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Kava na vzestup

Na futures trzich probiha kazdy den neustavajici boj mezi byky a medvédy, mezi nabidkou a
poptavkou. Ceny zde ovSem nereflektuji pouze ty skutecnosti, které jsou jiz dnes znamy,
avsak také to, co si informovani obchodnici a velké instituce mysli o budoucim vyvoji. Trh
skavou je nyni zajimavym prikladem tohoto pohledu vice do budoucnosti a zacina
odhalovat, jak by pravé tento boj mezi byky a medvédy, nabidkou a poptavkou, mohl
vypadat v nadchazejicim obdobi.

Dtivody pro nakup kavy

1. Fundamentalni analyza - Pocasi hraje v trhu s kdvou klicovou roli, mrazy dokazi
s cenou silné zahybat. Fundamentalni situace na kavé se otaci a tiroda v bliZicim se
marketingovém roce nebude schopna pokryt poptivku. Vice informaci viz.
Fundamentalni analyza.

2. Technicka analyza - Dlouhodobé i kratkodobé grafy potvrzuji cenové dno a
ukonceni sestupného trendu. Technické indikatory pravdépodobnost dna na trhu
také signalizuji. Blizsi detaily viz. Technicka analyza.

3. Psychologicka analyza - Velci spekulanti za¢inaji kdvu nakupovat. V zérodku je pak
likvidace téméf rekordni vyse spekulativnich pozic na pokles. V sestup jiZ nevéii a
tak neni diivod tyto pozice drZet. Vice detailt viz. Psychologicka analyza.

Fundamentalni analyza

Na prvni pohled nevypada fundamentalni situace na trhu s kavou pro pfipadny cenovy riist
nijak povzbudivé. Fakta, ktera jsou vSeobecné zndma, jen odtivodruji a vysvétluji, proc¢ se
cena kavy nachéazi tam, kde pravé je, a sice na témér tficetiletém minimu.
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Podivejme se vsak na trh s kdvou trochu blize a uvidime, Ze trh ma
dostatek podptrnych prostiedkd k tomu, aby se nakonec odrazil od
tficetiletého minima a zamifil v nadchézejicich mésicich vzhiru.

Americké ministerstvo zemédélstvi odhadlo jiz v prosinci minulého
roku svétovou produkci kdvy v aktudlnim marketingovém roce 2002/03
na rekordnich 125,1 milioni Zoka. Poptavka by pak meéla dosahnout
116,8 miliont Zokt. Celkové kone¢né zasoby tak zfejmé budou ve vysi
30,7 mlhonu zoku, neboli 26 procent ro¢ni spotteby. KdyZz byla naposledy cena kavy tak
nizko (v sezoné 1992/93), pomér kone¢nych zasob ke spotfebé se vysplhal na 41 procent,
mnohem vyS$e nez ¢ini soucasna troven. Soucasnd cenova vyse kavy tak svétovym zdsobam
neodpovida.

Pro novy marketingovy rok 2003/04 (marketingovy rok u kavy bézi od 1. ¢ervence do 30.
¢ervna) se vsak fundamentalni situace na trhu vyrazné meéni. Z piebytku produkce nad
spotiebou, ktery trval pét let a jenz hnal cenu dolli, se dostavame do zcela opacného
postaveni. V poloviné bfezna ozndmila International Coffee Organization (ICO) svij prvni
odhad produkce na sezonu 2003/04, ve kterém predpovida svétovou trodu ve vysi pouze
101 miliont zokt, ¢imz oproti odhadu spotfeby vznikne v daném obdobi deficit vice nez 8
milion& zokh. V Brazilii, nejvétsim producentovi kavy sasi 37% podilem na svétové
produkci, odhaduje tamni vlada novou drodu na 27,7 - 29,7 milionti zokd, podstatné méné
oproti 46,9 milionim z aktudlniho marketingového roku. Podle ICO je vsak i tento odhad
ptilis pozitivni a skute¢nost bude patrné jesté slabsi. Brazilsti farmati jiz se sklizni trody
2003/ 04 zacali, pokracovat budou az do srpna.

Mezi dGvody poklesu produkce, a to nejen v Brazilii, patéi dvoulety produkéni cyklus
kavovych plodin, suché pocasi v hlavnich péstitelskych oblastech a také jiz se projevujici
nedostatecnd péce o kdvové plantaze z dtivodu nizkych cen a tudiz nedostate¢nych volnych
finan¢nich prostfedkt. Péstitelé kavy bezpochyby zazivaji finan¢ni krizi, nékde dokonce
produkéni ndklady prevysuji cenu na trhu. Farmafi si tak nemohou dovolit investovat do
hnojiv nebo prostiedkt proti skiidctim. Ke vSem témto faktoriim se navic pfidavaji sezénni
vlivy. Na jizni polokouli nyni pf¥ichdzi zimni obdobi a s nim tradi¢né spojené riziko mraza,
které by mohly mit na uz tak odhadovanou nizkou vysi nové trody katastrofalni nasledky.

