99 0.00 (20,077.99) 3,88538 Change in Dividend Accruals 3.47
Time Weighted Rate of Returm Interest T6.49
Change in Interest Accruals 4.72
Other Fees -97.06
Commissions -172.42

Ending Value 20,077.99



Milionovy vklad na Gctu nehledejte. Zacinal jsem na tomto Uc¢tu v roce 2014 s necelymi
15.000 USD. Zadné miliény nejsou potfeba. Jen se musite smifit s tim, Ze vds takovy Ucet nebude
hned Zivit. Na druhé strané zhodnoceni skoro 30% za rok, to znamena 100.000 korun na pfilepSenou.
Fajn penize na dovolenou, na ojeté auto nebo na bohaté Vanoce, co fikate?

7 s v evwvzs

Majitelé uctli s nizSim vkladem si rozumné vyberou, jaké komodity budou obchodovat.
Rozhodné to nebudeme obchodovat velky kontrakt na zlato, ¢i kdvu. Jde to ale i tak. O tom vypovida
vypis obchodl z mého mensiho uctu za rok 2014.

by . _ Activity Statement
¥ Interactive Brokers by . 2014 - Dacamber 21 2014
Intaractiva Brokars (UK.} Lad. Haslp | Expand All | Contract Al | Frint
5th Floor, 1 Carsy Lana, London ECZY 8AE, UK. Regulatad by FCA
7/ Account Information ki
Nama Vaclaw Pach
Account u 3
Arcount Tyoa Individual
Customar Typa Individual
Account Capabilitias Rag T Margin
Trading Parmissions 55F Stocks, Options Warrants, Fares:, Futuras, Futuras Options
Basa Curmancy uso
o
CoH2 ol 1,164.26 0.00 000 0.00 1,184.26 0.00 0.00 0.0 Q.00 1.154.25
o242 ol Q.00 -803.72 000 0.00 -6053.72 0.00 0.00 0.0 Q.00 -805.72
CTHS .00 214.28 0.00 0.00 000 214.28 0.00 000 0.on 0.00 214.28
724 .00 2928 0.00 0.00 000 2528 0.00 000 0.on 0.00 2528
K24 ol 6225 0.00 000 0.00 60.28 0.00 0.00 0.0 Q.00 59.28
KGOl 0.00 240,56 0.00 000 0.00 340.36 0.00 0.00 0.0 Q.00 340.85
MCOCH 0.00 0.00 -142.14 0.00 .00 -142.14 0.00 000 000 0.00 -142.14
ocE4 0.00 0.00 -52.74 0.00 .00 -32.74 0.00 000 000 0.00 -52.74
QNG 0,00 24336 0.00 0.00 000 445 86 0.00 000 0.on 0.00 445 85
SBHZ 0.00 0.00 -a18.32 0.00 000 -315.22 0.00 000 000 0.00 -315.32
SEM4 0.00 0.00 -7z2.9% 0.00 000 -72.94 0.00 000 000 0.00 -72.54
XC L4 0.00 217.80 0.00 0.00 .00 217.40 0.00 000 000 0.00 31740
XK MAR 12 0.00 0.00 -3.80 0.00 .00 -3.80 0.00 000 000 0.00 -3.B0
YMJUN 14 0.00 49393 0.00 0.00 .00 48508 0.00 0.00 0.00 0.00 49558
YW MAR 14 0.00 52398 0.00 0.00 .00 325.98 0.00 000 000 0.00 525.58
¥M SEP 14 0.00 10093 0.00 0.00 000 100.98 0.00 000 000 0.00 158
i DEC 14 0.00 1312 0.00 0.00 .00 151.21 0.00 000 000 0.00 15121
Total 0,00 2.855.37 -1.196.66 0.00 0.00 26587 0.00 0.00 000 0D 26587
e

Namisto velkych kontrakt( Ize obchodovat tzv. mini kontrakty, které maji solidni likviditu a
jsou mensim uctlm svym objemem pristupné;jsi. Ale jsou i komodity, které Ize bez obav obchodovat
v jejich plné verzi. Jen je potfeba zachovat chladnou hlavu a do obchodu se poustét jen tehdy, pokud
je k tomu jasna pfilezitost.

