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Baumwolle: Rallye eingefadelt? Und
Sojabohnen?

01.08.2007 | Eugen Weinberg

Wie von uns erwartet haben die Baumwollpreise in den letzten Wochen kréaftig angezogen. Die spekulativen
GrolRanleger bauten ihre Netto-Longpositionen deutlich aus. Begiinstigt wurde der Preisanstieg durch die
stark gesunkenen Anbauflachen in den USA, die in diesem Jahr 15% unter den Vorjahreswert lagen.
Daruber hinaus war das Wachstum der Pflanzen in Alabama, Georgia und Oklahoma unterdurchschnittlich.

GRaFik 26: Baumwolle aus dem Seitwartskanal
ausgebrochen
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Nicht zuletzt wird der Aufwartstrend durch die wegen der Verteuerung von Rohél deutlich gestiegenen Preise
des Konkurrenzproduktes Polyester unterstiitzt. Die enge Substitutionsbeziehung der beiden Produkte dirfte
die Baumwollnachfrage stiitzen.

GRAFIK 359. Baumwolle: US-Exporte vs. Preis
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Grarik 40: Baumwolle: Positionierung der GroBanleger
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Sojabohnen

Aber auch die Preise fir Sojabohnen zogen weiter an. Die Rallye wird auch hier unterstitzt durch die
deutlich gesunkenen Anbauflachen in den USA. Da zudem mit einem geringeren Ernteertrag gerechnet wird
als im Vorjahr, kdnnte die diesjahrige Ernte mit prognostizierten 2,7 Mrd. Scheffeln die kleinste Ernte seit
acht Jahren werden. Allerdings ist zu beachten, dass der August ein fiir die Ernte kritischer Monat ist.

GRaFik 37: Sojabohnen: US-Exporte vs. Preis
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Quellen: US04, Bloomberg, Commerzbank Corporates and Markets

Die Nachfrage dagegen wird gestitzt durch den hohen Importbedarf Chinas und die zusétzliche
Verwendung zu Biodiesel. Auf Biodiesel entfallen immerhin 14% des amerikanischen Sojabohnendls. Sofern
die Anbauflachen in Stidamerika nicht deutlich steigen, erwarten wir, dass der Preis von Sojabohnen noch
einige Zeit sein hohes Niveau halten kann.
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Grarik 38: Sojabohnen: Positionierung der GroBanleger
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© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst
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ubernommen werden. Einschatzungen und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im
Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung andern.
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