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Sojabohnen vor weiterem Kursrutsch?

An den Sojabohnen gingen die ersten Jahre der jingsten Rohstoff-Rallye nahezu spurlos voriiber. Wahrend
viele “Naturschétze” zwischen 2000 und 2006 teilweise exorbitante Kurszuwachse erzielten, dimpelten die
Notierungen der Sojabohnen lustlos vor sich hin, bevor sie dann innerhalb von wenigen Monaten von unter
600 auf 1.600 US-Cents anzogen. Mittlerweile haben sich die Preise wieder halbiert. Lohnt sich auf diesem
Niveau der Long-Einstieg oder geht es noch eine “Etage” tiefer?

Nach wie vor ein knappes Gut

Unter fundamentalen Gesichtspunkten sind Sojabohnen nach wie vor ein knappes Gut: Mitte Februar
reduzierte das US-Landwirtschaftsministerium seine Schéatzungen beziiglich der 2008/09er Endbestande
nochmals von zuvor 225 auf jetzt 210 Millionen Scheffel. Wenngleich das einen leichten Anstieg gegenuber
der vergangenen Saison bedeutet (205 Millionen Scheffel), bleibt das Verhaltnis zwischen Vorraten und
Verbrauch mit nur sieben Prozent unveréndert angespannt. Deutlich besser sieht es da auf globaler Ebene
aus: Hier bewegt sich das Ending Stock to Use Ratio bei 22 Prozent. Allerdings erwarten die Experten auch
ebenfalls einen Rickgang der Endbestande von 53 auf 50 Millionen Tonnen.

Ernteausfélle in Stdafrika und Sidamerika

Verantwortlich fur das weltweite Mine auf der Angebotsseite sind in erster Linie Ernteausfalle in Stdafrika
und Sudamerika. Im “Kap-Staat* fuhrte zu trockenes und heil3es Wetter zu Sch&den an den Pflanzen. Fur
Brasilien und Argentinien prophezeit das amerikanische Landwirtschaftsministerium einen Rickgang des
Sojabohnen-Outputs von rund sechs Prozent. Ob es dazu wirklich kommt, bleibt abzuwarten. In den letzten
Jahren steigerten die beiden bedeutenden Erzeuger-Lander ihre Produktion regelmafig.

Uberangebot in 2010

Vor dem Hintergrund dieser Zahlen verwundert der Kursrutsch in den letzten Wochen doch etwas. Teilweise
durften die leichteren Notierungen sicherlich auf das generell nicht gerade guinstige Gesamtmarktumfeld bei
den Rohstoffen zuriickzufiihren sein. Hinzu kommt, dass die Experten fiir 2010 einen recht deutlichen
Angebotsiuberschuss von 180 Millionen Scheffeln erwarten, der zu einem erkennbaren Plus bei den
Endbestanden fuhrt. Offenbar “spielt* der Markt bereits jetzt dieses Szenario, auch wenn wirklich verlassliche
Prognosen zur Ernte im kommenden Wirtschaftsjahr eigentlich noch nicht méglich sind. Die gegenwartigen
Fundamentals sprechen in jedem Fall dafiir, dass sich das weitere Abwartspotenzial bei den “Bohnen® in
einem Uberschaubaren Rahmen halten sollte.

Saisonalitat spricht fir Kurs-Steigerungen

Sehr “buhlisch” prasentiert sich davon abgesehen die Saisonalitéat: Von Méarz bis Juni legen Sojabohnen fir
gewohnlich eine bemerkenswerte “Rallye” aufs “Bérsenparkett”. In dieser Zeit schiiren bereits kleinere
Sorgen beziiglich der Witterungsbedingungen Angste vor Ernteausfallen insbesondere in den USA. Bisher
ist das Wetter im amerikanischen “Corn-Belt" zwar noch gut, aber das kann sich schnell andern. Anleger, die
vorzugsweise Saisonalitaten traden, kénnen sich einen Long-Einstieg daher ernsthaft Gberlegen.

Charttechnisch tberwiegend , béarisch

Wer hingegen lieber die Charttechnik zu Rate zieht, sollte Long-Engagements zur Stunde noch meiden.
Trotz des Erholungsversuchs zu Jahresbeginn ist der Abwartstrend seit Sommer 2008 intakt. Nachdem sich
im Bereich von knapp Uber 1.000 US-Cents ein Triple Top gebildet hat, gerieten die Kurse zuletzt wieder
unter Abgabedruck. Von daher verwundert es nicht, dass der MACD auf “verkaufen” steht und auch der RSI
mit deutlich unter 50 klar im “barischen” Bereich verharrt. Lediglich die dynamischere Stochastik schickt sich
zur Stunde an, ein Kaufsignal zu generieren. Zugegebenermal3en besteht eine gewisse Wahrscheinlichkeit,
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dass die “kleine" Unterstutzung bei 850 US-Cents hélt und die Kurse bereits kurzfristig wieder anziehen. Wir
jedoch gehen eher davon aus, dass die 800 US-Cents noch einmal in Angriff genommen werden. In diesem
Bereich erwarten wir dann eine Umkehrformation. Kommt es dazu, bieten Long-Engagements ein
vernunftiges Chance/Risiko-Verhaltnis. Sehr kurzfristig orientierte Investoren, kdnnen zur Stunde
moglicherweise den einen oder anderen Euro mit einer Short-Spekulation verdienen, wenn unsere
Erwartung eines nochmaligen Tests der 800-US-Cents-Marke Realitat wird.
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