3) Nemdm na sledovani fundamentalnich zprav a jejich vyhodnocovani ¢as!

Typicky ¢eskd vymluva ©. Nemam ¢as vydélavat penize. Musim chodit do prace, na vecefe
s pritelkyni, o vikendu na hory, do posilovny, do knihovny. Nebo se valet u televize, zirat na béckové
filmy porad dokola, k tomu popijet pivko. Nemarnéte sviij Cas, radéji ho smysluplné investujte.

Kolegové, ktefi na burze vydélavaji prima penize, svij ¢as investovali rozumné. Pravda, nikdo
z nds nevi, co se zrovna stalo v ,Ordinaci” nebo kde zrovna poradaji néjakou vyprodejovou akci. Ale
mam pro vas dobrou zpravu. V komoditach za vas vétSinu této prace udélaji jini, mnohem povolané;jsi
a vas cas tim usetti. Staci umét najit na trhu jejich stopy a pochopit to, co pravé délaji. Na to vdm na



zacatku stacdi par hodin tydné. Za néjaky ¢as to budou maximadlné 2 hodiny tydné. Co rikate, za 2
hodiny tydné mit 100.000 korun navic?

4) Nikdy jsem nebyl dobrym obchodnikem. Na burze to bude to samé.

Klasické prodejni dovednosti na burze nepotirebujete. To, co upotiebite, je zdravy selsky
rozum a ten je prodejnim technikdm a dovednostem na hony vzdalen. Nemusite sviij kontrakt
kukurice nikomu vnucovat a presvédcéovat druhou stranu o jeho kvalitach. Komoditni burzy jsou
likvidni a v kazdém okamZiku v nich najdete protistranu svého obchodu bez toho, abyste museli
vyvijet jakoukoli dalsi aktivitu.

5) Na burze obchoduji genialni mozky a pocitacové programy, se kterymi se ja nemohu méfit

Skvéla zprava: v mém systému pracuji genidlni mozky s maximem informaci z oboru pro vas.
A nemusite jim za to ani platit. A uméla inteligence? S tou to v komoditach zdaleka neni takové, jako
na akciovych indexech. Dlvod? Kdo opravdu potrebuje k Zivotu akciovy index? Takovych lidi moc
nebude. Kdo ale potfebuje k Zivotu tfeba pSenici? Prakticky vsichni.

Manipulace a nerespektovani fundamentll je mnohem slozitéjsi. Pokud bude stroj hnat cenu
akcii stale vzhiru, budou pomérové ukazatele kricet, Ze akcie jsou Silené drahé. Nestane se ale nic
mimoradného. Pokud by programy vyhnaly Silené vysoko ceny ropy, nebo psenice, mize mit svét
problém. Trh by to rychle srovnal zpét.



Zaklady komoditniho obchodovani

Hned na zac¢atku si komodity rozdélme do nékolika pfihradek. Rozeznavam komodity
pfirodni a uméle vytvofené. Mezi pfirodni komodity patfi skute¢né suroviny, které v pfirodé
nalézadme. PSenice, zlato, ropa, kakao... Uméle vytvorené komodity pak zastupuji akciové indexy,
dluhopisy, mény, rlizné swapy a podobné vymysly moderni civilizace. Proc je pro mé toto déleni tak
dllezité? Obchoduji pouze ptirodni komodity. Ty uméle vytvorené mé z 99 % nechavaji chladnym.

Jaké komodity mné tedy pro obchodovani zbyvaji? Je jich skute¢né dost. Nize uvadim
prehled.Tuéné jsou vyznaceny komodity, které je mozné obchodovat i mensim uctem. Kurzivou jsou
oznaceny komodity, které maji dostupné mini kontrakty vhodné pro mensi ucty.

