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Kava na vzestup

Trh skavou naznacuje, Ze by zde mohlo dojit po dlouhém obdobi cenové deprese
k postupnému obratu a zméné vyvoje. Bez vyraznéjsi ,pomoci” pocasi sice nelze prilis
oc¢ekavat, zZe by cena vyrazila prudce vzhiiru a nezadrzitelné stoupala, d4 se vsak oc¢ekavat
nastoleni pozvolné a postupné cenové pouté nahoru.

Dtivody pro nakup kavy

1. Fundamentalni analyza - péstitelé kavy jsou niceni nizkymi svétovymi cenami.
Z d@ivodu slabych pffjmi jiz nejsou déle schopni efektivné se starat o svou trodu.
Pro sezénu 2003/04 se ocekava deficit nabidky kdvy nad poptavkou, nebezpecim
jsou také nizké zasoby. Vice informaci viz. Fundamentalni analyza.

2. Technicka analyza - dlouhodobé grafy potvrzuji ukonceni sestupného trendu na trhu
s kavou. Trh nasel své dno, nyni konsoliduje a pfipravuje se na obrat smérem vzhiru.
Blizsi detaily viz. Technicka analyza.

Fundamentalni analyza

: Situaci na trhu skavou jsme jiz popsali vnasi analyze
z kvétna minulého roku. Tehdy jsme nastinili fadu dtvodd,
které by mély pfispét kodrazeni ceny kavy od
dlouhodobého minima a nastoleni jeji cesty vzhtru. Mezi
tyto davody patfily neodpovidajici cenovd vyse kavy
vzhledem k poméru kone¢nych zdsob a spotteby, pfechod
z prebytku produkce nad poptavkou do deficitu, pfipadné zhorsujici se finan¢ni situace
péstiteld, ktera se projevuje v nedostatecné péci o kdvové plantaze.

Podivejme se nejprve jak vypadala situace na kavé v minulém marketingovém roce 2002/03.
Podle poslednich tdaji poskytnutych International Coffee Organization dosdhla celkova
svétova produkce kavy v daném roce 120,11 miliont zokd, oproti 109,44 miliond o sezénu
dfive. Za timto rtstem stdla pfedevsim Brazilie, kde vyrazny rast produkce vice nez
vykompenzoval redukci v trodé Kolumbie, Mexika ¢i Guatemaly. Tyto zemé péstuji
predevsim pravé kdvu typu Arabica, jejiz produkce vyZaduje vice pracovni sily ve srovnéani
s kdvou typu Robusta.

Pro aktualni sezénu 2003/04 indikuji odhady zaloZené na dostupnych tdajich o tom, ze
celkova produkce kavy by méla dosahnout pouze asi 101,51 milionti Zokt, coZ by znamenalo
meziroéni pokles o vice nez 15 procent. Na druhou stranu velikost poptavky by méla
dosahnout necelych 110 miliont zokd. Jestlize se odhady potvrdi, droven produkce bude
nizsi, nez ¢ini pozadavky trhu. Disledkem by tak méla byt redukce zasob.

Svétova produkce kavy typu Arabica by pak méla v roce 2003/04 mezirocné poklesnout o
vice nez 22 procent na 62,65 miliont Zokt. Navic podil kdvy Arabica na celkové produkci by
mél v této sezoné poklesnout z asi 67 procent na necelych 62 procent. Cenovy vyhled na
kavu typu Arabica z velké ¢asti zavisi na produkci Brazilie. Pravé tento nejvétsi svétovy
producent stoji z velké ¢asti za o¢ekdvanim poklesu nabidky. Podle odhadt by totiz brazilsti
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farméfi méli vypéstovat 32 miliontt zokd kavy, oproti 51,6 milionim zroku 2002/03 a
zaroven téméf o pét procent méné vici odhadim z poloviny roku 2003.

Prebytkova produkce a pokles cen zminulych let poloZil kofeny krize péstitelt. Ta se
projevuje slabou kvalitou nové trody kavy. Farmafi si totiZ nemohou dovolit vynakladat
dostatecné prostfedky do hnojiv nebo prostiedkd proti Sktidciim. Z davodu vysokych
naklad® na pracovni silu vzhledem k trznim cenam kévy na trhu bylo také mnoho farmara
nuceno prejit z péstovani kadvy na vice ziskové zemédélské plodiny. Z dvodu pokulhévajici
kvality kavovych zrn je tfeba upozornit na pfipadnou nemoznost udat na trhu cast
produkce, a to vlivem dodrzovani pravidel programu o zlepsovani kvality kavy (Coffee
Quality-Improvement Programme).

Vlekly medvédi trend na kdvé by mél byt u konce. Vyssi poptavka nad nabidkou na trhu by
méla zacit ukrajovat ze zasob predevsim v zemich spotifebovavajicich kavu. Otazkou pak
zlistavd, na jakou turoven se dostanou zdsoby v pfistim roce, a to pokud se produkce
predevsim v Brazilii vyrazné nezotavi. Zasoby v péstitelskych zemich jsou totiz jiz nyni na
nizkych drovnich a neposkytuji tak dostate¢nou podporu pro pfipad vypadku ¢i omezeni
v produkci.

Stav zasob v zemich péstujicich kavu
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Prestoze trh s kdvou jiz v minulosti mnohokrat po déletrvajicim sestupném trendu vyrazil
prudce vzharu, vétSina takovéto volatility méla souvislost s pocasim. Pouze ve dvou
pripadech za poslednich 45 let nebyl fundamentélné fizeny vyrazny vzestup ceny pfimym
disledkem mrazt ¢i sucha v Brazilii. Prvni silny vzestup ceny nastal v roce 1994, kdy se cena
vice nez zdvojnasobila. Tehdy se situace se zasobami velmi podobala té soucasné. Byc¢i trh
z obdobi 1996/97 vyvolany nerovnovéhou v globalni nabidce pak poslal ceny dokonce pfes

vz

hranici 3 dolarti za libru, oproti nynéjsi drovni asi 60 centti.

