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Getreidepreise unter Druck

15.08.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Anstieg der Olpreise ist zunachst gestoppt. Der Brentpreis notiert mit knapp 114 USD je Barrel mehr als
einen US-Dollar unter dem am Montag verzeichneten 3%2-Monatshoch. Neben schwindenden Hoffnungen
auf eine quantitative Lockerung der US-Geldpolitik und einem festeren US-Dollar hat ein unerwarteter
Anstieg der US-Rohdllagerbesténde in der vergangenen Woche um 2,8 Mio. Barrel dazu beigetragen,
welcher gestern nach Handelsschluss vom API berichtet wurde. Das US-Energieministerium verdoffentlicht
die offiziellen Lagerdaten heute Nachmittag.

Die Erwartung eines weiteren Lagerabbaus kdnnten den gestrigen API-Daten zufolge enttduscht werden und
damit den Olpreis weiter belasten. Die US-(Schiefer-)Olproduktion in Nord-Dakota erreichte im Juni einen
Rekordwert von 660 Tsd. Barrel pro Tag. Im gesamten ersten Halbjahr wurde in Nord-Dakota 67% mehr Ol
produziert als im entsprechenden Vorjahreszeitraum. Mittlerweile liegt der Bundesstaat bei der Olproduktion
auf Platz zwei hinter Texas. Das steigende Angebot von Schieferdl erschwert den Abbau des Uberangebots
im Mittleren Westen der USA, trotz neuer Pipelinekapazitaten. Es steht damit einem Zusammenlaufen der
Preisdifferenz zwischen Brent und WTI entgegen. Diese betragt weiterhin mehr als 20 USD je Barrel.

Edelmetalle

Gold rutschte gestern Nachmittag zeitweise deutlich unter die Marke von 1.600 USD je Feinunze, nachdem
der US-Dollar im Zuge tUberraschend positiver Einzelhandelsumsatze in den USA merklich aufwertete. Die
derzeitige Datenlage reduziert die Wahrscheinlichkeit von "QE3". Gold kdnnte es daher kurzfristig betrachtet
schwer haben, deutliche Preissteigerungen zu erzielen.

Der Preisabschlag von Platin gegeniiber Gold hat sich auf knapp 200 USD verringert, was mit den
Nachrichten aus Sudafrika zusammenhéangen dirfte. Die stidafrikanische Platinindustrie wird erneut von
gewalttatigen Auseinandersetzungen der verschiedenen rivalisierenden Gewerkschaften heimgesucht.
Diesmal ist die "Western Platinum”-Mine im Minenkomplex "Marikana" von Lonmin, dem weltweit
drittgréRten Platinproduzenten, betroffen. Der jingste Revierkampf zwischen den Gewerkschaften NUM und
AMCU hat bereits mehrere Todesopfer gefordert. Dieser ist erneut ausgebrochen, nachdem letzte Woche
rund 4.200 Minenarbeiter in einen illegalen Streik getreten sind.

Mittlerweile hat Lonmin aufgrund der Gewalttatigkeiten sogar seine gesamten Produktionsaktivitaten im
sudafrikanischen "Platin-Gurtel” voribergehend eingestellt. Das Produktionsziel von 750 Tsd. Unzen in
diesem Jahr scheint damit kaum noch erreichbar. Da Lonmin eigenen Angaben zufolge nur geringe
Lagerbestande hat, kann der Produktionsausfall auch nicht anderweitig aufgefangen werden. Der erwartete
Angebotsitiberschuss am globalen Platinmarkt in diesem Jahr kdnnte daher deutlich geringer ausfallen oder
sogar ganz ausbleiben. Dies sollte dem Platinpreis Auftrieb geben.