Zrniny: kukufice, pSenice, séjové boby, séjovy olej, séjovda moucka

Kovy: zlato, stfibro, méd’

Energie: ropa, plyn

Soft komodity: kakao, bavina, cukr, pomerancovy koncentrat, kava, dievo

Specifikem obchodovani s komoditami je to, Ze se obchoduji v takzvanych kontraktech. Kazda
komodita ma své specifické terminy dodani. Na burze mGzeme koupit tfeba kukufici s terminem
dodani v bfeznu 2016, tu ma uz nékdo ve skladu, a ndm by ji ve smluveném breznovém terminu
dodal, stejné tak jako kukufici s terminem dodani v prosinci pfistiho roku. Tedy kukufici, kterd jesté
s velkou pravdépodobnosti neexistuje. (Pozor: My Zadnou kukufici samozifejmé nikdy prebirat
nebudeme, nebojte se. Vse vidy vyporaddme v penézich, Zddny pop-corn necekejte)



Corn Futures Prices won, pec2aih, 2015
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Contract
ZCY00 (Cash)

ZCH16 (Mar'16)
ZCK16 (May '16)
ZCN16 (Jul 18}

ZCU16 (Sep 16)
ZCZ16 (Dec'16)
ZCHAT (Mar'17)
ZCKAT (May '17)
ZCNAT (Jul*17)

ZCUAT (Sep'17)
ZCZ17 (Dec'17)
ZCH18 (Mar'18)
ZCK18 (May '18)
ZCNAE (Jul*18)

ZCU18 (Sep'18)
ZCZ18 (Dec'18)
ZCN19 (Jul*19)

ZCZ19 (Dec'19)

Chanae Open
-1-0 0-0
+0-6 363-6
+1-0 370-6
+0-6 AT6-6
+0-6 -2
unch 3884
-0-4 398-2
-0-6 405-2
-1-2 409-6
-0-2 404-6
+0-2 403-4
-0-2 0-0
-0-2 0-0
-0-2 0-0
-0-2 0-0
-0-2 0-0
-0-2 0-0
-0-2 415-0

High  Low
720 3720
3652 3634
720 3700
774 3760
3820 3804
3892 3882
3982 3982
4052 405-0
4096 408-6
4056 404-2
4034 4032
4122 4122
4170 417-0
4230 4230
4200 420-0
4094 409-4
4094 409-4
4160 4150

Previous Volume
3730 0
364-4 2,908
370-6 333
376-6 649
381-2 61
389-0 332
398-6 1
405-6 5
410-4 32
404-4 3
403-2 46
412-4 0
417-2 0
423-2 0
420-2 0
409-6 0
409-6 0
416-2 2

Time
1212415

00:29

00:27

00:29
1212715
1212715
1212715
1212415
1212415
1212415
1202715
1212415
1212415
1212415
1212415
1212415
1212415
12124115

Jak to konkrétné vypada, ukazuje obrazek. Jsou na ném ceny jednotlivych termin( dodani

(kontrakt() kukufice a stejné je to i u ostatnich komodit. PovSimnéme si zde jedné véci. Ceny

kukufice se vzdalenéjsim terminem dodani jsou vyssi, neZ u nejblizsiho bfeznového terminu. Je to

obvykly stav trhu. Pokud chcete, aby vdm nékdo dodal kukufici aZ za rok, pak bude mit doty¢ny zcela

jisté vysoké naklady se skladovanim komodity a s jejim pojisténim. A to se promitne i do jeji ceny.

Neni v tom tedy nic nelogického.

Nas bude ale pro obchodovani komodit zajimat pouze jeden kontrakt. A to ten, ktery je

nejvice obchodovan. To zjistime v kolonce Volume (objem) a pfipadné také Open Interest (pocet

otevrenych pozic). Prakticky vZdy se jedna o nejblizsi termin dodani.

Jak uZ jsem psal, nékteré komoditni kontrakty jsou pfilis velké. Pfiznivou informaci je, Ze pfi

jejich nakupu, nebo pfti prodeji (pokud spekulujete na pokles ceny komodity) nemusite ,,sloZit” celou

¢astku odpovidajici hodnoté kontraktu. Broker vam pouze na obchodnim uctu zablokuje jakousi

v

zalohu (margin), ktera je nékolikanasobné nizsi, nez hodnota kontraktu. Diky tomu mUzete

s pomérné malymi prostfedky ovladat velké kontrakty a podilet se na jejich cenovych pohybech.