Technicka analyza

Dlouhodoby pohled na vyvoj ceny kavy ukazuje, jak silné je trh volatilni a jak vyrazny vliv
ma na né pocasi. Vroce 1994 silnd sucha poskodila drodu, vyse produkce tak byla
zklamdanim a cena se hnala vzhiiru. O tfi roky pozdéji se na trodé nepfiznivé podepsal mraz,
ktery stdl za dalsim dramatickym cenovym ristem. V poslednich mésicich kurz zformoval
symetricky triangl a to nad maximem posledni korekce, ¢imz také signalizuje, Ze cenové dno
jiz ma trh za sebou.
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Coffee Jul 2003 Monthly
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Yelka sucha v hlavwnich péstitelskych
ohlaste]f:h omezila produkci Silny mraz se nepriznivé podepsal

\ /'na rodé kéwvy v Brazilii
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Tydenni graf dava védét o ukonceni sestupného trendu kavy velmi zfetelné. Na pielomu let
2001 - 02 trh vytvofil minimum, ze kterého korigoval vzhiiru. Tato korekce byla ukoncena
v dubnu, kdy kurz zacal opét oslabovat a vSe nasvédcovalo tomu, Ze se trh vraci do
sestupného trendu. Od té doby vsak jiZ nové minimum nebylo vytvofeno, ba pravé naopak.
Po konsolidaci se kurz pfehoupl nad maximum posledni korekce, ¢imz potvrdil dno a doslo
k ukonceni sestupného trendu.

Coffee Jul 2003 Weekly |
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Nejdetailnéjsi technicky pohled poskytuje denni graf. Nyni aktivni cervencovy futures

kontrakt (vzdalenéjsimi obchodnimi mésici je pak zafi, pfipadné prosinec) také signalizuje
vytvofeni dna na trhu.

Coffee Jul 2003 |
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Po prvni riistové viné probéhla
50% fibonacciho korekce.
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Nedéavné poruseni supportu, které se ovsem neudrZelo je signdlem pravdépodobné cenové
zmény. Trh totiz spadl na nové minimum, kde se v8ak setkal s agresivnimi nakupy jak ze
strany komerc¢nich obchodnikd, tak i fondd. Také ovsem neddvna cenova minima nebyla
potvrzena indikatorem RSI. Nepotvrzeni vytvofeného nového cenového minima
indikatorem RSI je podle pravidel techniky zndmo jako divergence a poskytuje signél o dné
na trhu.

V dubnu letosniho roku po prvni rstové viné doslo na trhu ke korekci, kterd se zastavila
presné na 50% fibonacciho drovni. Nyni se trh dostdva do druhé rastové viny, ktera byva

N1

tradi¢né nejsilnéjsi.

Psychologicka analyza

Z psychologického hlediska sledujeme na trhu postaveni a chovani velkych spekulantii, mezi
néz patfi predevsim komoditni fondy. Pokud na kavé kdokoliv drzi 50 nebo vice
nakoupenych pfipadné prodanych futures kontrakti, je povinen o této skutecnosti
informovat. Oznamuje pfitom, zdali ma tyto pozice oteviené ze spekulativniho nebo
zajistovaciho dvodu. Tito velci spekulanti maji na trh velky vliv.
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Ohlasované spekulativni pozice na vzestup
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U pozic velkych spekulantt na vzestup je dobfe viditelny dlouhodoby vzestupny trend, coz
se vSak da vysvétlit celkové se zvySujicim zdjmem o obchodovéani s kdvou. Z hlediska
posledniho obdobi se pocet nakoupenych futures kontraktti velkych spekulantt odrazi
vzhiiru od minimalnich Grovni. Lze tedy pozorovat, Ze velci hraci zac¢inaji kdvu nakupovat.

Ohlasované spekulativni pozice na pokles
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Pozice velkych spekulantti na pokles dosahovaly jesté pfed nékolika tydny témét rekordnich
arovni. V posledni dobé jsme vsak svédky likvidace téchto kratkych pozic. Tyto likvidace
jsou v8ak zatim v zarodku, jakmile se rozjedou na plné obratky, vyvinou silny tlak na cenovy
rist.
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Jak vstoupit do trhu?

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

Specifikace kontraktu

Néazev Kava

Nézev angl. Coffee C

Typ Futures kontrakt

Burza New York Board of Trade, USA
Objem kontraktu 37 500 liber

Kotace kurzu Centy za libru

Hodnota bodu (pohyb o 1,00) 375 USD

Obchodni hodiny 15:00 — 17:45 SEC

@LOSSEUM 7
5o Kéva ,,C* Arabica long — 05/2003




Upozornéni

Tato zpréva je pouze informativni a neni myslena jako navrh nebo nabidka ke koupi ¢i prodeji
jakékoliv komodity, futures kontraktu nebo opce. Ackoliv fakta a informace zde obsazené
jsou ziskany ze zdrojt, které Colosseum, a.s. (,,Firma*) povazuje za vérohodné, nezarucujeme
jejich presnost a jakdkoliv informace mize byt neuplnd nebo zkracend. 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 predchoziho 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 zminovaném v této zpraveé. Ptikazy uvedené v tomto dokumentu
mohou byt pouze ilustrativni a Firma je mtZze, ale nemusi provadét na trhu. Veskeré nazory
v této zpraveé jsou ndzory analytického odd€leni Firmy. Jednotlivi obchodnici nebo jiné
firemni publikace mohou vyjadfovat rozdilny nebo protichlidny nazor. Nazory v této zprave
mohou byt zalozeny na riznych analytickych metoddch nebo disciplinach. Napiiklad
fundamentalni a technicka analyza obvykle pouzivaji rizné metody a odlisné ¢asové obdobi,
proto mohou ¢init rizné zavéry ohledné vyvoje stejné komodity nebo terminového kontraktu.
Investi¢ni strategie popisované v této zpravé jsou riskantni a nejsou vhodné pro kazdého
investora. Pokud pln¢ neporozumite podminkdm a rizikim popisovanych obchodu, vcetné
rozsahu potencialniho rizika ztraty, které mize dosahnout a v urcitych ptipadech i ptesahnout
hodnotu investice, méli byste se takovych obchodl zdrzet.

© 2003 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
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