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Agrar: Die Preissteigerungen des vierten
Quartals bleiben auch zum Jahresbeginn
erhalten

11.01.2010 | Manfred Wolter (LBBW)

Divergenzen auf Subindexebene

Das vierte Quartal endete fir den DJ UBS Subindex Agrar nur ganz knapp unter dem Jahreshoch aus dem
Sommer und war somit nochmals von deutlichen Preissteigerungen gepragt (Subindexhoch am 16.
Dezember gut 16% Uber dem Quartalstief am 5. Oktober). Die grof3ten Steigerungen verbuchten dabei die
Softs, wahrend der Getreidesektor seit Ende Oktober seitwérts lauft.

Die erste Woche des neuen Jahres brachte ein frisches Zwischenhoch zum Start und eine anschlieende
Konsolidierung auf hohem Niveau, um das technische Gap zum Jahresultimo zu schliel3en. Leichter Frost in
Florida sorgte mit einem explodierenden O-Saft Future fiir eine Mega Performance und den ersten Rang
unter den beobachteten Rohstoffen (+17%). Aber auch Arabica (+7%) und Weizen (+5%) haben deutlich
zugelegt. Zumindest im letzteren Fall wird von deutlichen K&ufen seitens institutioneller Investoren
gesprochen, die quasi seit der Offnung der Biicher Longs aufbauen (oder ihre Shorts reduzieren). Am
anderen Ende der Skala rangieren Sojabohnen (-2,5%) und - als Schlusslicht der gesamten Tabelle - der
Baumwolle Future (-4%).

Der D) UES Subindex Agrar bleibt im Aufwartstrend
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Chinesische Sojakéaufe in den USA vor dem Abschluss

Die Sojabohnen Importe Chinas aus den USA neigen sich - saisonal bedingt - ihrem Ende zu. Bevor man im
Frahjahr mit Importen aus Stidamerika (Brasilien und Argentinien) beginnt, hat man die Rekordernte in den
USA allerdings auch fur Rekordimporte genutzt. Die fir den Dezember erwarteten 4,6 Mio. t wurden seitens
des chinesischen Handelsministeriums auf 5,25 Mio. t angehoben und die entsprechende Zahl fiir Januar
von knapp 2,7 Mio. t auf 3,3 Mio. t revidiert. Im bisherigen Erntejahr 2009/2010 der USA (seit September)
stiegen die chinesischen Kaufe von knapp 20 Mio. t gegeniiber dem Vorjahr damit um Gber 70%. Als
Hauptgriinde fir den jingsten Anstieg werden erhdhte Verarbeitungsdaten seitens der chinesischen Muhlen,
eine leicht erholte Nachfrage nach Futtermitteln und eine unterdurchschnittliche Olsaaten Produktion in
China genannt.
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Der Arabica Future springt in der ersten Woche wieder fast auf das

Miveau der Hochstkurse 2009
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Slidostasiatische Sonderzdlle reduziert oder abgeschafft

Ein Handelsabkommen zwischen China und zehn weiteren Staaten der ASEAN Gruppe soll sofort oder in
den kommenden Jahren den Handel intensivieren und die Preise fir tausende Produkte (darunter auch viele
Rohstoffe) senken.

USA baut Flhrung als grobter Sajabohnen Exporteur aus (Mio. t,
Quelle: USDA)

A0
LR
304
25

20 4

20052006 200462007 Z007 2003 20052009 20092010
mUSA mEBrasilien mArgentinien W 5 ons tige

© Manfred Wolter
Commodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr tlbernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung lGiber 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. Fir weitere zeitndhere Informationen tiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren
Anlageberater.
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