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Shrnuti

Cena kavy typu robusta je v dlouhodobém byc¢im trendu, ktery by podle
nasi fundamentalni analyzy meél pokracovat i v nasledujicich meésicich. Od
zacatku léta cena mirné zkorigovala, coz se nam jevi jako vyhodna prilezitost
opétovného nakupu futures kontraktu. Komoditu budeme akumulovat na
hodnoté 1800 USD za tunu. V casovém horizontu 3-6 mésici ocekavame
zhodnoceni na 1920 USD/tunu.

Graf €. 1: Futures na kavu typ robusta, zdroj: CSI
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Kava od roku 2002 doslova zari, kdyz se jeji cena dokazala vysplhat z hodnot
kolem 400 USD/tunu do nynéjsi cenové oblasti 1800 USD/tunu. To predstavuje 450
procentni narist ceny v prubéhu 5 let, coz odpovida priamérnému rocnimu
zhodnoceni priblizné 35 procent. Co Zene cenu tak strmé nahoru? Podle nas jsou to
tyto fundamentalni faktory:

1. rist celosvétové poptavky

2. zvysujici se naklady

3. nedostatecné zasoby

4. nepriznivé pocasi ohrozujici dodavky

« Ruist celosvétové poptavky - piti kavy je hitem moderni spolecnosti. Tento
trend je zvelké Ccasti zplGsoben rychle se zvySujicim ekonomickym
blahobytem. Statistiky ukazuji, ze kava je druhym nejpopularnéjsim pitim na
svété (vede voda). Dikazem oblibenosti je také enormni pocet nové
otevrenych kafetérii nejen velkych retézcl, jako je kupfikladu Starbucks,
ale také malych rodinnych podnikl. Tato zjisténi podtrhuje fakt, Ze kavarny
v poslednich letech zaznamenaly nejvyssi rist trzeb v sektoru stravovani.

Graf €. 2: celosvétova spotreba kavy (v milionech 60kg pytli), zdroj: International Coffee
Organization (ICO)
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Dalsim vyznamnym aspektem ekonomické reality je bohatnuti Asie a dohanéni
vyspélého svéta v kvalité Zivotniho stylu. Je prirozené, ze tamni obyvatelé se
snazi napodobovat zapadni zvyklosti, mezi které bezpochyby patfi piti kavy. Co
se tyCe tohoto zvyku je zemi s nejvétsim potencialem Cina. Rocni spotreba na
osobu (ani ne pual kilogramu) zde znacné zaostava za USA (4 kg), Evropou (5 kg)
nebo i Japonskem (3,5 kg). S pokracujici urbanizaci a stoupajicim poctem



prislusnikd stredni tridy spolecnosti by se konzumace kavovych produktd méla
postupné zvysovat.

Graf ¢. 3:Socioekonomicky vyvoj v Ciné (ocisténo od inflace), zdroj: McKinsey&Company
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Zvysujici se naklady - Kava se péstuje zejména ve statech, které lezi

v rovnikovém pasmu. Hlavni konzumenti se vsak nachazeji na severni
polokouli. Komodita se proto musi pomoci lodi prepravovat na velké
vzdalenosti. Lodni preprava od zacatku roku vyrazné zdrazila, coz zvysuje
naklady kavovym producentim. Dalsi nakladovou polozkou jsou mzdy, které
z roku na rok rostou. V Brazilii jde priblizné 35 % nakladu pri péstovani kavy
na lidskou praci. Minimalni mzda se vtéto zemi za 4 roky témeér
zdvojnasobila a podle naseho nazoru by levicova vlada na cele s prezidentem
Luiz Inacio Lula da Silvou méla propagovat dalsi socialni vyhody pro
nizkopfijmové skupiny. Nahrazovani lidské sily mechanickymi sbéraci plodu
narazi na jejich relativné vysokou cenu, kterou jsou schopni zaplatit jen
majetnéjsi farmari.