Velikost marginQ zavisi na zvoleném obchodnikovi a neni neménna. Napfiklad aktualni

hodnota Interactive Brokers pro velky kontrakt kukutice je 1.300 USD, pro mini kontrakt pak jen 260

USD. To skute¢né neni mnoho. Miliénovy Ucet na komodity nepottebujete.


https://www.interactivebrokers.com/en/index.php?f=marginnew&p=fut&ns=T

Commitment of Traders

MUj tip a trik: COT. Report COT je to nejlepsi, co mé v komoditach potkalo. Report je vydavan
kazdy patek a mapuje oteviené pozice jednotlivych skupin obchodniki. Ke staZzeni a nahlédnuti je
k dispozici zde na webu US Commodity Futures trading Commission. Neni to tak slozité, jak to
vypada.

Jaké skupiny obchodniki jsou zde k dispozici? Data jsou délena do ti skupin.

Commercials: Do této skupiny patfi obchodnici, ktefi jsou s komoditnim byznysem pfimo
spojeni. Producenti komodit a jejich zpracovatelé. Cilem jejich obchodl neni tvorba zisku. Jejich cilem
je zajistovat (hegdovat) sv(j byznys. Larry Williams mi vzdy zddrazrioval: , Tihle kluci a holky jsou ty
nejchytrejsi hlavicky v byznysu. Maji o ,,své” komodité maximum moznych informaci. Vi, jak se vyviji
situace na trhu s komoditou, znaji nejlépe odhady budouci Urody, maji pfehled o osetych plochach a
to jak nyni, tak v dalSich letech. Pracuji v tomto byznysu uz mnoho let a védi o ném naprosto
vSechno. Nad ,zbytkem svéta“ maji velkou informacni prevahu.”

Koho si pod oznacenim commercials predstavit? Do kakaového byznysu patfi naptiklad firmy
jako je Nestlé, v kavé je jednim z ¢lenl této skupiny napfriklad spolecnost Starbucks a v ropé hraji
svoji roli velké svétové ropné spolecnosti. Co si mysli a co délaji takové velké ryby s absolutnim
vhledem do byznysu, to se opravdu vyplati sledovat! Pfes COT mlGzeme velkym hracétim koukat pfimo
do karet.

Non Commercials (large traders): Do této skupiny patti obchodnici majici v komodité
patficné velké pozice. Velikost pozic nutnych pro zafazeni do této skupiny je stanovena jinak pro
kazdou komoditu a je dostatecné velka, aby tato skupina nebyla pro kazdého. Trosku si to tedy
zjednodusime: Spadaji sem prevazné komoditni fondy, jejichz cil je na rozdil od Commercials jediny -
tvofit zisk.

Non Reportable (small traders): Kategorie, kam zfejmé spaddme my vsichni ostatni. Také
bychom radi tvorili zisk, nicméné nemame dostatecné velké prostfedky, bychom na svém ucétu mohli
drzet napfiklad sto kontrakti zlata.

Pojdme se podivat na to, jak takovy COT report vypada.


http://www.cftc.gov/MarketReports/CommitmentsofTraders/index.htm

CCOEN - CHICAGC BORRD OF TRADE Code-002602
Commitments of Traders with Delta-adijusted Options and Futures Combined, Decemkber 15, 2015

Total Reportable Positions H Honreportable
Fositions
H Cpen H Hon-Commercial H Commercial H Total H
: Interest : Long :  Short : Spreading: Long : Short H Long : Short H Long : Short

(CONTRRCTS OF 5,000 BUSHELS)

B11 : 1,544,832: 317,735 273,595 359,930 699,568 706,038 1,377,233 1,339,563: 167,599 205,269

old : 1,347,063: 316,307 262,988 285,439 601,123 628,916 1,202,869 1,177,343: 144,194 169,720

Other:  137,769: 40,647 49,825 35,273 98,445 77,122 174,365 162,220: 23,405 35,550

H Changes in Commitments from: December 8, 2015 H
-10,281: -47 -31,718 3,359 -10,310 17,193 -6,998 -11,166: -3,283 B85

H H Percent of Cpen Interest Represented by Each Category of Trader
211 100.0: 20.8 17.7 23.3 45.3 45.7 89.2