Prestoze se prosezénu 2003/04 ocekdva deficit nabidky kavy nad poptavkou a tato
skutecnost je jiz néjakou dobu zndm4, trh dosud na tento fakt nijak nereagoval. Je to
predevsim z dGvodu ocekavani, Zze droda v Brazilii zaznamend v dal$im roce (2004/05)
zotaveni a navrat ke skvélé vysi. Podle projekci vSak s tim nelze pocitat, a to jiz ze znamych
d@vodid omezené péce o kavové plodiny ¢i vymyceni mnoha péstitelskych ploch kavy.
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Na zékladé téchto udaji 1ze ocekavat, Ze cena kavy se nachédzi v obdobi obratu a nastoluje
postupnou cestu smérem vzhiru.

Technicka analyza

Y 7

Z mési¢niho pohledu na trh skivou typu Arabica 1ze zpozorovat dlouhodoby sestupny
trend. K pravdepodobnemu dnu na trhu doslo na prelomu let 2001/02. Tehdy se cena kavy
dostala na téméf tficetileté minimum. Od konce roku 2002 se kurz pohybuje uzamcen
v cenovém pasmu, které se nachazi nad maximem posledni korekce.

Coffee Mar 2004 Monthly
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Tydenni graf potvrzuje dno na trhu. Po vytvofeni minima z konce roku 2001 totiz trh
v prvnich mésicich roku 2002 korigoval smérem vzhtiru. K ukonceni této korekce doslo
v dubnu, kdy kurz zacal opét oslabovat. Nedostal se jiz vS8ak na nové minimum. Po
konsolidaci v letnich mésicich se totiz kurz pfehoupl nad maximum posledni korekce a
potvrdil tak dno. Od té doby kurz kavy konsoliduje v symetrickém trianglu a pfipravuje se
na vyrazeni.
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Coffee Mar 2004 Weekly
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Kurz nyni aktivniho bfeznového futures kontraktu vytvofil své minimum ve druhé poloviné
listopadu. Na pocatku prosince akceleroval na droven 67,50 centti. Z této prvni rdstové viny
trh korigoval, kdyz velikost této korekce dosdhla 62% fibonacciho drovné. Po kratké
konsolidaci trh nyni vyrazi ve své druhé riistové vineé.

Coffee Mar 2004
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Jak vstoupit do trhu?

Pro blizsi informace ohledné toho jak nejlépe vstoupit do trhu kontaktujte spolec¢nost
Colosseum, a.s.

Specifikace kontraktu

Néazev Kava

Nazev angl. Coffee

Typ Futures kontrakt

Burza NYBOT, New York, USA
Objem kontraktu 37 500 liber

Kotace kurzu Centy za jednu libru
Hodnota bodu (pohyb o 1,00) 375 USD

Obchodni hodiny 15:15 —18:30 SEC
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Upozornéni

Tato zprava je pouze informativni a neni myslena jako navrh nebo nabidka ke koupi ¢i prode;ji
jakékoliv komodity, futures kontraktu nebo opce. Ackoliv fakta a informace zde obsazené
jsou ziskany ze zdroju, které Colosseum, a.s. (,,Firma*) povazuje za vérohodné, nezarucujeme
jejich presnost a jakakoliv informace miize byt netiplna nebo zkracena. Firma neodpovida za
typografické chyby v této zpravé. Veskeré nazory a odhady v této zpravé vyjadiuji nazor
Firmy k datu této zpravy a vyhrazuje si pravo na jejich zménu bez ptedchoziho upozornéni.

Firma, jeji pobocky, predstavitelé a/nebo zaméstnanci mohou, ale nemusi kdykoliv drzet
kratké a/nebo dlouhé pozice v jakékoliv komodité, futures kontraktu, opci nebo jiném
investicnim instrumentu zmiovaném v této zprave. Piikazy uvedené v tomto dokumentu
mohou byt pouze ilustrativni a Firma je muze, ale nemusi provadét na trhu. Veskeré nazory
v této zpravé jsou nazory analytického odd€leni Firmy. Jednotlivi obchodnici nebo jiné
firemni publikace mohou vyjadfovat rozdilny nebo protichiidny nazor. Nazory v této zprave
mohou byt zaloZzeny na rGznych analytickych metoddch nebo disciplinach. Napiiklad
fundamentalni a technicka analyza obvykle pouzivaji rizné metody a odlisné ¢asové obdobi,
proto mohou ¢init riizné zaveéry ohledné vyvoje stejné komodity nebo terminového kontraktu.
Investicni strategie popisované v této zpravé jsou riskantni a nejsou vhodné pro kazdého
investora. Pokud pln¢ neporozumite podminkdm a rizikim popisovanych obchod, vcetné
rozsahu potencialniho rizika ztraty, které mize dosdhnout a v urcitych piipadech i presahnout
hodnotu investice, méli byste se takovych obchodii zdrzet.

© 2004 Colosseum, a.s. VSechna prava vyhrazena.
Jakékoliv neautorizované pouziti, duplikace nebo Sifeni tohoto materidlu je zakazano.

Kontakt

Colosseum, a. s.
Na Safrance 22
101 00 Praha 10
tel. +420-2-460 888 88
fax. +420-2-460 888 89
E-mail: info@colosseum.cz
WWww.colosseum.cz

Dotazy k analyze:
trading@colosseum.cz
telefon a fax viz. vyse

@LOSSEUM 7
Kava long — 01/2004