Graf €. 4: Cena lodniho prostoru na vyznamnych trasach, zdroj: www.fullermoney.com
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+ Nedostate¢né zasoby - relativné nizka cena v letech 2000 az 2005 zpuUsobila, ze
plocha osazena plodinou klesla. Jelikoz farmari nedokazali na prudky narust
poptavky v poslednich trech letech dostatecné promptné zareagovat, doslo
ke znacnému snizeni celosvétovych zasob. Podle odhadl vladnich agentur
jsou na kriticky nizkych drovnich. Americké ministerstvo zemédélstvi
odhaduje, Ze zasoby tento rok poklesnou az na Groven priblizné 17 milionu
60kg vazicich pytld, coz je nejnizsi hodnota od roku 1960, kdy se tato
statistika zacala sledovat. Divodem poklesu zasob je predevsim nizsi nez
ocekavana produkce Brazilie. Kavovnik je cyklicka plodina, coz znamena, ze
po sezoné s velkou Urodou si musi oddechnout, a proto urodi mensi mnozstvi
plodd. Minuly rok bylo pravé obdobi s vysokou Urodou.



Graf €. 5: Celosvétova produkce a zasoby kavy (v tisic 60kg pytli), zdroj:
www.fas.usda.com
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I Konec¢né zasoby Celosvétova produkce

« Nepriznivé pocasi ohrozujici dodavky - celosvétova zména pocasi ma velmi
negativni vliv na produkci kavy, protoze nahlé vykyvy klimatickych podminek
skodi plodiné. V oblastech, kde by mélo byt sucho, se objevuji zaplavy a
opacné. Silné monzunové desté zplsobujici zaplavy jsou trvalym nebezpecim
pro plantaze v jihovychodnich castech Asie, kde se nachazeji vyznamna
exportni centra Vietnam a Indonésie. Brazilii na zacatku marketingového
roku (zari 2006), kdy jsou pro pozdéjsi vyvin plodiny dilezité optimalni
podminky, zasahla Umorna sucha. To podle naseho nazoru spolu s uz
zminénym kavovym cyklem zpUsobi mensi nabidku komodity na trhu.



Technicka analyza:

Kava se pohybuje v dlouhodobém bycéim trendu (na grafu je vyznacen
tmavomodrou barvou). Na prelomu cervna a cervence cena dosahla horni trendovou
hranici. Korekce, kterou jsme v poslednim obdobi zaznamenali, podle naseho
nazoru ztraci silu. Proto by se cena komodity méla odrazit od supportl, které jsou
tvoreny 100 dennim vazenym klouzavym prumérem (na grafu vyznacen jako zelena
cara) a kratkodobou trendovou carou (svétle modra linie).

Graf ¢. 6. Technicka analyza kavy robusty, zdroj dat: CSI
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Zminéné fundamentalni faktory i technicka analyza nas presvédcCily o
vyhodnosti nakupu této komodity. PovaZzujeme vsak za vhodné upozornit na
rizikové faktory, které by mohly ovlivnit vynosnost investice:

1. Pokles spotrebitelské duavéry v hlavnich importnich zemich (USA, Evropa).
Poptavka po kavé by tak mohla ochabnout, coz by znamenalo pokles ceny.

2. Do momentalnich cen na trhu je zahrnuta prémie za riziko, Ze monzunové
desté v jihovychodni Asii omezi dodavky kavy nebo zni¢i Grodu. Proto by
priznivé pocasi v této oblasti zatlacilo cenu plodiny na jih.