GRAFIK DES TAGES: Platinpreis reflektiert Angebotsrisiken nur unzureichend
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Quede: Bloombery, Commerzbamk Corporates & Markefs

Industriemetalle

Die physischen Pramien bei Aluminium, die in verschiedenen Regionen der Welt auf den LME-Preis gezahlt

Platinpress in S0 je Feinunze, nechis
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werden, haben sich offenbar auf den hohen Niveaus stabilisiert und steigen derzeit nicht weiter. Dies wird
laut Einschatzung von Rusal, dem weltweit grof3ten Aluminiumproduzenten, jedoch nur voribergehender
Natur sein. Das Unternehmen erwartet in den nachsten 12-18 Monaten wieder steigende Pramien, da nach
wie vor viel Material aus den Lagerhausern in Finanztransaktionen gebunden ist und die Nachfrage robust
bleibt. Rund 65% der LME-Aluminiumvorréate stehen dem Markt laut Rusal nicht zur Verfiigung.
Produktionsausfalle bzw. -kiirzungen kénnten die Situation noch verscharfen.

Denn Angaben von Rusal zufolge sind bei den aktuellen Aluminiumpreisen rund 5,4 Mio. Tonnen der
weltweiten Produktionskapazitaten nicht profitabel. Unter Einbeziehung der Pramien reduziert sich dieser
Anteil auf knapp 4,8 Mio. Tonnen. Rusal geht daher davon aus, dass bis zum Jahresende auf globaler
Ebene Produktionskapazitaten von rund 4,5 Mio. Tonnen bzw. 8,7% der weltweiten Kapazitaten stillgelegt
werden. Die jingsten Produktionsdaten vor allem in China, dem gré3ten Produzenten, zeigen jedoch, dass
sich die Aluminiumschmelzen mit Produktionskiirzungen bislang sehr zurtickhalten. Eine niedrigere
Produktion sollte dem Aluminiumpreis schlussendlich Unterstitzung geben. Dieser néhert sich allerdings
derzeit wieder seinem vor zwei Wochen verzeichneten 26-Monatstief.

Agrarrohstoffe

Der Preis fir Weizen in Chicago ist den dritten Tag infolge gefallen und notiert 8% unter dem Schlusskurs
vom Donnerstag. Zwar wurden die Erwartungen an die russische Weizenernte vom
US-Landwirtschaftsministerium am vergangenen Freitag um weitere 6 Mio. Tonnen reduziert. Dies wurde
allerdings durch Verbesserungen in anderen Landern teilweise kompensiert, so dass die Erwartung an die
globale Weizenernte nur um 2,5 Mio. Tonnen gesenkt wurde. Der Markt hatte im Vorfeld mit drastischeren
Produktionseinbuf3en gerechnet und zeigt sich zudem etwas beruhigter hinsichtlich eventueller
Exportbeschrankungen Russlands. Dessen Exporte sind gegentiber US-Ware in den letzten Wochen haufig
vorgezogen worden, wie zuletzt Lieferungen nach Agypten zeigten.

