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Wie geht es weiter bei Weizen?

01.04.2009 | Marc Nitzsche (Rohstoff-Trader)

In den vergangenen zwdlf Monaten ist der Preis fir US-Weizen um tber 50 Prozent kollabiert, nachdem er
zuvor bis auf 1.200 US-Cents pro Scheffel gestiegen war. Nicht wenige Marktteilnehmer sind daher der
Auffassung, dass jetzt ein guter Zeitpunkt zum Aufbau von Long-Positionen gekommen ist. Lesen Sie, ob
dem wirklich so ist.

Markt bestens versorgt

Am 11. Marz gab das US-Landwirtschaftsministerium seine neusten Prognosen beztiglich der Endbestande
fur die laufende 2008/09er Saison ab. Die Experten rechnen mit nunmehr mit Vortragsbestanden von 712
Millionen Scheffeln nach zuvor 655 Millionen Scheffeln. Gegeniber den 306 Millionen Scheffeln des
Vorjahres bedeutet das einen signifikanten Sprung nach oben. Das viel beachtete Ending Stock to Use Ratio
wird bei stattlichen 32 Prozent gesehen. Dies ist der héchste Wert seit 2002. In den letzten Jahren pendelte
das Verhaltnis zwischen 13 und 26 Prozent. Allerdings ist zu berticksichtigen, dass man fiir 2009/10 einen
Ruckgang des US-Weizen-Outputs um 15 Prozent auf lediglich noch 2,12 Milliarden Scheffel erwartet. Auch
auf globaler Ebene geht man von einer tppigen Versorgungslage aus: So sollen die Endbestande von 120
auf 156 Millionen Tonnen steigen, was einem Ending Stock to Use Ratio von komfortablen 24 Prozent
entspricht. Fir 2009/10 kiindigte das australische Landwirtschaftsministerium jedoch einen Riickgang der
weltweiten Weizen-Produktion um acht Prozent auf 632 Millionen Tonnen an.

Winterweizen in sehr gutem Zustand

Der Optimismus der amerikanischen Behorde griindet sich in erster Linie auf den sehr guten Zustand des
US-Winterweizens. Ende November wurden 66 Prozent der Pflanzen mit “good to excellent” bewertet. Im
Jahr davor waren es gerade einmal 44 Prozent. Der zugegebenermalien trockene Winter hat den Pflanzen
offensichtlich nicht nachhaltig geschadet und wenn es in den kommenden Monaten nicht zu einer
ausgepragten Dirre im amerikanischen “Corn Belt* kommt, sind die Ertragsprognosen des amerikanischen
Landwirtschaftsministeriums sicherlich nicht zu hoch.

Lahmende Exporte

Trotz des massiven Preisrickgangs ist US-Weizen immer noch vergleichsweise teuer. Aktuell kostet eine
Tonne rund 40 US-Dollar mehr als beispielsweise Weizen aus Europa oder Russland. Der zuletzt wieder
etwas festere US-Dollar verscharft die Lage noch zusatzlich. Insofern verwundert es nicht, dass die
US-Exporte bislang um rund 20 Prozent unter ihrem Vorjahresniveau liegen. Fur das Gesamtjahr geht das
US-Landwirtschaftsministerium sogar von einem Minus im Bereich von 22 Prozent aus. Von dieser Seite aus
durfte es mithin keine positiven Impulse fur die Weizenpreise geben.

Barische Saisonalitat

Deutlich nachgebende Notierungen in den ndchsten Wochen impliziert die Saisonalitéat. Fir gewdhnlich
bildet Weizen erst in den Sommermonaten sei Erntetief bezlglich des Winterweizens aus, der den
Uberwiegenden Teil der jahrlichen Ertrage ausmacht. In der zweiten Jahreshélfte kénnten sich die Kurse
dann aber erholen, weil die Marktteilnehmer ab diesem Zeitpunkt den Fokus verstérkt auf das Jahr 2010
richten, in welchem - wie gezeigt — mit einem niedrigeren Output gerechnet wird.

CoT-Daten deuten ebenfalls auf Kursschwéche hin

Auch die CoT-Daten deuten auf tendenziell niedrigere Notierungen hin. Zwar halten die Commercials nach
wie vor eine Netto-Long-Position von aktuell rund 20.000 Kontrakten. Auffallig ist jedoch, dass die Hedger
ihre saldierte Long-Positionen in den vergangenen Wochen um etwa 50 Prozent reduziert haben, obwohl die
Weizen-Notierungen in diesem Zeitraum nicht grof3artig angezogen hatten. Offenbar erachten immer
weniger kommerzielle Marktteilnehmer die gegenwaértigen Kurse als niedrig genug, um nennenswerte Kaufe
Zu tatigen. Bei nlchterner Betrachtung ist dies kein gutes Zeichen hinsichtlich grél3erer Kurszuwéachse.
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Unter 500 US-Cents wird’s eng

Charttechnisch sieht es (noch) gar nicht so schlecht aus. Zwar ist der langfristige Abwértstrend unverandert
intakt und nach den jingsten Ricksetzern generieren sowohl der MACD als auch der RSI Verkaufssignale.
AuR3erdem konnte der Markt die wichtige 18-Tage-Linie nicht halten. Auf der anderen Seite deutet die
Stochastik auf steigende Notierungen hin und vor allem scheint sich im Bereich von 500 US-Cents ein
tragfahiger Boden gebildet zu haben, der selbst an einem generell tiefroten Tag wie vergangenen Montag
nicht in Gefahr geriet. Im Umkehrschluss bedeutet dies aber auch, dass sobald der Support bei 500
US-Cents nachhaltig unterschritten wird, es mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit eine Etage
tiefer geht. Ob es dazu kommt, muss man sehen. In jedem Fall wurde zuletzt eine Serie von fallenden Hochs
ausgebildet und angesichts der sonstigen Faktoren rechnen wir mit in Balde mit einem Unterschreiten der
zentralen Unterstiitzung. Dann kdnnen Anleger eine spekulative Short-Position sicherlich in Betracht ziehen.
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