86.7: 10.8 13.3
cld 100.0: 23.5 19.5 21.2 44.6 46.7 89.3 87.4: 10.7 1z2.8
Cther: 100.0: 20.8 25.2 17.8 49.8 39.0 88.2 82.0: 11.8 18.0

:4# Traders : Humber of Traders in Each Category H
Bll : T26: 150 173 ilsg 308 335 566 601:
cld T14: 153 167 173 300 327 545 582:
Cther: 425: 64 a7 49 123 239 214 337:
Percent of Open Interest Held by the Indicated Number of the Largest Traders
By Gross Position By Net Position
4 or Less Traders & or Less Traders 4 or Less Traders & or Less Traders
Long: Short Long Short: Long Short Long Short
211 11.3 11.8 15.2 17.8 9.8 9.8 16.5 14.3
cld 12.8 1z2.8 20.8 18.1 11.7 11.1 19.8 16.3
Cther: 15.0 19.6 30.5 28.3 17.1 17.8 26.8 25.2

Povidali jsme si o kukufici, takZe se i tato tabulka se tyka kukufice. Obsahuje jak pozice

futures kontraktd, tak také opci na né (opcemi se netrapte, to je vyssi divéi). V prvnim sloupci vidime
udaj o open interestu, tedy celkovém poctu kontraktd.

K 15. prosinci roku 2015 bylo otevieno celkem 1.544.832 kontraktd kukufice s rdznymi
terminy doddani. Non commercials drzeli ke zminénému datu 317.735 nakoupenych kontraktd,
zatimco na short stranu, tedy na pokles, spekulovala tato skupina trader( jen 273.595 kontrakty.

Naproti tomu commercials drZeli témér sedm set tisic nakoupenych kontrakt( a 706.038
kontraktl na short stranu. Posledni sloupce pak ukazuji, jak jsme na tom byli my ostatni, tedy non
reportable traders. Zajimava radka je ta uddavajici zmény v pozicich od posledniho reportu. Vidime, Ze
non commercials zavieli od minulého tydne 31.718 kratkych pozic, zatimco jejich pozice spekulujici
na rust zUstaly prakticky nezménény.

Na strané komoditnich fonda tedy vzrostly sazky na dalsi rlist ceny kukurice (cena komodity
zjevné rostla a plvodni pesimisté své pozice zavirali). Opacného déni jsme byli svédky u commercials.
Ti naopak méné nakupovali (-10,310 kontrakt() a vice prodavali (+17.193 kontraktd). To je
pochopitelné. Cilem této skupiny neni zisk. Cilem je zajistovat sv{j byznys.

Predstavte si, Ze jste majitel firmy Nestlé, mate plné sklady kakaa pro vyrobu ¢okolady. Cena
roste. Jednak budete za vyssi ceny nakupovat méné (Ubytek na long strané) a budete zaroven vice
zajistovat své zasoby proti poklesu jejich hodnoty. A to tim vice, ¢im se vam bude zdat, Ze je aktualni
cena prestrelena (naruast kontrakt(i na short strané). Nikdo nestoji o to, aby hodnota jeho firmy, do
niz patfi zasoby kakaa, s moznym prudkym propadem jeho ceny silné poklesla. Tak funguji
commercials. S dostatkem relevantnich informaci se rozhoduiji jak silné zajistovat sv(j byznys.

v _vrs

Precist informaci COT reportu bychom tedy uz umeéli. Jak s tim ale naloZzime? Predevsim varuji
pred doménkou, Ze kdyzZ jsou podle vyse zminéného ndhledu commercials vice short, tak je tfeba



zaCit spekulovat na pokles. V zddném pfipadé! Jedna tydenni zména jesté obchod nedéla. Vse je
potfeba zkoumat v néjaké perspektivé.

Podivejme se prozatim, jak jednotlivé skupiny obchoduji. Pouzijeme k tomu indikator znamy
jako NET POSITION. Ten ziskdme prostym odectenim kratkych pozici jednotlivych skupin od téch
dlouhych. U commercials je to 699.568 - 706.038 = -6470 (hodnota net position).

