Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Maispreis steigt auf Rekordhoch, USDA-Zahlen
Im Fokus

10.08.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis fallt am Morgen auf 112 USD je Barrel, nachdem gestern ein 3-Monatshoch von 113,5 USD
je Barrel erreicht wurde. In den letzten Tagen war allerdings h&ufig zu beobachten, dass der Olpreis am
Morgen nachgab, bevor im Tagesverlauf ein starkerer Preisanstieg einsetzte. Von daher ist es zu friih, von
einem Ende der seit einer Woche wahrenden Aufwartsbewegung zu sprechen. Ausldser fur den
Preisriickgang waren schwachere chinesische Importdaten. China hat im Juli 21,83 Mio. Tonnen Rohdl
importiert. Das entspricht 5,14 Mio. Barrel pro Tag und damit dem niedrigsten Wert in diesem Jahr. In den
ersten sieben Monaten zusammen belaufen sich die chinesischen Einfuhren auf 162 Mio. Tonnen Rohdl.
Damit liegen sie noch immer 10% Uber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum.

Die OPEC ist relativ verhalten, was die Entwicklung der globalen Olnachfage angeht. Sie erwartet fiir dieses
Jahr unveréndert einen Nachfrageanstieg um 900 Tsd. Barrel pro Tag. Im kommenden Jahr rechnet die
OPEC mit einer weiteren Wachstumsverlangsamung auf 800 Tsd. Barrel pro Tag, wahrend bspw. die
US-Energiebehorde EIA fur 2013 von einer Beschleunigung ausgeht. Zudem sieht die OPEC fiir 2013 noch
das Risiko eines um 20% niedrigeren Nachfrageanstiegs. Der Bedarf an OPEC-OI wird von der OPEC in
diesem Jahr auf 29,9 Mio. Barrel pro Tag beziffert. Im néchsten Jahr soll er auf 29,5 Mio. Barrel pro Tag
sinken. Beides liegt deutlich unter der derzeitigen OPEC-Produktion von 31,2 Mio. Barrel pro Tag. Ohne eine
deutliche Reduktion der OPEC-Produktion droht dem Markt somit ein anhaltendes Uberangebot. Die IEA hat
heute ihre Prognosen veroffentlicht. Die Schatzungen fiir das Wachstum der globalen Olnachfrage in diesem
und im nachsten Jahr entsprechen exakt denen der OPEC. Bislang ging die IEA noch von einer héheren
Nachfragedynamik im kommenden Jahr aus.

GRAFIK DES TAGES: Nachlassende Dynamik bei den chinesischen Rohélimporten
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Edelmetalle

In Ermangelung wesentlicher Nachrichten ist am Goldmarkt vorerst Ruhe eingekehrt. In US-Dollar handelt
Gold heute Morgen moderat schwécher bei rund 1.610 USD je Feinunze, in Euro wird das gelbe Edelmetall
von der etwas festeren US-Wahrung unterstitzt und notiert weitgehend unveréndert bei gut 1.310 EUR je
Feinunze. Seitens der spekulativen Finanzanleger durfte es zuletzt keine neuen Impulse gegeben haben,
wie die CFTC-Statistik zur Marktpositionierung, die heute Abend nach Handelsschluss veroffentlicht wird,
zeigen sollte. Denn der Goldpreis hat sich stichtagsbetrachtet in der Woche zum 7. August kaum veréndert.

Die Aussichten auf MalRnahmen zur weiteren Lockerung der Geldpolitik durch die Notenbanken rund um den
Globus sollten den Goldpreis aber grundsétzlich unterstiitzen. Die anderen Edelmetalle zeigen sich von ihrer
schwaécheren Seite und geben im Einklang mit den Industriemetallen etwas nach. Silber fallt heute Morgen
unter 28 USD je Feinunze, Platin rutscht erneut unter die Marke von 1.400 USD je Feinunze und Palladium
handelt bei rund 580 USD je Feinunze.

