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Shrnuti

V dubnu minulého roku, kdyz se cena kavy typu Arabika pohybovala na urovni 140 US centu za libru,
jsme upozornili na hrozici globalni nedostatek, ktery by mohl vyvolat vyrazné zdrazeni této komodity.
Nase obavy se naplnily a v nasledujicich mésicich nastal doslova raketovy rust ceny této komodity.
V soucasnosti se kava obchoduje na cené 248 US centl za libru. Za 8 mésicl zdrazZila o
impozantnich 80 procent. Otazkou je, zdali se da predpokladat dalSi zhodnoceni podobného
rozsahu. Fundamentalni informace jsou pro cenu pofad pfiznivé. Produkce je stale relativné nizka a
nestadi pokryvat rostouci celosvétovou spotfebu. Zasoby v poslednich mésicich propadly.
Kupfikladu na burze Intercontinental Exchange se za posledni rok sniZily o vice nez 50 procent. Po
provedeni fundamentalni a technické analyzy jsme dospéli k nazoru, ze vyhled pro cenu kavu je v
soucasnosti velmi pfiznivy a existuje dalSi prostor pro jeji rist. V ¢asovém horizontu 3 az 6 mésicl
oc¢ekavame zhodnoceni ze souc¢asné urovné 248 US centd na 270 US centl za libru.

Graf ¢. 1: Dlouhodoby vyvoj ceny kavy v US centech/libru (Zdroj: CSI, cena upravena o rolovani)
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INVEST Premium

Investice, kterd Vam chce vydélat

Vykonnost programu INVEST Premium

Motivovany sprdvce oot 2010 o

2 Nejlepsi prileZitosti z celého svéta 4. kvartal 2010 6.8 %
N Vklad od 250 tisic CZK Celkem 2010 1,7 %
N Penize kdykoliv k dispozici Leden 2011 0.9 %
Celkem 2011 0,9 %

Obchodovani programu INVEST Premium bylo
zahajeno v ¢ervenci 2010 a vysledky od tohoto
| A
. = data vyjadfuji skute¢nou vykonnost programu,
/ ktera je vypocitana jako prumérna vykonnost

vSech spravovanych klientskych uctda. Hodnoty

. — ) Jjsou v Ceskych korunach a jsou ocistény

. /_ — = .;\ od vSech poplatki a odmén, které jsou
' . ' pri  poskytovani sluzby INVEST Premium
o~ - ___'“;‘A\ ’ uctovany.
b 25
Skutecny vykon vyzaduje motivaci

VYSLEDKY MINULEHO OBDOBI NEJSOU ZADNOU ZARUKOU PRO BUDOUCI
VYVOJ. INVESTOVANI JE RIZIKOVE. UPOZORNUJEME, ZE JE NUTNE SE
SEZNAMIT S INFORMACEMI O VYSLEDCICH A RIZICICH PROGRAMU INVEST
PREMIUM, A TO NA STRANCE WWW.COLOSSEUM.CZ/SLUZBY/INVEST.
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Hlavni davody pro rust ceny kavy:

1. Nedostatec¢na produkce je dlouhodoby problém

Produkce v aktualnim marketingovém roce 2010/11 bude podle udaji International Coffee
Organization o pfiblizné 3,5 miliond Zokd vysSi nez spotfeba. Prebytek byl naposledy
zaznamenan v roce 2006. Divodem letoSni vysoké nabidky je dobra uroda v Brazilii. Vyhlidky na
dal$i sezonu jsou ale méné optimistické. Brazilie, nejvétsi producent kavy na svété, vstoupi do
méné vynosného roku dvouletého produkéniho cyklu kavovnikl. Viada odhaduje, Ze Uroda zde
poklesne ze 48 milion{ na 42 az 45 miliond zokud. Kvdli tomu se podobné jako v letech 2005,
2007 a 2009 predpoklada vyrazny propad globalni nabidky kavy.