Zaver:
Faktory, které v obdobi 3 az 6 mésicii mohou zpUsobit rist ceny kavy:
1. ZvysSenda spotreba komodity v hlavnich odbératelskych oblastech USA a
Evropé.
2. Asijské kopirovani zapadniho stylu Zivota, jehoz neodmyslitelnou souéasti
je piti kavy.
3. Rast naklada producentl v disledkd zvySenych mzdovych poZadavki a
stoupajicich prepravnich vydaja.
4. Nestabilita pocasi a kavovy cyklus zplsobuji sniZovani zasob, coz
vyvolava obavy z globalniho nedostatku.
Na zakladé vyse uvedenych skutecnosti progndzujeme v stfednédobém vyhledu rist
ceny kavy z hladiny 1800 USD/tunu na Uroven 1920 USD/tunu.

Specifikace kontraktu

« Futures na kavu typ robusta (Coffee Robusta), (LIFFE,Londyn)

e Mésic dodani listopad (pripadné dalsi mésice pri dlouhodobé investici)

* Objem kontraktu 5 tun

*  Kurz v USD za tunu

e Hodnota bodu: 1 dolar = 5 USD (pohyb kurzu o 1 bod znamena zisk/ztratu 5
USD)

* Margin 432,6 USD



Upozornéni:

TATO ZPRAVA JE POUZE INFORMATIVNI A NENi MYSLENA JAKO NAVRH NEBO NABIDKA KE KOUPI CI
PRODEJI JAKEKOLIV KOMODITY, FUTURES KONTRAKTU, OPCE NEBO JINEHO INVESTICNIHO NASTROJE.
ACKOLIV FAKTA A INFORMACE ZDE OBSAZENE JSOU ZiSKANY ZE ZDROJU, KTERE COLOSSEUM, A.S.
(,SPOLECNOST“) POVAZUJE ZA VEROHODNE, NEZARUCUJEME JEJICH PRESNOST A SPOLEHLIVOST
S TiM, ZE JAKAKOLIV INFORMACE MUZE BYT NEUPLNA NEBO ZKRACENA. SPOLECNOST NEODPOVIDA
ZA TYPOGRAFICKE CHYBY V TETO ZPRAVE. VESKERE NAZORY A ODHADY V TETO ZPRAVE VYJADRUJI
NAZOR SPOLECNOSTI K_DATU TETO ZPRAVY A VYHRAZUJE SI PRAVO NA JEJICH ZMENU BEZ
PREDCHOZ{HO UPOZORNENI.

SPOLECNOST, JEJi POBOCKY, PREDSTAVITELE A/NEBO ZAMESTNANCI MOHOU, ALE NEMUSI KDYKOLIV
DRZET KRATKE A/NEBO DLOUHE POZICE V JAKEKOLIV KOMODITE, FUTURES KONTRAKTU, OPCI NEBO
JINEM INVESTICNIM NASTROJI ZMINOVANEM V TETO ZPRAVE. PRIKAZY UVEDENE V TOMTO
DOKUMENTU MOHOU BYT POUZE ILUSTRATIVNI A SPOLECNOST JE MUZE, ALE NEMUSI PROVADET NA
TRHU. VESKERE NAZORY V TETO ZPRAVE JSOU NAZORY ANALYTICKEHO ODDELEN{ SPOLECNOSTI.
JEDNOTLIVi OBCHODNICI NEBO JINE FIREMNi PUBLIKACE MOHOU VYJADROVAT ROZDILNY NEBO
PROTICHUDNY NAZOR. NAZORY V TETO ZPRAVE MOHOU BYT ZALOZENY NA RUZNYCH ANALYTICKYCH
METODACH NEBO DISCIPLINACH. NAPRIKLAD FUNDAMENTALNi A TECHNICKA ANALYZA OBVYKLE
POUZIVAJi RUZNE METODY A ODLISNE CASOVE OBDOBi, PROTO MOHOU CINIT RUZNE ZAVERY
OHLEDNE VYVOJE_STEJNE KOMODITY, TERMINOVEHO KONTRAKTU NEBO JINEHO INVESTICNIHO
NASTROJE. SKUTECNOSTI, KTERE V BUDOUCNU NASTANOU, SE MOHOU OD INFORMACI UVEDENYCH
V TETO ZPRAVE VYZNAMNE LISIT A MOHOU TAK VYZNAMNE OVLIVNIT ANALYZU OBSAZENOU V TETO
ZPRAVE, PRICEMZ INTERVAL BUDOUCICH ZMEN NENi MOZNE PREDEM STANOVIT.