Industriemetalle
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Kupfer rutscht heute Morgen wieder unter die Marke von 7.500 USD je Tonne, nachdem die chinesische
Zollbehorde Importdaten fur Juli veréffentlicht hat. Auch die anderen Industriemetalle zeigen sich von ihrer
schwacheren Seite. China hat im Juli 366,5 Tsd. Tonnen Kupfer und damit nur 5,9% mehr als im Vormonat
importiert, der den tiefsten Stand seit 10 Monaten markierte. Nach wie vor gibt es kaum attraktive
Arbitragemaoglichkeiten zwischen den Borsen in London und Shanghai. Zudem sind seit Mitte Juni die
Kupfervorrate in den Lagerhdusern der Borse Shanghai um 28 Tsd. Tonnen bzw. gut 21% gestiegen, was
auf eine aktuell eher zuriickhaltende Nachfrage im Reich der Mitte hindeutet.

Da wir nicht von einem Einbruch der chinesischen Wirtschaft ausgehen und die Regierung
Konjunkturprogramme implementieren wird, durften die Kupferimporte im weiteren Jahresverlauf relativ gut
unterstitzt sein. Dies sollte sich auch in festen Kupferpreisen bemerkbar machen. In der Vergangenheit
waren die chinesischen Importe ein wesentlicher Einflussfaktor auf den Kupferpreis. In den ersten sieben
Monaten des Jahres hat China fast 2,87 Mio. Tonnen Kupfer importiert, rund 43% mehr als im
Vergleichszeitraum des Vorjahres. Auch die Aluminiumimporte sind im Juli im Vergleich zum Vormonat um
9% auf 97,7 Tsd. Tonnen gestiegen. Von Januar bis Juli hat China damit trotz einer rekordhohen
inlandischen Produktion gut 711 Tsd. Tonnen des Leichmetalls eingefuhrt.

Agrarrohstoffe

Heute Nachmittag wird der richtungsweisende "World Supply and Demand Estimates"-Bericht vom
US-Landwirtschaftsministerium verdéffentlicht. Im Vorfeld stiegen die Getreidepreise stark an, aus Sorge vor
starkeren Abwartsrevisionen der Ernte- und Lagerbestandsschatzungen als beflirchtet. Dabei erreichte Mais
mit 8,30 USD je Scheffel ein neues Allzeithoch. Der Markt erwartet eine Maisernte im grofiten
Produzentenland USA von ca. 11 Mrd. Scheffel, 2 Mrd. Scheffel weniger als vom USDA Anfang Juli
prognostiziert. Doch die anhaltende Dirre im Juli, dem heil3esten Monat in den USA seit Beginn der
Aufzeichnungen, kdnnte noch gravierendere Auswirkungen gehabt haben als befiirchtet. Damit droht dem
globalen Maismarkt im Erntejahr 2012/13 ein Angebotsdefizit, wie es der International Grains Council bereits
prognostiziert.

Bei pessimistischen Ernteerwartungen durfte auch die Debatte um Biokraftstoffe vor dem Hintergrund der
anstehenden Wahlen in den USA weiter zunehmen. Auch der Weizenpreis nahert sich wieder dem im Juli
verzeichneten 4-Jahreshoch. Denn in der groRen Exportregion um das Schwarze Meer sorgten Hitze und
Dirre fur noch nicht genau vorhersehbare Ernteausfélle bei Weizen, welche sich in einer nochmaligen
Abwartsrevision der weltweiten Weizenernte niederschlagen sollten. Die Gefahr, dass Russland
Exportbeschrankungen fur Weizen verhéngt, ist daher trotz aller Dementis nicht gebannt. Mit starken
Marktbewegungen nach der Verdoffentlichung ist auf jeden Fall zu rechnen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFIk 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GrarFik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grasik 5: Terminkurve Aluminium (LME}
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GrarFik 7: Terminkurve Mickel (LME)
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GRark 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grark 4: Terminkurve Gassl (ICE)
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Grarx 6: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark & Terminkurve Zink (LME)
1860 -
1525 4
1800 4
1875 4
1850 4

1825 4

1800 T g T
M ah TEM 22ZM

aktupll S gner Woche vor enem hdonat

CQueaNe: LME; Bicambarg, C zhank Conp & Markeis

Seite 3/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

GraFik 9: Terminkurve Blel (LME)
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GraFik 11: Terminkurve Welzen (CBOT)
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Grarik 13: Terminkurve Mais (CBOT)
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Grerik 15: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GRrark 10: Temminkurve Zinn (LME)
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Grark 12: Temminkurve Wekzen (LIFFE)
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Grark 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
1700 =
1500 4
1500 4
1400