Graf ¢. 2: Globalni produkce a spotfeba kavy v tisicich zokd (Zdroj: ICO)
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2. Spotieba kavy stabilné roste

Recese ve vyspélych zemich ustupuje do pozadi. S tim je spojeny i vzestup globalni spotfeby
kavy na pfiblizné 131 miliond zokd. Narast byl podle odhadu ICO zaznamenan zejména v Evropé
a v Jizni Americe, které jsou znamé velmi vysokou spotfebou kavy na osobu. V nasledujicich
letech se oCekava stabilni zvySovani celosvétové poptavky, pficemz velké nadéje se vkladaji do
rozvijejicich se asijskych statd. Podle odhadu némecké spole¢nosti Neumann Kaffee se v
pristich deseti letech da predpokladat rist celosvétové spotfeby o 2 az 2,5 procenta rocné. V
roce 2020 by se mélo spotfebovavat vice nez 160 miliona zok.
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3. Zasoby kavy jsou relativné nizké

Mala produkce zapficinila, Ze zasoby kavy v uplynulych osmi letech vyrazné propadly. Za toto
obdobi nastalo snizeni z ttméF 50 milion na soucasnych 30 miliond zoku. Pfiblizné polovina je
umisténa v EU-27. Kvalitni kava rychle mizi ze skladd. Burza Intercontinental Exchange, na niz
se obchoduje Arabika, uvedla, Ze jeji certifikované zasoby se momentalné pohybuji na drovni 1,6
miliond zokU, coz je nejnize od pocatku nového milénia. Pfed rokem dosahovaly 3,3 miliond zokd
a v roce 2008 presahovaly 4 miliény Zok(. Jose Sette z International Coffee Organization uvedl,
Ze ,duvodem prudkého rustu ceny kavy jsou pravé nizké globalni zasoby kavy.“ Nemysli si, Ze by
trh tlacily vzhirru spekulativni nakupy.

Graf ¢. 3: Globalni zasoby kavy v tisicich Zok( (Zdroj: USDA)
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4. Naklady na péstovani kavy dlouhodobé rostou

Inflace v rozvijejicich se zemich je na vzestupu. V Brazilii pokofila 6 procent, ve Vietnamu
prekonala 12 procent a v Kolumbii rostou spotiebitelské ceny mezirocné o 3 procenta. Prudce
zdrazily pohonné hmoty, hnojiva a vyrazné se zvysila i cena prace. Kupfikladu v Brazilii stouply
primérné mzdy mezirocné o 7 procent. | kdyZz soucasné ceny kavy zabezpecuji zemédélcim
slusny zisk, tak rostouci péstitelské naklady vytvari urcité dno, pod které ceny jen ztézi
poklesnou.
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Graf ¢. 4: Inflace ve Vietnamu a Brazilii v procentech (Zdroj: Bloomberg)
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5. Pocasi je nepfriznivé

Kolumbie, druhy nejvétsi producent Arabiky na svété, upozornila na prudkeé desté. V prosinci zde
spadlo dvojnasobné vice srazek oproti 40letému prdméru. Nadmeérné vlhko by mohlo poskodit
urodu kavy podobné jako v roce 2009. Tehdy propadla velikost Urody o 32 procent na 8 milion(
Zoku, nejnize od roku 1976. Podle kolumbijské Narodni federace péstiteld kavy momentainé
farmafi bojuji s historicky nejvétSim rozsifenim houbovitych onemocnéni stromd. Sucho z
kavy typu Robusta na svété. Tamni farmafi upozornili na malé kavové plody. Ty tvofi az 60
procent Urody oproti 45 procentim v pfedchozi sezoné. Ministerstvo zemédélstvi uz uvedlo, Ze
produkce tu mulze poklesnout o témér 15 procent. Hlavni sbér dUrody v zemi jiz skonCil a
momentalné se ¢eka na nova oficialni Cisla o jeji velikosti.