Nejprve commercials

il At
Golld 'GOMEX } (Elég
Linked (}mv‘lt\‘dtts

Pfed nami je vyvoj ceny zlata od roku 2011 po prosinec 2015.

Ve spodni pozici jsou pak hodnoty jejich net positions. Pozorny obchodnik si vSimne, Ze se
obé hodnoty chovaji naprosto opacné! Od zari 2011 hodnota zlata cely rok silné klesala, zatimco net
positions commercials rostly. Tato skupina tedy kupovala pokles. Je to opét logické. S poklesem ceny
kupovala komodity za nizsi ceny, a ¢im niZe zlato bylo, tim méné zajistovala svoje zasoby. A to presné
do té doby, nez se hodnota Cistych pozic pfiblizila do blizkosti nuly.

Poté trh rostl a z commercials se stavali prodejci. Bez zajimavosti neni také to, Ze hodnota,
které net positions dosahly v zari 2012, se stala do budoucna zasadni hodnotou. Poté, co se k ni net
positions opét priblizily, dosahl trh svého dna, které nasledovalo obdobi ristu ceny. Commercials
tedy kupuji slabosti trhu a prodavaji jeho rist. Commercials trendy ukoncuji. Jejich silna prodejni
aktivita na cenach, které povazuji za nadhodnocené, ukoncuje rlistovy trend a naopak. Silné nakupy
z jejich strany vedou ke konci sestupného trendu.
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Stejny obrazek jen ze strany large traders, tedy komoditnich fond(. | neskolené oko zde
rozezna, ze tato skupina obchodnik(, ¢asto povazovana laiky za ty nejchytrejsi z nejchytfejsich trh
kopiruje. Large traders s rostoucim trendem pfikupuji kontrakty a v klesajicim trendu naopak navysuji
své spekulace na pokles. V disledku toho maji nejvice oteviené pozice vidy na konci trendu.

Large traders (non-commercials) trendy Zivi. Dokud maji dostatek ,stfeliva”, trend pokracuje
ve svém rlstu, nez narazi na odpor a odmitnuti ceny ze strany commercials. | zde najdeme v hornim
grafu urcité Urovné, na nichz jiz této skupiné dochazel dech a aktualni trend se vidy otocil.

| i
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A jak si vede posledni skupina? Nonreportables (small traders) se chovaji prakticky podobné,
jako large traders, jen nemaji silu trendy realné Zivit. Nejvyssich Cistych pozic dosahuji zpravidla na
konci rlistového trendu a na konci trendu klesajiciho jsou naopak silné zaangaZovani ve spekulacich
na pokles.



Jak ndm to vSe pomuze pfi nasem obchodovani? Jsou Uspésni obchodnici, ktefi ke svému
obchodovani pouZivaji pouze Cisté pozice obchodnik( ziskané z udaji COT reportu. Nic vic a nic
méné. Obchodovani ma byt jednoduché. KdyZ se hodnota Cistych pozic priblizi k néjaké kritické
hodnoté, hledaji tfeba za pomoci technické analyzy znameni mozného otoceni trhu a vstupu do
pozice.

Osobné beru Cisté pozice na védomi, ale snazim se je pouzivat v jeSté mirné upravené
podobé. Davam aktudlni hodnotu Cistych pozic do poméru k jejim primérnym hodnotam za urcité
obdobi. Zni to moZna slozZité, ale nemusite se s tim pocitat. Na Internetu je mozné zdarma najit grafy
zobrazujici takzvany COT Index na riznych vami zvolenych periodach.

Nékteré periody funguji [épe, nékteré o néco hure. Klasicka analyza COT reportu se provadi
na periodé 52 tydn( tedy jednoho roku. Ti, ktefi jsou Zivéjsi a preji si dostavat vice signal(l k obchodu,
mohou pouZit kratsi obdobi. Pro zacatecniky a klidnéjsi povahy bych se pfimlouval spise pro delsi
periody COT Indexu. Rok nebo pll roku (52 nebo 26 tydnU) je akorat. Jak potom takovy graf pro
commercials vypadda?

