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USDA erwartet Rekordernte bel Mais

13.05.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Belastet durch einen starkeren US-Dollar geben die Olpreise zum Wochenauftakt nach. Der Brentélpreis fallt
am Morgen auf 103 USD je Barrel, der WTI-Preis auf 95 USD je Barrel. Der Olmarkt bleibt tiberversorgt. Die
US-Rohdllagerbestande befinden sich auf Rekordniveau. Die Benzinvorrate in der Region
Amsterdam-Rotterdam-Antwerpen (ARA) liegen auf einem 5-Jahreshoch. Laut OPEC-Monatsbericht
bestehen fiir die globale Olnachfrage ausgehend von China Abwartsrisiken, auch wenn das Kartell im
zweiten Halbjahr mit einer starkeren Olnachfrage und einem steigenden Bedarf an OPEC-OI rechnet. Die
Internationale Energieagentur (IEA) diirfte morgen in ihrem mittelfristigen Olmarktausblick die Prognose fiir
das Olangebot auBerhalb der OPEC deutlich nach oben nehmen und damit der rasant steigenden
Schieferdlproduktion in den USA Rechnung tragen. Es bedarf daher positiver Nachrichten zur Nachfrage,
damit die Olpreise steigen.

Aus diesem Grund gilt es auf die zahlreichen US-Konjunkturdaten zu achten, welche in dieser Woche
vergffentlicht werden, u.a. die Einzelhandelsumsatze heute, die Industrieproduktion am Mittwoch und die
Baubeginne sowie der Philly Fed Index am Donnerstag. Die spekulativen Finanzanleger haben in der Woche
zum 7. Mai ihre Netto-Long-Positionen bei WTI auf den héchsten Stand seit Mitte Februar ausgeweitet und
damit zum vorherigen Preisanstieg beigetragen. Dies bedeutet gleichzeitig Rickschlagspotenzial, falls sich
die Anleger wieder zurtickziehen, wenn sich die Erwartung steigender Preise nicht erflllt. Die ICE
vergffentlicht die entsprechenden Daten fur Brent am Mittag.

Edelmetalle

Der Goldpreis ist am Freitag auf ein 2-Wochentief von 1.420 USD je Feinunze gefallen. Neben dem festeren
US-Dollar belasteten Anschlussverkéaufe nach dem Unterschreiten der wichtigen Unterstitzung bei 1.440
USD. Kurzfristig droht ein weiterer Preisriickgang in Richtung 1.400 USD, da nach dem heutigen Feiertag
Akshaya Tritiya in Indien ein wichtiger nachfragetreibender Faktor fehlen wird und die in dieser Woche
anstehenden US-Verbraucherpreisdaten einen weiteren Rickgang der Inflationsrate anzeigen durften. Der
Ruckzug der kurzfristigen Finanz- und ETF-Anleger setzt sich unterdessen fort. Die spekulativen
Netto-Long-Positionen fielen in der Woche zum 7. Mai um weitere 3 Tsd. Kontrakte. Die Bestdnde der von
Bloomberg erfassten Gold-ETFs fielen am Freitag um 14 Tonnen auf den niedrigsten Stand seit Juli 2011.

Bei Platin und Palladium richtet sich der Blick auf den heute zur Veroffentlichung anstehenden
Halbjahresbericht von Johnson Matthey. Der grofdte Platinverarbeiter dirfte darin betréchtliche
Angebotsdefizite bei Platin und Palladium fiir 2012 bekanntgeben und auch fur 2013 Marktdefizite in
Aussicht stellen. Dafiir sprechen bei Platin die Angebotsprobleme in Stidafrika und bei Palladium die
nachlassenden russischen Reserveverkaufe und die robuste Verfassung der Automobilmarkte in den USA
und China. Der weltgrof3te Palladiumproduzent Norilsk Nickel erwartet fiir 2013 eine Ausweitung des Defizits
bei Palladium um 25% auf 1 Mio. Unzen. Die Preise fir Platin und Palladium bleiben daher fundamental gut
unterstutzt.

Industriemetalle

Die Kupferpreise haben sich in den letzten Tagen zwar wieder etwas stabilisiert, die Spannung unter der
Oberflache steigt allerdings aus unserer Sicht stark an. Als einen Hinweis darauf sehen wir den jingsten
massiven Anstieg der sog. cancelled warrants, deren Anzahl am Freitag um rund 55 Tsd. Tonnen bzw. 35%
gestiegen ist (Grafik des Tages) und mit 212,9 Tsd. Tonnen den hiéchsten Stand seit Beginn der
Aufzeichung in 1997 markiert. Damit sind derzeit mehr als 1% der weltweiten Kupferproduktion zur
Auslieferung aus den LME-Lagerhausern gemeldet worden. Die LME-Lagerbestande haben ihr vorlaufiges
Hoch bereits im April erreicht. Auch fallen seit Wochen die Lagerbestande an der SHFE, die in der Vorwoche
erneut um 18,7 Tsd. Tonnen auf den niedrigsten Stand seit Oktober 2012 zuriickgingen. Bericksichtigt man
gleichzeitig den massiven Anstieg der Anzahl "offener Kontrakte" an der LME, kann man die steigende
Spannung am Kupfermarkt buchstablich spiren.

