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US-Getreidepreise vor USDA-Daten unter Druck

29.03.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis handelt am Morgen bei 124 USD je Barrel, nachdem er gestern zeitweise sogar unter diese
Marke gefallen war. Der Gegenwind fiir den Olpreis nimmt spiirbar zu. Angesichts des hohen Preisniveaus
und der bevorstehenden Wahlen erwégt offensichtlich nun auch Frankreich, die strategischen Olreserven
anzuzapfen. Laut dem franzdsischen Energieminister steht man dazu im engen Kontakt mit den USA und
GroRbritannien. Das verbale Sabelrasseln durch Saudi-Arabien setzt sich ebenfalls fort. Olminister al-Naimi
hat betont, dass es aus seiner Sicht keinen rationalen Grund fur das anhaltend hohe Preisniveau geben
wirde. Probleme mit dem Angebot wiirde es nicht geben.

Das bestatigten gestern eindrucksvoll die US-Lagerdaten. Die US-Rohdllagerbestande sind demnach in der
vergangenen Woche unerwartet deutlich um gut 7 Mio. Barrel gestiegen. Sie liegen mittlerweile auf dem
hdchsten Niveau seit knapp sieben Monaten. Maf3geblich hierfiir war ein kréftiger Sprung bei den Importen,
welche in der Woche zuvor durch Nebel im Houston Ship Channel, einer wichtigen Wasserstralie an der
US-Golfkiste, beeintrachtigt waren. Entsprechend kam es hier zu einer Gegenbewegung.

Der Lageraufbau ist insofern teilweise auf einen Sonderfaktor zuriickzufihren. Allerdings sind die
Lagerbestande in der Woche zuvor deutlich weniger gefallen als sie nun gestiegen sind. Auch die
Lagerbestande in Cushing stiegen erneut deutlich an. Mit knapp 40 Mio. Barrel liegen sie nur noch knapp
unter dem vor knapp einem Jahr erreichten Rekordhoch. Von daher kénnte der Olpreis in den kommenden
Tagen weiter nachgeben. Die Angebotsrisiken dirften einem deutlichen Preisriickgang allerdings
entgegenstehen.

GRAFIK DES TAGES: Gegenbewegung bei den Olimporten l4sst US-Olvorrite steigen
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Edelmetalle

Gold hat seine Gewinne von Anfang der Woche mittlerweile vollstdndig wieder abgegeben und handelt
heute Morgen bei rund 1.660 USD je Feinunze. In Euro gerechnet notiert das gelbe Edelmetall mit 1.245
EUR je Feinunze auf der 200-Tage-Linie, die sich Ende letzter Woche als gute Unterstiitzung erwiesen hat.
Da es gestern nicht zu nennenswerten Abflissen aus den Gold-ETFs gekommen ist, durften im
Wesentlichen die kurzfristig orientierten spekulativen Finanzanleger fur den Preisriickgang verantwortlich
sein, die offenbar Gewinne mitgenommen haben.

Daneben spielt die weiterhin hohe Korrelation zu Aktien und Rohstoffen eine wichtige Rolle. Beide
Anlageklassen zeigten sich vor allem gestern relativ schwach. Der industrielle Charakter von Silber, Platin
und Palladium dirfte auch der Grund gewesen sein, warum diese drei Edelmetalle gestern starker als Gold
gefallen sind.

Palladium war dabei mit -1,8% der grof3te Verlierer und rutschte unter die Marke von 650 USD je Feinunze.
Damit handelt Palladium auf dem tiefsten Stand seit Mitte Januar. Als einziges der vier bérsengehandelten
Edelmetalle weist Palladium somit eine negative Preisentwicklung seit Jahresbeginn auf. Im Falle von Platin
und Palladium sprechen die Fundamentaldaten - robuste Nachfrage bei gleichzeitig massiven latenten
Angebotsproblemen - allerdings fur mittel- bis langfristig steigende Preise.

Industriemetalle
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Im Zuge einer deutlich gestiegenen Risikoaversion, die sich auch in schwachen globalen Aktienméarkten
widerspiegelte, standen die Metallpreise gestern unter Druck. Kupfer rutschte wieder unter die Marke von
8.400 USD je Tonne und handelt heute Morgen mit 8.340 USD exakt auf der 200-Tage-Linie. Diese hat sich
charttechnisch betrachtet in den letzten drei Monaten stets als gute Unterstiitzung erwiesen und verhindert,
dass Kupfer starker gefallen ist. Zink notiert heute Morgen unter der Marke von 2.000 USD je Tonne. Am
Zinkmarkt triiben sich die fundamentalen Aussichten weiter ein.