Gold CO
Linked (

Graf ndm ukazuje opét cenovy vyvoj hodnoty zlata. Ve spodni ¢3asti je COT Index méfici
aktivitu commercials. Je evidentni, Ze ten, kdo se fidil jejich naladou, byl velice Uspésny. Extrémni
dolni hodnoty COT indexu jsou prakticky vZdy totoZné s vrcholem trhu a extrémni horni hodnoty pak
velice ¢asto znamenaji bliZici se dno. Podivejme se na to ndzorné.



Mirné jsme zkratili Casové obdobi grafu a pro prehlednost bereme v Gvahu pouze situace,
v nichZ byli commercials extrémné silnymi prodejci. Myslim, Ze situaci jiz komentovat netfeba. Tak
funguji komoditni trhy. Tak pro nds vytvareji obchodni prilezitosti, kterych chytry hrac vyuziva.
Varovani pred poklesem trhu pfislo od téch nejchyttejsich vidy v€as a dalo ndm mozZnost otevrit
kratkou pozici a spekulovat na pokles ceny komodity. Jednoduché, ze?

A o jakém vydélku to tady vlastné mluvim? M4 to viibec smysl, kdyz je tak jednoduché?
Podivejme se na stejny graf s Ciselnym vyjadfenim velikosti pohybu trhu pfepocitanymi na jeden
kontrakt.
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Pro vétsinu z nds to mohou byt zajimavé ¢astky pohybujici se ve statisicich a v jednom
pripadé i miliénech korun na jediny kontrakt. Zlato je ovsem velky kontrakt a ne kazdy ho muzZe takto
obchodovat. Co tfeba ukazat dostupnéjsi komoditu? Funguje tam zde popsané vyuZziti COT reportu
také?
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Ano, pochopitelné. Asi jste ani jinou odpovéd necekali. Trh s pSenici vygeneroval za posledni
tfi roky pét zietelnych prodejnich signald. Ctyfi z nich zafungovaly skvéle a vygenerovaly pohyby a
velikost kaZzdého z nich opét prekrocila sto dvacet tisic korun na jediny kontrakt. Novacka ted mize
zamrzet, Ze v tak jasnych situacich a obchodech nebyl. Neméjte starost. Komoditni trhy nekonci a
commercials budou nakupovat a prodavat podle stejnych pravidel i v budoucnu.

Nic vdm neutece.

Zda to vse dobre pracuje i na jinych komoditach si miZete sami ovérit. Staci zavitat na

stranky www.timingcharts.com odkud pochazi viechny zde pouzité grafy, zvolit si svoji komoditu a
vybrat, zda k analyze trhu chcete pouzit jen Cisté pozice (net positions), nebo i COT Index a najit si
periodu, kterd vam vyhovuje. Uvidite, Ze nebudete zklamani a ziskate jistotu, Ze vyuZzitim dat COT
reportu dostavate do ruky nevidanou zbran. Ta vam bez velkého hloubani ukaze, zda se mate v trhu
angazovat, nebo v klidu zlstat stranou a vénovat se né¢emu uzite¢néjsimu.

A jdeme do findle!


http://www.timingcharts.com/

Jak jsem psal na za¢atku: Na komoditnich trzich obchodujeme pfilezitosti. Hlavnim
signalizatnim majakem je pro mé COT report. Mam za sebou nékolik Uspésnych let aktivniho
pouzivani COTu, jeho analyzy.

Vedl mne muj ucitel Larry Williams, u kterého jsem absolvoval fadu placenych kurz(i a
seminard. Ano, levné to nebylo, ale tato investice se mi jiz davno vratila.

COT report mi dokazal béhem pomérné kratké doby dosahnout cile. Dnes Ziju mnohem
spokojenéjsi a bezstarostnéjsi zivot. Vim, Ze si na burze najdu pfilezitosti, které mi nadéli prima
penize.

Vérim, Ze se to podafi také vam.

Vaclav Pech

Najdete mne zde:

http://finakademie.cz/author/vaclavpech/

a také zde: http://komodity.finakademie.cz/

Kontakt: info@finakademie.cz Do zpravy prosim napiste, Ze to je pro mne, Véaclav Pecha :)
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