. Institucionalni investori kave véri

Komodity pfilakaly v uplynulych dvou letech velky objem novych finan¢nich prostfedkd. Ddvodem
je zajimava vykonnost a schopnost diverzifikovat portfolio mimo tradiéni instrumenty, jako jsou
akcie nebo dluhopisy. Kava a dalSi komodity ze sektoru potravin jsou mezi velkymi
institucionalnimi investory oblibeny. Udaje CFTC, ktera sleduje americké derivatové burzy,
ukazuji, Ze v sou€asnosti drzi investofi v pfipadé kavy Cistou long pozici v objemu pfiblizné 40
000 kontraktl. Zajimavé je, Ze na této Urovni stagnuje statistika uz od srpna minulého roka, a to i
navzdory zhodnoceni komodity o nékolik desitek procent. Prostor na dalSi zvySeni ndkupni pozice
jesté existuje. Komoditni fondy zazivaji stabilni pfitok penéz a jejich manazefi je musi umistit do
perspektivnich aktiv. Centralni banky pokracuji v uvolnéné monetarni politice. Levné penize
podporuji chut investort na rizikovéjsi aktiva.
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Graf ¢&. 5: Cisté nékupni pozice investor(i a cena kavy v US centech za libru (Zdroj: Bloomberg)
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Technicka analyza

Kava Arabika se od €ervna minulého roku nachazi ve vyrazném vzestupném trendu. V8echny ffi
klouzavé pruameéry, kratkodoby, stfednédoby i dlouhodoby sméfuji vzhiru. Na konci ledna byla
prorazena rezistence na cené 245 US centu za libru. Na této urovni se ted nachazi support.

KC_0@I1B Dail

as of 9.2.2011 Y 1 255,00
v wealth-labocom ‘ *l*

[l 200 "!'l %

SMA R

Sma 21

KAVA LONG - 11.02.2011 7 www.colosseum.cz



COLOSSEUM

FINANCIAL MARKETS

v r - -
Mozna rizika
1. Otazniky visi nad brazilskou produkci. Farmafi zde dosahuji kvlli vysokym mezinarodnim

cenam kavy slusné zisky. Proto nakupuji vice hnojiv a chemickych pfipravki. Diky tomu by
produkce mohla byt relativné vyssi oproti sou¢asnym predpokladim.

2. Cena kavy je v soucasnosti dost vysoka, coz muze zpUsobit kratkodoby pokles poptavky
koncovych spotfebitelli. Také muze nastat substituce drazSich odrid kavy za levnéjsi.

Zaver
Faktory, které by v éasovém horizontu 3 az 6 mésicii mohly zptsobit riist ceny kavy:

1. Produkce v poslednich letech nestai pokryvat rostouci spotiebu. | kdyz by v této
sezoné mél byt dosazen piebytek, tak uz pfisti rok by globalni trh s kavou mél upadnout
zpatky do deficitu.

2. Globalni zasoby v poslednich letech vyrazné propadly jako disledek nedostate¢né
produkce. Vyrazné se snizily zasoby kvalitnéjSich odrad.

3. Naklady na péstovani kavy dlouhodobé rostou. Rozvijejici se staty v souc¢asnosti bojuji
s relativné vysokou inflaci. Farmafi musi ceny své produkce pfrizplisobit zdrazovani
hnojiv, pohonnych hmot a vyssi cené prace.

4, Zejména v poslednich tydnech tla¢i cenu kavy vzhiiru informace o Spatném pocasi v
Kolumbii a ve Vietnamu. V prvnim pfipadé poskozuji urodu silné desté, ve druhém
sucho na pocatku sezény zapficinilo malou velikost plod.

5. Institucionalnim investorim se nakup kavy libi. Do komoditnich fondil pfritékaji nové
finanéni prostfedky. Oéekavame, ze velci investofi budou postupné zvysSovat Eistou
long pozici v derivatovych kontraktech na kavu.