Im Zuge der Produktionsausweitung und den dadurch resultierenden Marktiiberschissen sind die
Zinkvorrate in den Lagerhausern der LME gestern auf knapp 899 Tsd. Tonnen gestiegen. Dies ist der
hdchste Stand seit fast 17 Jahren. In Shanghai befinden sich die Lagerbestédnde mit rund 384 Tsd. Tonnen
lediglich 9% unter dem Allzeithoch. Die hohen Vorréate durften auf absehbare Zeit nicht wesentlich abgebaut
werden, denn der globale Zinkmarkt, der sich seit 2007 im Uberschuss befindet, wird nach Einschatzung des
Research-Unternehmens Brook Hunt auch in diesem und im nachsten Jahr mit mehreren hunderttausend
Tonnen im Uberschuss bleiben.

Da Zink uberwiegend in der Galvanisierung von Stahl verwendet wird, kdnnte die Zinknachfrage aufgrund
der Abschwéachung der Wachstumsdynamik in der Stahlindustrie niedriger ausfallen. Dies dirfte den
Zinkpreis zunachst weiter belasten.

Agrarrohstoffe

An den Getreidemarkten erreichte gestern sowohl der Preis fiir Weizen als auch fur Mais an der CBOT im
Vorfeld der am Freitag anstehenden Prognose des USDA zur US-Anbauflache mehrwéchige Tiefststéande.
Weizen fiel dabei auf ein 5-Wochentief, nachdem Regenfélle zu verbesserten Aussichten fir die Winterernte
im weitlaufigen Gebiet der sog. "Great Plains" fuhren. Diese Woche gab das USDA bereits bekannt, dass
sich die Erntebedingungen fur Weizen in den wichtigen Anbaustaaten Kansas, Texas und Oklahoma
verbessert haben. Zudem dirften die US-Farmer in diesem Jahr deutlich mehr Flachen mit Weizen bestellt
haben. Laut einer von Bloomberg durchgefiihrten Analystenumfrage kdnnte die Weizenflache gegeniiber
dem Vorjahr um 5,8% auf 57,55 Mio. Morgen gestiegen sein.

Mais fiel gestern sogar auf ein 2-Monatstief. Erwartet wird, dass die US-Farmer die grof3te Mais-Anbauflache
seit dem 2. Weltkrieg bestellen und sich damit die Sorgen bezuglich des knappen US-Angebots verringern
werden. Eine héhere Profitabilitéat beim Maisanbau, sowie ungewdnlich warmes und trockenes Wetter kénnte
einer Bloomberg-Umfrage zufolge zu einer Anbauflache von 94,66 Mio. Morgen und damit zur gréf3ten seit
1944 fuhren. Angesichts dieser Erwartungen hatte dann auch ein Bericht, dass China in dieser Woche fiinf
Schiffsladungen an US-Mais gekauft hatte, keine preisunterstiitzende Wirkung auf den US-Maispreis.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GraFik 1: Roh&llagerbestinde in Mio, Barrel
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Grarik 5 Roholimporte in Mio. Barrel pro Tag
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GrarFik 7: Benzinnachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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GRrark 2. Rohéllagerbestinde Cushing in Mio, Barrel
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Grerk 4. Destillatelagerbestinde in Mio, Barrel
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Grark §: Raffinerieauslastung in Prozent

05 4

20
2012

9:} -

s

- D..

5 Jahresdurchschnitt
+i- 1 Stdabw.
75 - ' - ' '
Jan Mrz Mai Jul Sep Moy

Quele: DOE, Bioombarg Cammarthank Covparales & Markels

Grark & Impl. Destillatenachfrage in Mic, Barrel pro Tag
55 - 2012 2011

5.0 4 \‘i

4.5
401 5 Jahresgurchschnitt
+= 1 Stdabw
35 T ¥ T T T
Jan Wiz E] Jul Sap My

Quale DOE, Bioombang, Cammearzhank Corparsles & Mavkefs

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 2: Terminkurve Clmarkt (WTI)
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GraFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerk 15 Terminkurve Nickel (LME)
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Grark 10: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grark 12: Terminkurve Gasdl (ICE)
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Grark 14: Teminkurve Kupfer (LME)
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Grark 16: Terminkurve Zinc (LME)
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GrAFIK 17 Terminkurve Blei (LME)
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GrAFIK 19 Terminkurve Weizen (CBOT)
770
740 -
710 4
80

G50 4

G620 T T T T T T r T T T T ]
2 G 1M TEM 21 26M
aktuell —or einer Woche wor ginem Monat

Quelle: CBOT, Bloombearg, Commerzbank Corporates & Markets
GraAFIK 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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GrRaFIk 23; Terminkurve Baumwolle (NYBOT)

