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Maispreis fallt auf 3-Jahrestief

29.10.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Neuerliche Proteste in Olhafen und auf Olfeldern im Westen Libyens haben den Brentdlpreis gestern um
2.5% auf 109,5 USD je Barrel steigen lassen. Im Zuge dessen sollen die libyschen Olexporte auf 90 Tsd.
Barrel pro Tag zuriickgegangen sein. In der vergangenen Woche lagen die Ausfuhren noch bei rund 500
Tsd. Barrel pro Tag. Normal waren Olexporte von 1,25 Mio. Barrel pro Tag. Dieses Niveau wurde aber
aufgrund der seit Monaten anhaltenden Beeintrachtigungen der Olproduktion im Osten des Landes schon
seit Juni nicht mehr erreicht.

Libyen beliefert vor allem den europaischen Markt. Zudem weist libysches Ol in Sachen Dichte und
Schwefelgehalt ahnliche Eigenschaften aus wie Brentol und kann deshalb nicht ohne Weiteres durch Ol aus
Saudi-Arabien ersetzt werden, welches in der Regel schwerer und schwefelhaltiger ist. Die regionale
Verknappung von hochwertigem Ol tragt zum Preisanstieg bei Brent bei, auch wenn der globale Olmarkt
weiterhin reichlich versorgt ist und somit eigentlich kein Anlass flr einen Preisanstieg besteht. Solange die
Probleme in Libyen bestehen, bleibt Brent daher unterstitzt.

Angesichts der jingsten Entwicklungen in Libyen ist es zudem vorstellbar, dass spekulative Finanzanleger
wieder vermehrt auf einen steigenden Brentdlpreis setzen und somit den Preisanstieg verstarken. Dies gilt
auch vor dem Hintergrund des zuvor deutlich zuriickgegangenen Optimismus. In der Woche zum 22.
Oktober gingen die spekulativen Netto-Long-Positionen nochmals um 9,8 Tsd. Kontrakte zuriick und
erreichten mit 153,2 Tsd. Kontrakte das niedrigste Niveau seit 3%z Monaten. Vom Ende August
verzeichneten Rekordhoch sind die Netto-Long-Positionen bei Brent fast um ein Drittel gesunken.

GRAFIK DES TAGES: Angebotsausfalle in Libyen unterstutzen Brentdlpreis
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Edelmetalle

Gold ist gestern vorubergehend weiter gestiegen und hat ein neues 5-Wochenhoch bei 1.362 USD je
Feinunze markiert. Dieses Niveau konnte Gold jedoch nicht halten, so dass es heute Morgen rund 20 USD
tiefer gehandelt wird. Aus charttechnischer Sicht verlauft bei 1.360 USD eine wichtige Widerstandslinie, die
erst nachhaltig tberwunden werden muss, damit der Goldpreis weiter steigen kann. Grundsatzlich hat sich
das charttechnische Bild zuletzt aber aufgehellt.

Da sich die physische Nachfrage weiter relativ verhalten zeigt, durften viele Goldkaufe tiber den
Futures-Markt abgewickelt worden sein. Nachtragliche Bestatigung hierfur lieferten gestern verdéffentlichte
Daten der CFTC, wonach die spekulativen Finanzanleger ihre Netto-Long-Positionen bei Gold in der Woche
zum 8. Oktober um 10 Tsd. Kontrakte ausweiteten.

Platin ist gestern um Uber 1% auf gut 1.470 USD je Feinunze gestiegen und hat damit ebenfalls ein
5-Wochenhoch erreicht. In Stidafrika haben die Mitglieder der radikalen Gewerkschaft AMCU fir einen Streik
bei Impala Platinum, dem weltweit zweitgrof3ten Platinproduzenten, gestimmt. Noch hat das Unternehmen
aber keine Streikankiindigung von der Gewerkschaft erhalten. Eine solche muss mit einem Vorlauf von 48
Stunden erfolgen. Angaben von Impala Platinum zufolge hat AMCU angebotene Lohnsteigerungen von 8%
im ersten Jahr und jeweils 7% im zweiten und dritten Jahr abgelehnt. AMCU hat mittlerweile NUM als
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méchtigste Gewerkschaft in der stidafrikanischen Platinindustrie abgel@st.

