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Der Boom erreicht die Chemieunternehmen

ETHANOL Die USA fiittern die Nachfrage nach dem boomenden Treibstoffersatz. Dies hat Folgen fir die Chemiebranche,
Die Gewinner des Geschiftes kinnten Monsanto, DuPont und Dow Chemical werden, die Verlierer Lyondelt und Huntsman.,

BEATRIX WULLSCHLEGER

ie Nachfrage nach Ethanol
D liess seit Jahresbeginn die

Zuckerpreise um 19,6%
steigen. Neben den Zuckerliefe-
ranten und den offensichtlichen
Gewinnern der anziehenden
Ethanolnachfrage — die Aktien des
Ethanclproduzenten Pacific Etha-
nol kletterten seit Anfang Jahr um
222,5% — sieht die Citigroup in ei-
ner Studie auch bei Chemieunter-
nehmen mit Verbindung zum
Agrarsektor Gewinnpotenzial, Am
ehesten konnte der grosste US-
Saatguthersteller Monsanto vom
Ethanol-Boom profitieren. Gute
Chancen sieht die Citigroup aber
auch fiir den Chemiekonzern Du-
Pont, in geringerem Masse auch
fiic Dow Chemical.

In Brasilien wird der Riotreib-
stoff aus Zucker erzeugt, die USA
setzen auf Maisstirke. Mit der
Energy Bill von 2005 wird in den
nichsten sechs Jahren eine Ver-
doppelung der Ethanolprodukti-
on erfolgen. Citigroup erwartet
deshalb eine Ausdehnung der
Maisanbaufldche in den USA um
80%, wovon Monsanto direkt pro-
fitieren diirfte. Der Konzern hat
neben Saatgut auch das Totalher-
bizid Roundup im Angebot, fiir
das aufgrund der geplanten Mais-
anbauschlacht eine Nachfrage-

steigerung erwartet werden diirfe,
so Citigroup.

Das Schweizer Agrochemieun-
ternehmen Syngenta wird in der
Citigroup-Studie zwar nicht ge-
nannt. Doch mit 14% Marktanteil
beim US-Saatgut ist Syngenta gut
positioniert. Noch sei von wach-
senden Maisanbauflichen oder
grosseren Saatgutkdufen, die sich
auf eine gesteigerte Ethanolpro-
duktion zurtickfiihren liessen,
nichts zu spliren, sagt Syngenta-
Sprecher Guy Wolff. Doch hoffe
man noch dieses Jahr auf die Zu-
lassung eines speziell fiir die Etha-
nolproduktion entwickelten Saat-
guts.

Monsanto beherrscht den US-
Saatgutmarkt mit einem Anteil
von 49% - fiir Citigroup deshalb
der Borsenfavorit unter den Agri-
businessunternehmen. Mit einem
Kurs-Gewinn-Verhiltnis von 36
sind die Monsanto-Aktien jedoch
schon relativ hoch bewertet. Eine
Erkldrung liefert der stetige Kurs-
anstieg von 58,9% seit Anfang
2005. Citigroup sieht aber noch
Aufwirtspotenzial.

Die beiden grossen Chemie-
konzerne DuPont und Dow Che-
mical halten mit 33 respektive 4%
die (ibrigen Marktanteile an der
US-Saatgutproduktion. Im Ver-
gleich zu den Branchenleadern
Monsanto und DuPont diirfte

Dow Chemical von den erhoffien
positiven Auswirkungen eines An-
stiegs der Ethanolnachfrage nur
marginal profitieren konnen.

Bedenklicher Kraftstoffzusatz

Der wachsende Ethanolver-
brauch beschert der Chemiebran-
che aber nicht nur Gewinner.
Denn Ethanol ersetzt zunehmend
den Kraftstoffzusatz MTBE. Die
beiden gréssten Produzenten von
MTBE, Lyondell mit 20% sowie
Huntsman mit 15% Marktanteil,
werden laut Citigroup unter der
Entwicklung leiden.

Die Borse sieht das anders:
Kursanstiege von 7,2% bei Lyon-
dell und 10,8% bei Huntsman seit
Jahresbeginn lassen auf eine ge-
wisse Entwarnung schliessen. Eine
erfolgreiche Suche nach einem un-
gefdhrlichen chemischen Ersatz-
produkt kénnte den beiden Notie~
rungen weiter Auftrieb geben.
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Steigende Nachfrage nach Ethanol: DuPont ist ein Profiteur.
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