GraAFIK 18 Terminkurve Zinn (LME)
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GraFIK 20: Terminkurve Weizen [LIFFE)
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GraFIK 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Enargin 1) aktusdl 1Tag  1Wochs 1 Monat 1 Jahr
Brant Band 1242 A.1% 1.1% 1.5% A%
WTI 1054 -1.85% 0% -1.5% 1%
Benzin (35) 11680 % a1% 5.2% 4%
Gasbl 1240 2% 1.2% 2.9% %
Ciesel 1450 007 0% 1.1% 5%
Herasin 1101 8 0% 0% 0.9% A%
Erdgas HH 228 0B 0z -13.4% 7%
Industriemetalle 7
Aluminium 7168 A1.2% OE% TE% -19%
Hupdar B -2 2% 08% -1 6% -13%
Blei 1968 0.2% OE% BE% 2%
Hickel 17575 4.2% A4% B.4% -34%
Zinn 22425 L% 27% -4.3% -2B%
Zink 20080 4. 7% 5% E55% -i8%
Steal 520 2 0% 6% 5.4% L%
Ededmetalle 3
Geld 1857 -1.0% 1.0% -2.0% 7%
Goid (EUR) 12453 1.6 no% -0.2% 24%
Silksar 321 1.6% 1.5% T 6% -13%
Platin 163610 -1.1% 1.3% -2.3% %
Paladum T A -1.6% EAL ] -F.T% -14%
Agrarrohstofie 1)
Waizan MATIF 2113 0.6% 1.2% 0.6% -13%
Weizen CEOT E0.8 1.4% A.8% -4.6% -14%
i £203 A4.7% A5% 53% T
Sejabobnen 1375 L.7% 1.7% 45% 1%
Baurmvelle 840 1.6% 4A7% 4.3% -52%
Zuckar 4.6 0.2% -42% -7 0% -10%
Kallee Arsbica 1620 Bed- A1.5% 11.7% 3%
Kakag b7 E-T::) 2T% -4 Bi% -20%
Wihrungen 3)
EURAISD 1.307 0.0 1.0% 0.0% %
Lagerbestinde
Energie* aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rahdl A530 - 2% A7% 1%
Benzin 223370 B 1.6% -3.5% I%
Diastillie: 135066 - D5 -6.3% 1%
Feahil Cushing 39564 - 27% 23.0% A%
Erdgas 230 - 05% -13.8% 4%
Gasil (ARA) 2774 - 125% 37% 1%
Benzn (ARA) 527 - -B4% -7.4% %
Inidu sirlemetalle™
Alumipium LME 5064575 DA% 0.3% -0.8% 10%
Shanghai MEA - D& 17.3% 1%
Kuplar LME DEEEDS 0.2% 01% -13.8% A%
COMEX 83118 £,9% 23 3E% 4%
Shanghai 223632 - 4.6% 0% 0%
BleilME ITET2S 0.0% DA% 17% 3%
Mickel| LME e 005 2F% 1.5% -20%
Zinn LME 12525 0.2% 1.5% 23.4% 20%
Zink LME a2a100 £1% 09% 36% 0%
Shanghal 3Ie - 1.0% 1.3% %
Stahl LME 45176 -4.7% 153 -15.8% -17%
Edelmetalle™"
Gald TBEI5 £,2% L5% 02% 13%
Silver SE4ET 0.0% D% 01% 4%
Plalin 1338 0.0% 0.4% 01% %
Palladum 1832 o1% 0% 3.4% -12%

Cuele: DOE. PJK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commarzhank Corparates & Markats

Verangerungen gegenlber Vorpenode in %

'ManatsForward, © LME, 3 MonatsForward, *' Kassa

* US-Lagerbastinds Raohil und Clprodukde in Ted Barrel,
US-Erdgasbestande in Mrd. Kubikhi, ARA-Bastanda in Tsd. Tonnen
** Tannan,”** ETF-Bealande in Tad Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen
Finanzinstrumenten dar. Sie soll lediglich eine selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und
ersetzt nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung. Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen
wurden sorgfaltig zusammengestellt. Eine Gewabhr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht
Ubernommen werden. Einschatzungen und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im
Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
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Fir den Inhalt des Beitrages ist allein der Autor verantwortlich bzw. die aufgefiihrte Quelle. Bild- oder Filmrechte liegen beim Autor/Quelle bzw.
bei der vom ihm benannten Quelle. Bei Ubersetzungen kénnen Fehler nicht ausgeschlossen werden. Der vertretene Standpunkt eines Autors
spiegelt generell nicht die Meinung des Webseiten-Betreibers wieder. Mittels der Veroffentlichung will dieser lediglich ein pluralistisches
Meinungsbild darstellen. Direkte oder indirekte Aussagen in einem Beitrag stellen keinerlei Aufforderung zum Kauf-/Verkauf von Wertpapieren
dar. Wir wehren uns gegen jede Form von Hass, Diskriminierung und Verletzung der Menschenwirde. Beachten Sie bitte auch unsere
AGB/Disclaimer!
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