Industriemetalle

Die Metallpreise setzen heute Morgen ihre Seitwartsbewegung fort, nachdem sie gestern schon kaum
verandert aus dem Handel gingen. In China sind die Interbanken-Zinsen letzte Nacht weiter auf fast 4,5%
gestiegen. Zwar hat die chinesische Zentralbank (PBoC) zum ersten Mal wieder mittels Repo-Geschaften
dem Markt Liquiditat zugefuhrt, nachdem sie in den letzten zwei Wochen diese Geschéfte ausgesetzt hatte.
Allerdings fiel das Volumen enttduschend gering aus.

Die PBoC hat dem Markt nur einen Bruchteil der Liquiditat zugefiihrt, die sie durch das Aussetzen der
Repo-Geschéfte zuvor netto entzogen hatte. Die Marktteilnehmer haben jedoch offenbar gelassen auf die
Situation reagiert, wie an den chinesischen Aktienmarkten erkennbar ist - diese holten zwischenzeitliche
Verluste zum Handelsende komplett wieder auf.

Indonesien kdnnte in absehbarer Zeit wieder mehr Zinn exportieren. Denn die Zahl der Mitglieder, die an der
Indonesia Commaodity and Derivatives Exchange (ICDX) in Jakarta fur den Zinnhandel registriert sind, nimmt
weiter zu. So steht eine Gruppe von 18 Zinnschmelzen offenbar kurz vor der Registrierung, die urspriinglich
ihr Zinn Uber eine rivalisierende Borse handeln wollte. Eigenen Angaben zufolge sitzen die Schmelzen auf
mehreren Tausend Tonnen Zinn, die sie bislang nicht exportieren und somit auch keine Einnahmen
generieren konnten. Seit Anfang September muss in Indonesien Zinn Uber die ICDX gehandelt werden,
bevor es exportiert werden darf, was zu Engpassen am Weltmarkt gefiihrt hat.

Agrarrohstoffe

Der Maispreis in Chicago fiel gestern um 2,1% auf 4,30 USD je Scheffel und damit auf das niedrigste Niveau
seit Uber drei Jahren. Preisbelastend sind vor allem die zligig voranschreitende Ernte in den USA und der
sich verbessernde Zustand der noch auf dem Feld stehenden Pflanzen.

estern meldete das US-Landwirtschaftsministerium USDA, dass in der vergangenen Woche der Anteil der
abgeernteten Maisflache von 39% in der Vorwoche auf nun 59% gestiegen ist. Zudem wurden nun 62% der
Maispflanzen ein guter oder sehr guter Zustand bescheinigt, dies sind zwei Prozentpunkte mehr als in der
Vorwoche. Gleichzeitig enttduschten die jingsten Exportzahlen fir US-Mais: Im Vergleich zur Vorwoche
lagen die Exportanmeldungen 18% niedriger. Sollte das USDA néchste Woche seine Ertragsschatzung bei
Mais deutlich anheben, durfte dies die Preise weiter schwachen.

Die seit Mitte September deutlich gestiegenen Weizenpreise gaben zuletzt aufgrund der besseren Witterung
in der Schwarzmeerregion etwas nach. Wiirde dort der Flachenausfall fir die Ernte 2014 geringer ausfallen
als beflrchtet, wirde sich einer der Griinde fir den jlingsten Preisanstieg zumindest relativieren. Wéhrend
der russische Agrarminister noch Anfang Oktober davon ausging, dass statt der geplanten 16 Mio. Hektar
nur 13 Mio. Hektar mit Wintergetreide bebaut werden kénnen, hob er jingst seine Erwartung auf immerhin
14,5 Mio. Hektar an.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI1)
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Grerik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)

4 50 -
475
4.00 4
375 4
] - ' - ' -

1M = 1M Z2M
kel —enes Woche wor esnem hdonat
Queie: NYMEX. Bloombery, Cormmarzbant Corporates & Markals

GraFik 5 Terminkurve Aluminium [LME)
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GRark 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grafk & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 2: Terminkurve Blel (LME)