Specifikace kontraktu

Futures na kavu typ Arabica (Coffee C), (ICE, New York)

Mésic dodani bfezen 2011 (pfipadné dalSi mésice pfi dlouhodobé investici)

Objem kontraktu 37 500 liber

Kurz v US centech za libru

Hodnota bodu: 1 bod = 375 USD (pohyb kurzu o 1 bod znamena zisk/ztratu 375 USD)
Margin 9810 USD/kontrakt

Pro konkrétni pokyny ke vstupu a vystupu z trhu a nastaveni rizik kontaktujte pracovnika spole€nosti
Colosseum, a.s.
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Obchodnik s cennymi papiry

Asistent: Zacinajici investor s pfnlou podporou maklére
Max: On-line obchodovdni pro zkusené investory
INVEST: Sprdva financnich prostredki profesiondly

Blii informace o trzich, sluzbdch a rizicich naleznete na:
www.colosseum.cz CULOSSEUM
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UPOZORNENI

TATO ZPRAVA JE POUZE INFORMATIVNI A NENi MYSLENA JAKO NAVRH NEBO NABIDKA KE KOUPI ClI
PRODEJI JAKEKOLIV KOMODITY, FUTURES KONTRAKTU, OPCE NEBO JINEHO INVESTICNIHO
NASTROJE. FAKTA A INFORMACE ZDE OBSAZENE JSOU ZISKANY ZE ZDROJU, KTERE COLOSSEUM, A.S.
(,SPOLECNOST*) POVAZUJE ZA VEROHODNE, S TiM, ZE ZA PRESNOST A SPOLEHLIVOST INFORMACI
OBSAZENYCH V TECHTO ZDROJICH ODPOVIDA JEJICH ZDROJ. 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
PREDCHOZIHO UPOZORNENI.

SPOLECNOST, JEJi POBOCKY, PREDSTAVITELE AINEBO ZAMESTNANCI MOHOU, ALE NEMUS| 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 ODDELENi SPOLECNOSTI.
OSTATNi POSKYTOVATELE INVESTICNICH SLUZEB NEBO JINE 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
KOMPLETNi PREHLED VSECH OBCHODU, KTERE PROBIHAJi V RAMCI SLUZBY ASISTENT. VYUZIJETE-LI
INVESTICNICH DOPORUCEN|I SPOLECNOSTI, CINITE TAK VYHRADNE NA ZAKLADE VLASTNIHO
ROZHODNUTI. INVESTICNi DOPORUCENI POSKYTNUTE SPOLECNOSTI SE V BUDOUCNU MUZE UKAZAT
JAKO NESPRAVNE, INVESTICE UCINENE NA JEHO ZAKLADE MOHOU BYT ZTRATOVE. SPOLECNOST
MUZE V ZAVISLOSTI NA DALSIM VYVOJI KDYKOLIV SVE DOPORUCENI V BUDOUCNU ODVOLAT NEBO
ZMENIT, A TO | NA OPACNE. SPOLECNOST VAM POSKYTUJE POUZE INVESTICNi DOPORUCENI,
SAMOTNA INVESTICNi ROZHODNUTI JSOU VZDY NA VAS A NESETE ZA NE PLNOU ODPOVEDNOST.
TATO ANALYZA NENI INVESTICNi SLUZBOU VE SMYSLU UST. § 4 ODST. 2 PiSM. E) ZAKONA O
PODNIKANI NA KAPITALOVEM TRHU - INVESTICNi PORADENSTVI TYKAJICi SE INVESTICNICH
NASTROJU. POPLATKY SOUVISEJiCi S OBCHODOVANiIM 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. V TETO 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 VNITRNiIMI PREDPISY SPOLECNOSTI. VICE INFORMACI ZISKATE NA
WWW.COLOSSEUM.CZ.
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