Noch sind die Grol3anleger bei Kupfer laut der jingsten Statistik der CFTC mehrheitlich negativ gestimmt,
wobei die Netto-Shorts per 7. Mai bei 16,8 Tsd. Kontrakten liegen. Allerdings markiert der Pessimismus der
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Anleger haufig eine Trendwende am Markt, weil die negativen Nachrichten so bereits in den Preisen
bertcksichtigt werden. Auch deshalb reagieren die Metalle u.E. heute nicht enttduscht auf die chinesischen
Konjunkturdaten fur April, die etwas unter den Erwartungen lagen. Dies liegt aber auch an den hohen
Erwartungen: denn ein Anstieg der Anlageinvestitionen um 20,6% und der Industrieproduktion um 9,3%
kann man kaum als eine Enttduschung interpretieren, auch wenn 21% bzw. 9,4% erwartet wurden.

GRAFIK DES TAGES: Stelgende "cancelled warrants” oft Verboten einer Einengung
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Agrarrohstoffe

Am Freitag nahm das US-Landwirtschaftsministerium (USDA) erstmals die kommende Saison 2013/14 in
seine Prognosen auf. GréRere Preisausschlage blieben aus, da die USDA-Einschatzungen nicht weit von
den Markterwartungen abweichen. Bei Mais soll es in 2013/14 in den USA zu einer Rekordernte von 359
Mio. Tonnen kommen. Das wére ein Plus von 31% gegenuber dem von Dirre gezeichneten Jahr 2012. Im
Februar lag eine erste Schatzung fir die US-Ernte 2013 noch 10 Mio. Tonnen héher. Inzwischen mussten
Abstriche gemacht werden, nachdem die Aussaat so langsam wie seit Jahrzehnten nicht vorangeht. Das

kritische Zeitfenster bis Mitte Mai schlief3t sich nun, so dass sich das USDA zur Annahme etwas niedrigerer
Ertrage gezwungen sah.

Die unterstellte Anbauflache blieb dagegen im Vergleich zur Schatzung von Ende Mérz unverandert. Da
auch weltweit mit Hilfe von hohen Ernten in Siidamerika und der Schwarzmeerregion ein neuer Ernterekord
aufgestellt werden soll, wird fiir den globalen Maismarkt in der Saison 2013/14 ein Uberschuss von knapp 30
Mio. Tonnen prognostiziert. Die starke Ausweitung des Angebots spricht fir fallende Maisnotierungen im
Jahresverlauf. Mit 6 Mio. Tonnen durfte der Uberschuss bei Weizen deutlich geringer ausfallen. Eine
geringere US-Ernte soll durch Produktionszuwéchse vor allem in der Schwarzmeerregion, aber auch in der
EU, Australien und Kanada mehr als ausgeglichen werden.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

5

18.05.2025

Seite 3/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grarik 9 Terminkurve Glmarkt (WTI)

47
8E 4
EER
a1 4
83 4
a7 o
BE 4

il g 16M et 29M 3 43

—ktel —_—o ainer Yook war e blonat

Quada: NYMEX Bloomberg, Commezbani Corporaies & Mankeds

Grarik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)

480 4

460 4

440 4 f ,/\

e d -

;j\ P

4.00 4

380 T T T ™ T T
h M 18 Z2M 20 O Amm

——lue]| e WDche vor enem KMonat

Crele: NYMEY, Bloemberp, Commarzbank Carporates & Markalz
Grarik 13 Terminkurve Aluminium (LME)
2300 1
2300 4
2100 4
2000

19040

1800 T T T T T T

104 =t | 16K 2IN 20K @ A3k
—_—cor winer Woche

kil vor minem bonat

Qe LIME Blocvwlarg, Commarzhank Covpersles & Markars
Grarik 15 Terminkurve Nickel (LME)

16250 -
16000 o
15780 <
T15E00 -

15250 4

15000 T T T
1 and 1EM 22mM

—klue]] e arier oo wir srem hdonat

Crelie. LME, Bipombwerg, Commarzhank Corporstes & Markais

Grare 10: Terminkurve Glmarkt (Erent)

10

102

5

O

— |

Thd i 1EM M Zim 3 43
—0r GG YWOCHS wor esnem Monat

Quake: ICE, Blsombarg Commarzhank Corporates & Marfa's

Grark 12: Terminkurve Gassl (ICE)

a0

ae0

1]