INVESTICNI STRATEGIE POPISOVANE V TETO ZPRAVE JSOU RISKANTNi A NEJSOU VHODNE PRO
KAZDEHO INVESTORA. POKUD PLNE NEPOROZUMITE PODMINKAM A RIZIKUM POPISOVANYCH
OBCHODU, VCETNE ROZSAHU POTENCIALNIHO RIZIKA ZTRATY, KTERE MUZE DOSAHNOUT A V
URCITYCH PRIPADECH | PRESAHNOUT HODNOTU PUVODNI INVESTICE, MELI BYSTE SE TAKOVYCH
OBCHODU ZDRZET. VYSLEDKY INVESTIC MINULEHO OBDOBI NEJSOU ZARUKOU VYNOSU BUDOUCICH.

ANALYZA OBSAZENA V TETO ZPRAVE JE POUZE UKAZKOVA A MOHOU, ALE NEMUSI BYT NA JEJiM
ZAKLADE PROVADENY OBCHODY V RAMCI SLUZBY ASISTENT. V ZADNEM PRIPADE SE NEJEDNA O
KOMPLETN{ PREHLED VSECH OBCHODU, KTERE PROBIHAJi V RAMCI SLUZBY ASISTENT. VYUZIJETE-LI
PORADENSTVI SPOLECNOSTI, CINITE TAK VYHRADNE NA ZAKLADE VLASTNIHO ROZHODNUTIi. RADA
POSKYTNUTA SPOLECNOSTI SE V BUDOUCNU MUZE UKAZAT JAKO NESPRAVNA, INVESTICE UCINENE NA
JEJIM ZAKLADE MOHOU BYT ZTRATOVE. SPOLECNOST MUZE V ZAVISLOSTI NA DALSIM VYVOJI
KDYKOLIV SVOU  RADU V BUDOUCNU ODVOLAT NEBO ZMENIT, A TO | NA RADU OPACNOU.
SPOLECNOST VAM POSKYTUJE POUZE RADY, SAMOTNA INVESTICNi ROZHODNUTI JSOU VZDY NA VAS A
NESETE ZA NE PLNOU ODPOVEDNOST. POPLATKY SOUVISEJICI S OBCHODOVANIM NEGATIVNIM
ZPUSOBEM OVLIVNUJi VYSLEDEK INVESTOVANi. POPLATKY JSOU UPLATNOVANY, | KDYZ JE
VYSLEDKEM OBCHODU ZTRATA.

NA TUTO ZPRAVU SE VZTAHUJE VYHLASKA C. 114/2006 SB., O POCTIVE PREZENTACI INVESTICNICH
DOPORUCENi. VTETO ZPRAVE JE UVEDENA OSOBA, KTERA PRO SPOLECNOST TUTO ZPRAVU
VYTVORILA NEBO PRIPRAVILA. SPRAVNIM URADEM, KTERY NAD SPOLECNOSTi VYKONAVA DOZOR, JE
CESKA NARODNi BANKA. DLE NAZORU SPOLECNOSTI NEEXISTUJI OKOLNOSTI, KTERE BY MOHLY
NARUSIT OBJEKTIVITU TETO ZPRAVY. ODMENA OSOB, KTERE SE PODILELY NA TVORBE TETO ZPRAVY,
NENi ODVOZENA OD OBCHODU SPOLECNOSTI. PRIPADNY STRET ZAJMU VE VZTAHU K TETO ZPRAVE JE
UPRAVEN VNITRNIMI PREDPISY SPOLECNOSTI.

VICE INFORMACI ZiSKATE NA WWW.COLOSSEUM.CZ.
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