2300 -

2250 4 -
— ‘__...-f"—_
2180 4
2100 o
20E] o

2000

i am 1504 22M

MCh ] S—

vor miner Woche wor ginem b onat

Quada: LWE Bloombang Commarzbank Corporstes & Markars

Grarik 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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Grerik 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
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Grarik 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grark 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktuel] 1Tag  1Woche 1 Monat 2013
Brert Blend 1086 25% <0.8% os% -2
WTI 87 0.8% 0.5% 4% T
Bangin (55) FH0 0.7% 4.4% -a% E
Gastl 50 1.8% 9% 01% %
Diesal 9250 0.6% 29% -a% -2%
s cesint a0 3 1.8% -1.6% 0% -2
US-Erdgas [ FmmBiu) 35 3.7% 0.3% -05% K]
IndustAemetalie 2)
Hurminium 1855 0.7% 0.5% A% %
Fupfar GEY 1% 2% -1.8% 0%
Elei 213 0.4% 0.0% S0% =5
Michel 14590 1% 20 41% 5%
il o 2317 1% 40.3% “05% 1%
Zirlk 1968 0.7% 0,05 20% B
Edeimetalle 3
Gold 13527 0.1% 1.0% 1.2% 5%
Gald oz} 8.2 0.3% 0.9% 00% 2%
Silber 25 0.2% 075 3o -26%
Plalin 14704 1.2% 1.4% = 4%
Palladium T4ES 0.5% -1.2% 19% %
Agrarronstoffe 1)
Weizen (LIFFE, £8) 3 A% £0.7% A0% KL
Weizen CBOT 8.0 1.4% 25% 00% A%
Mas 4308 21% -1.8% -52% 36
Sojabohren 12680 -2 0% -1.9% -3 5% =0
Baurraole BT 0.5% -1.55% -B1% 5%
Zucker 189 0.5% -25% 121% -
paffes Arsbica 1076 A.8% -4 6% -5.4% 25,
Fakao (UFFE, £it) 17 -1.1% -2 0% -0L5% 160%
Wahrungen 3
EUR/LISD 1378 0.1% 0.0% 1.5% 4%
Lagerbestinde
Energie® akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 1 Jahr
Fichal aTaT AL - 1.4% &0% 1%
Benzin 213504 - -0.8% =0.2% %
Deshllate 125774 = 1.2% -4 1% T
Ethancl 1545 - 0.5% -4, 2% -17%
Robdl Cushing 33344 = 1.1% 0.3% -24%
Erdgas FH - 24% 13.4% -
Gasal (ARA) X079 - -2 3% S11% EE ]
Banzin (4RA) 556 - 1349 21.0% (1%
Irvd it rieerrr et =
Aluminium LWME IGO0 00R% 0% 0.2% T
Shanghai 210680 s =1.9% 13.8% S5%
Kugier LME AT3200 6% =3l -11.6% 15%
COME X 206 00 =5 0% -13.2% -22%
Shanghai 172 46 - 00% 13.3% A1%
BleiLME 2534935 6% 00% =3.2% “25%
Mickel LME 234984 DA% 1.8% 39% 2%
Zinrn LME 12540 3% 0.5% -4.1% 10%
Zink LME 1037775 0.3% =1.7% T1% =%
Shanghai 248522 = =2 8% =2 9% -18%
Edelmetala"
Gold GO456 0% <0.1% =2.5% 27%
Silbar B40000 0% 0% -0.8% 5%
Flatn 237 0.2% 0T 4.65% ST
Falladium g e 00 =L 5% -2 4% 17%

Cuale: DOE. PUK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commarzhank Comparates & Markars

Viersnderungen g:waeni:her Vorpenode in %

' mianatsForward, ~' LME, 3 MonalsFarwand, ™ Kassa

Rahel n USD @ Barrel, Siprodukte und Industriemetalls in USD j@ Tenne,
Edalmetala in USD je Feinunze, Galreide und Sojabalnan in US-Canls j& Schaflal,
Baurmwolle, Zucker und Kaffee Arabica in UIS-Cents j@ Pfund

* UE-Lagerbestinds Rahid, G’Ipmdl.k‘le und Eihanod in Tsd Barrel,
US-Erdgasbestands in Mrd. Kubikhug, ARA-Bestdnde in Tad. Tonnen

** Tannan,"** ETF-Bestande in Tsd Linzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Anmerkung Redaktion: Herr Weinberg ist Referent auf der diesjahrigen Internationalen Edelmetall- und
Rohstoffmesse, die am 8. & 9. November in Miinchen stattfindet.

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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