BED

aal

E40

—r el

- T T T
M EM aha 1384 17K

—car e Vache vor ginem hanal

Quale: ICE: Bloombarg Camvnerzhank Corparstes £ Markeis

Grafk 14; Temrminkurve Kupfer (LME)

T -
7500 4
T o
400 4
7300 1
720} o

7106 T T T T T T

— el

GRa
208

— )

Tht Bl 1806 2EM 29M <1 A3
—r ainar Woche wor enem honat

Queler LME; Bleamtarg, Commerzhank Cofporafes & Mateds

ik 16 Terminkurve Zink (LME)
17
1M am 1584 2284

v e WWoche win ainerm Monat

Quale LME: Bicombang. Commerzhank Corporafes & Marels

18.05.2025

Seite 4/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe
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Preise
Energie 1} akiuell 1Tag  1Woche 1 Monat 2013
Birent Eland 10349 05% 2Z1% 0.1% T
Wl S0 0.4% D5% 4.4% 4
Bargin (95 457 5 01% 1 8% <1.9% 1%
Gasal £51 8 2.2% D4% 0.7% T
Diasal BTE3 2.3% -1.5% A7% T
Kerosin 820 -2.2% 400 F% -, 2% -0
Erdgas HH 3.9 =1.8% 2.0% =7.8% 16%
industriemetaiie 2|
Aluminium 1870 A,1% A0 % 1.3% <0
Kupler TaTE 0,5% 21% 0,2% 6%
Blai 1594 A.1% -1.3% =1.8% -14%
Mickel 15350 0.5% 1.7% -2.3% -0%
Zinn 20825 0.5% 28% -1, 3% -10%
Zink 1858 -0.7% 005% 0.4% -10%
Edelmetalle 3)
Gald 144B.2 -0.7% P -3.5% -15%
Gaold [ELUR) 11147 -1.0% 1% 10.7% -13%
Siber 238 0.6% -1.8%: -8, 3% -22%
Flatin 145940 -0.8% -11% 0.1 -3%
Falladium Tare -0.2% 0% .7 0%
Agrarrohsiofe 1}
Wezen MATIF 247.0 0.7% 0% 0.7% -1%
Weizan CBOT 043 27% 03% 2% -0
Mais £33 1.9% 04% 0.4% 8%
Sajabohnen 13550 07% 1% 1.4% %
Baumwalle 855 -1.6% 28% 27% 1%
Zucker 17.43 0.5% A% -1.8% 100
Katfea Arbica 144 5 01% 1.8% 5.2% 1%
Fakao 2300 21% 4 8% 31% i
Wahrungen 3
EUR/LSD 1.2880 -0.4% 400 B A0.8% 2%
Lagerbestiande
Enefgie” aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rk 365514 = 01% 1.68% &%
Benzin 218074 - £.4% -25% 4
Diesti ke 117564 - 1.6% 41% i
Ethanc 1684y - 4.1% -a6% 21%
Reohél Cushing 445 - 41.3% 1% 1%
Erd gees 1865 - 5 0% 106% =28%
Gasil [ARA) 209 = 1% B T% -4%
Benzin (ARA) 1063 = T.4% 11.4% 55%
Ineluist et alle=
Aluminium LME 51 45550 0.1% £0.3% -14% o
Shanghai 454411 - £0.7% -B% 34%
Kipfar LME GO4EE0 0.2% -1.9% 0% 175%
COMEX Bsa 1% 40.4% B3% 25%
Shang e 196043 = Ea% =10.4% &%
EleiLME 245425 0.7% 3% <5 T% =30%
Mickel LIME 178154 1% 0,25 B3% 6%
Zirn LME 14085 0.5% 0.4% «20% -3%
Zirk LME 1043425 0.1% -1.6% B0 12%
Shanghai 30098 - 0.5% -TA% -15%
Edalmatalle™"
Gold TiBZ7 0.5% -1.5% -B1% -T%
Silber G24005 0.0% 01% 0% 11%
Flatin 1663 L.6% 40.6% 08% 23%
Pl lad um 058 0. 2% -1.5% -09% %

Cuede: DOE. PUK, LME, COMEX, SHFE, Blopmbaerg, Commarzhank Coparates & Marafs

Weranderungen gegenlber Vomenade in %

' ManatsForeard, © LME, 3 MonatsFarward, ™' Kassa

* US-Lagerbastinds Rohil, Clprodulde und Elanel in Tad Barrel,
US-Erdgasbastande in Mrd. Kubikful, ARA-Bastanda in Tsd. Tonnen
** Tonfen,** ETF-Beal&nde in Tad Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen
Finanzinstrumenten dar. Sie soll lediglich eine selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und
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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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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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