Als wesentlich fiir die weitere Preisentwicklung bei Getreide kénnte sich die Debatte um das umstrittene
Bioethanolgesetz in den USA erweisen, da Ethanol laut jingster USDA-Schéatzung inzwischen mehr als 40%
der Maisernte in Anspruch nehmen soll. Die Gouverneure aus North Carolina, Arkansas, Maryland und
Delaware haben die US-Regierung aufgefordert, die vorgeschriebene Mindestquote von 13,2 Mrd. Gallonen
Ethanol aus Mais zu senken. Allerdings ist es unwahrscheinlich, dass die Obama-Regierung so kurz vor den
Wahlen dem Druck nachgibt, denn der Préasident ist ein groRer Beflrworter des Renewable Fuel Standards.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GraFik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 5: Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerk 7: Terminkurve Nickel |LME)
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GRaFk 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grark 4: Terminkurve Gasal (ICE)
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Grark 6: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark 8: Terminkurve Zink (LME)
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GrarFik 9: Terminkurve Blel (LME) Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
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GrarFik 11: Terminkurve Welzen (CBOT) Grark 12: Terminkurve Welzen (MATIF)
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Grarik 13: Terminkurve Mais (CBOT) Grari 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grerik 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) Grark 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktusll 1Tag  1Woche  1Monat 2012
Brert Elend 1140 0.4% 1,4% 1M1.1% %
WI a4 ne% 0.5% B.5% 6%
Banzin {55 10773 0.0% 450 a.0% 16%
Sarad| 9578 0.0% O 1% 8.9% 4%
Ciesel 907 3 0.2% 1.7 B.6% %
Karosin 1047 3 0% 1,3% 107% R
Erdgas HH 28 B 4 (% 1% -G
Industriemetaiie 2)
Alurmrium 1858 L.1% -3 2% -2.0%: -B%
Fupfer 7416 0.3% =1,6% =3,5%: =2%
Blmi 1855 0.1% 53 -1.8% R
Micke| 15470 0.6% -1.8% -4.4% A1T%
Zim 18275 L) .50 -38% -6
Zink 1818 00 =2 B% =3, 0% =1%
Stahl a0 0.0 0.6% -7 B% %
Edelmetalie 3
Gald 15881 41.7% -1, 3% 0.1% 2%
Gald (EUR) 12878 L.6% 0. 5% 0.0% ]
Siber 2B 0.0% =1, 7% 085 =1%
Fiatin 1208.3 0.6% 5% -2.4% M
Pailadium 570 0.7% -2 1% -1.7% 2%
Agrarrehsioffe 1
Wl 220 MATIF 2530 0.5% -1. 4% =1.4%: 3%
Wiei mn CBOT a5a3 =20 =5 1% 2.3% 3%
Mais 7830 4% 2T% 7.3% W%
Sajabohnen 1586.0 0.2% 220 41% 34%
B rrwwlle 21 0E% -5, 0% 0.5% =20
Zuichkoer 2032 0.3% =2 B -8,8% =12%
Kaffea Arakica 1650 0.2% A% -10E% 27%
Kakso 2441 1.6% .45 10.2% 168
Wahrungen 3}
EURMIED 1,232 0.1% -0 4% 04% =0%
Lagerbestinde
Energle® aktuell 1Tag  1Woeche 1 Monat 1 Jaht
Rkl 368857 = -1.0%%: -3 4% =
Banzin 208089 = 0. 9% 05% -5
Deeeslillabe 123541 - -0 5% 4 B -18%
Ethansl 18851 - -3.9% -B 1% I
Rohsl Cushing 44288 = =1,8% =7.0% 28%
Erdgas 3241 - 0a% 4 5% 16%:
Gastl (ARA) prck - f4% -1.1% -3
Banzin (ARA) TR - 685 31.5% 268
Industriemetalia™
Aurrinium LME ABOET 25 L6 0.5% 1.8% ™
Shanghai 341374 - 0% 11.4% 128%
Hupfar LME 237500 7% 515 -5 8% A58,
COMEX 45264 1.2% 1.5% -1.2% 1%
Sharg Fai 158052 - -3, 7% 1.6% 1%
BieilLME 322700 =0.2% =1, 0% =6 3% =
Micks| LME 115878 -01.1% 0. 7% 0% 1%
Zirm LME 116680 0.0°% =, 4% =3 6% 495
Zirnk LME besl3s -01.5% -2 30 =1.1% 10%%
Shanghsi IESET . 0.5% 7% 23
Stahi LME SRR £0.7% 2%, B0.7% 20
Edelmetalie™*
Gald TTETS .01 0.5% e 5
Silvar 581710 0.0 Q1% 20% &5
Fain 1352 0.0 0.0F% 05% -d%
Pallafium 1838 0.0°% 01%: =0 1% =B%

Quee. DOE, PIK, LME, COMEY, SHFE, Blosmbery, Commrarzhank Comporates & Marials

VerSngerungen gegeniber Vomenode in %

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

* US-Lagerbastinds Rahil und Olprodubde in Ted Barrel,
US-Erdgasbestande in Mrd. Kubikfull, ARA-Bastanda in Tsd. Tonnen
** Tamnen,"** ETF-Bestdnde in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlielich 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!

Die Reproduktion, Modifikation oder Verwendung der Inhalte ganz oder teilweise ohne schriftliche Genehmigung ist untersagt!
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