1300

1200 —r T
L] 50| 1ZM 1684 I2M it |
gkiugll  ==——=argingr Woche vor ginam honat

Quale: CEOT, Blbombeng, Commarzhamny Corporstas £ Markars
Grerk 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1} aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat Mz
Bt Blend 1132 1.0% 3% 15.0% %
WTI G314 0.0% 1.5% 11.0% -E%
Benzin {55) 10550 0.3% io% 88% 14%
Gasdl Se0a 0.4% 4 1% 10.5% =1
Diesal OEs 8 0.3% S4% 93% 5%
Kerosin 1041.8 0.2% S2% 120% %
Erdigars HH 295 0.4% 1.9% 1% =%
Industiemetalle 2)
Alumirsum 1900 -0.B% 1.8% -0.9% %
Kipler 5 0. 2% 05% -01% =%
Ele| 194 0.5% D% 1.7% %
Mickel 15500 -1.5% =1.4% -4.1% =16%
Zinn 1790 -1.6% oE% -0.1% %
Zink 1560 -1.5% 0% 08% )
Stanl 365 0.6% 0% G1% =2
Edelmetalle 3
Gold 1617.3 0.3% L= 30% S
Gold [EUR) 1314.2 0LE% 1.4% 0.3% £,
Silber 281 0.3% 0% 4.3% 1%
Fiatin 14125 0.2% D% -1.4% %
Pl ladi um 5RES 0.3% 0.4% 1.3% 1%
Agrarrchsioffe 1)
Waizen MATIF 2655 22% T B7% 6%
Waizen CBOT 9270 1.5% 25% 13.3% 43%
Mais el 0.9% 2% 15.6% 2%
Sojabahnen 1631.3 2% D% 5.5% 34%
Baumwolle &0 1% 1.5% B5% 1B
Zucker 2080 -1.5% S8% -2.4% 11%
Faffee Arabica 16836 0.3% 1.2% 7.0% “25%
Kakao 477 0.8% 4.6% 508% 1%
Wihrumgen J)
EURILIED 1.2306 0.5% 40 T% 0.4% =3%
Lagerbestinde
Energie” aktuell 1Tag  1Woche 1 Manat 1 Jahe
Rl 3585 - =1.0% =34% L=
Eenzin HOEDES - 0.5% 0.5% 4%,
Desii lste 12354 - 0.6% 4.9% 8%
Ethanal 18651 - A%% -B1% %
Rohidl Cushing 44288 - =1.8% =T.0f% 2E%
Erd s 24 - 0.8% & 5% 18%
Gastl (ARA) i3 - 2.4% -1.1% -T%
Benzin (ARA) Ti3 - 5.8% 31.5% 25%
Inciu st et alle™
Aluminium LME BET00 0% 0.2% 07 1%
Shanghai 3387 = 4, 2% BT 114%
Kupfer LME 243800 0E% =1.3% L E% B,
COMEX AE7E0 0% 1.3% -5.5% =4 1%
Shenghai 164111 - 4.9% 17.7% T
BleilME ITE|0 0% 5% -6.5% A%
Mickal LME 116808 0.2% 1.1% 11.7% 14%
Zinn LME 11665 0% 0.3% T2 -48%
Zirk LME S7meED 0% =1.7% =1.0% 1%
Shanghai 307038 = =3.6% =70 2%
Stab LME 56610 0.5% 0. 5% 101, 5% 24%
Edlel metalie™"
Gold TTEE 0% 0.6% 01% A%
Silver B34 0% 0.4% 2% B
Flatin 1362 0% 0.0% 0% 5%
Falladium 1935 0.0% 0% -0.2% T

Quede. DOE, PUK, LME, COMEY, SHFE, Biopmberg, Commarzbank Corparates & Markers

eranderungen gegenlber Vorpenada in %

" ManateForward, < LME, 3 MenalsFarward, ¥ Kasss

* US-Lagerbastdnoe Rohid, l:ﬂpl'ﬂdl.l-.'le' und Ethandd in Tad. Barrel,
U5:-Erdpashestidnde in Mrd. Kubikfud, ARA-Bestinde in Tsd. Tonnen
* Tannen,** ETF-Bealdmde im Ted. Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich 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.
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