
 
 
Προσπάθεια Αφοµοίωσης Κερδών 
 
Σταθεροποίηση σε υψηλότερα επίπεδα πέτυχε η αγορά 
βάµβακος το τελευταίο διάστηµα, κατοχυρώνοντας τα 50,00 
c/lb (Συµβόλαιο Μαΐου CTK5) και διασπώντας πλέον και 
τεχνικά την πτωτική πορεία των τελευταίων 18 µηνών. 
 
Η αλλαγή κατεύθυνσης που προβλέψαµε στο report του 
Μαρτίου συντελέστηκε κυρίως χάρη στην ώθηση του CRB 
Index και στη µαζική είσοδο νέων κερδοσκοπικών 
κεφαλαίων στην αγορά. Πάντως, η βελτίωση των 
θεµελιωδών µεγεθών είναι αυτή που στήριξε την άνοδο και 
µας επιτρέπει να ελπίζουµε σε µονιµότερη αλλαγή πορείας, 
µε στόχο πλέον τα επίπεδα τιµών πάνω από τα 60,00 c/lb 
µέσα στους επόµενους 3 - 6 µήνες. 
 
Οι δύο παράγοντες που θα επηρεάζουν καθοριστικά την 
πορεία των τιµών στο επόµενο διάστηµα είναι οι καιρικές 
συνθήκες και η εξέλιξη των καλλιεργειών στο βόρειο 
ηµισφαίριο, καθώς και το ισοζύγιο παραγωγής και 
κατανάλωσης της Κίνας, από το οποίο και θα εξαρτηθεί εν 
πολλοίς το παγκόσµιο ισοζύγιο παραγωγής και 
κατανάλωσης της νέας περιόδου (2005/2006). 
 
Με τα τελευταία διαθέσιµα στοιχεία ( το τελευταίο supply & 
demand report του USDA), αναµένουµε µείωση της 
παγκόσµιας παραγωγής, η οποία θα προέρχεται κατά κύριο 
λόγο από τη σηµαντική µείωση των εκτιµήσεων για την 
φετινή παραγωγή της Κίνας, και κατά δεύτερο λόγο, από την 
έστω οριακή µείωση της παραγωγής στην Αµερική. 
 
Βεβαίως, οι µέχρι τώρα εκτιµήσεις βασίζονται στα planting 
intentions, και ασφαλή συµπεράσµατα είναι δύσκολο να 
εξαχθούν, όπως δύσκολο είναι να προβλεφθούν και οι 
τελικές αποδόσεις των καλλιεργειών (yields) που 
επηρεάζονται σε µεγάλο βαθµό από τις καιρικές συνθήκες. 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
Ένα στοιχείο που µας κάνει αισιόδοξους είναι η αλλαγή του 
basis, σε συµβόλαια πώλησης φυσικού προϊόντος 
(υπολογίζοντας σαν παράδειγµα τις τιµές Ελληνικού 
βαµβακιού) από 200 pts premium στο spot µήνα που ήταν 
τον προηγούµενο Σεπτέµβριο σε 100 pts discount σήµερα. 
 
Η αλλαγή αυτή αντανακλά τις διαφορετικές πλέον 
εκτιµήσεις των ανθρώπων της αγοράς για τη µεσοπρόθεσµη 
πορεία των τιµών. ∆εδοµένου ότι η χρηµατιστηριακή αγορά 
συνήθως προηγείται της φυσικής τείνει να διαµορφώνει 
premium σε περιόδους ανοδικών τάσεων των τιµών και 
αντίστοιχα να διαπραγµατεύεται µε discount από τη φυσική 
αγορά στις περιόδους πτώσης. 
 
Συνοψίζοντας, θα λέγαµε ότι η εικόνα της αγοράς µετά από 
πολύ καιρό δείχνει µάλλον θετική, πάντοτε στα πλαίσια της 
γενικότερα ευµετάβλητης συµπεριφοράς των εµπορευµάτων, 
και ειδικότερα για το βαµβάκι, των εύκολα αναστρέψιµων 
θεµελιωδών µεγεθών. 
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