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Zucker nahert sich der Schmerzgrenze, China
beginnt mit Maisimporten

03.05.2010 | Manfred Wolter (LBBW)

Futures volatil, Zucker weiter unter Druck

Die Bewegungen fielen in der letzten Woche durchaus dynamisch aus, ohne deshalb gleich eine
Trendstarke wie im Zucker Future zu liefern. Dieser rangiert im Agrarsektor mit einem Verlust von 3,4%
erneut auf dem letzten Platz der Performance Tabelle, hat aber auf einem Niveau von ca. 15 USc und nach
einem Einbruch um ca. 50% im Endloskontrakt binnen weniger Monate den Léwenanteil des starken Trends
bereits absolviert.

bJ UBS Subindex Agrar (spot) klemmt trotz leichter Stabilisierung
weiter auf relativ geringem Hiveau
Baakdy G OULBALER 0 - MY
'i-. I.J:-l:--'.-flu- - :
ORI, TH 7L, T, T o
. a0
1
l ; -TIJ a I "
I Ll L —
R ol N
il I B
sl i

[ l ‘I'[ - 240
e .

n

[ il 210

T
TEE EEEYIEE L & !

ol 2008 2009 Qi2008 | 042008 | oi2010 | 22000

Der indische Landwirtschaftsminister hofft zwar nach dem jingsten Saatreport, dass ab dem kommenden
Erntejahr (ab Oktober) keine Importe vom Weltmarkt erforderlich sind. Inzwischen haben jedoch
institutionelle Investoren bereits deutlich ihre (saldierten Long-) Positionen reduziert. Seitens brasilianischer
Betriebe aus dem Bereich der Zuckerrohrverarbeitung wird sogar behauptet, dass auf dem aktuellen

Preisniveau nur noch kostendeckend produziert werde und bei weiterem Preisverfall die alternative
Verwendung zur Ethanolproduktion vorgezogen wirde.

Zucker Future ICE: Nach einem dramatischen Abriss sorgt der Chart
fiir Bodenbildungsphantasie
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Mais mit gegensatzlichen Impulsen

Anders sieht es beziiglich Trendstarke dagegen beim Mais aus, denn der Future pendelt seit Mitte Januar in
einem Seitwartsband von weniger als 50 USc. Fiir die abgelaufene Woche gelang mit einem Preisanstieg
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von 4% sogar der erste Platz im Rohstoff Sektor, aber in der Vorwoche gehorte der Future zu den grofdten
Verlierern. Im gro3eren Bild ist trotz leichter Indexstabilisierung kein Ende der breiten Bodenbildung
absehbar.

Fundamental haben die Chinesen mit den ersten internationalen Maisk&ufen seit vier Jahren eine
Bestétigung fur die Geriichtekiiche des Rohstoffhandels geliefert. Dies kdnnte mit Blick auf die sonstige
Gewichtsklasse internationaler Aktivitdten Chinas eine ganz neue Gleichung fur das internationale Verhaltnis
zwischen Angebot und Nachfrage provozieren. Aus den bekannten Kausalketten von der Riickkehr zu einer
normalen Konjunktur Giber die Angleichung von Wohlstand und z.B. Fleischkonsum l&sst sich ein erheblicher
mittelfristiger Nachfrageimpuls ableiten.

Historische Untersuchung zum durchschnittl. Aussaatfortschritt (in %)
fiir Mais in den USA (Quellen: AGECON, Dr. W.|. Tierney Jr., LEEW)
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In der kiirzeren Frist wird der Markt jedoch von der USDA-Nachricht zur Aussaat gebremst, wonach per 25.
April bereits 50% Mais gesét sei, wahrend der Funfjahresdurchschnitt nur bei 22% liegt. Und auf
Wochensicht haben institutionelle Investoren ihre Shorts laut COTReport in nur einer Woche wieder fast
vervierfacht (in der Vorwoche allerdings um knapp 86% reduziert).
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Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr Ubernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitnahere Informationen Uber konkrete
Anlagemdoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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