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US-Weizenpreis steigt auf 13-Monatshoch

05.05.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise starten wenig verandert in die neue Handelswoche. Brent notiert bei 108,5 USD je Barrel, WTI
bei knapp 100 USD je Barrel. Preistreibende und preisbelastende Nachrichten halten sich die Waage und
sprechen fir einen fortgesetzten Seitwartshandel.

In der Ostukraine wurden am Wochenende die von pro-russischen Separatisten festgehaltenen westlichen
Militdrbeobachter freigelassen. Dafir haben sich die Proteste in andere Landesteile ausgeweitet. So kam es
in der stidukrainischen Hafenstadt Odessa zu gewaltsamen Unruhen mit mehreren Toten. Ende Mai finden
in der Ukraine Prasidentschaftswahlen statt. In deren Vorfeld sind weitere Auseinandersetzungen zwischen
den beiden verfeindeten Lagern zu beftirchten. Neben der Ukraine ist der Blick auf Libyen zu richten. Dort ist
die Blockade des El-Sharara-Olfeldes im Westen des Landes beendet worden.

Das Olfeld war seit Februar durch Stammesangehorige besetzt. Eine Wiederaufnahme der Olproduktion im
zweitgroRten Olfeld Libyens mit einer taglichen Produktionskapazitat von 340 Tsd. Barrel wird aber dadurch
verhindert, dass eine fir den Transport benétigte Pipeline durch andere Protestierende weiterhin blockiert
wird. Sollte die Férderung wieder aufgenommen werden kénnen, wiirde dies die libysche Olproduktion
merklich erh6hen und den Brent6lpreis entsprechend belasten.

Der Irak hat laut dem eigenen Olministerium im April taglich mehr als 2,5 Mio. Barrel Rohol exportiert. Das
waren gut 370 Tsd. Barrel pro Tag mehr als im Marz. Die Olexporte waren nahezu ausschlieRlich auf den
Suden zuriickzufuhren, wo das hdchste Ausfuhrvolumen seit dem Jahr 2003 erreicht wurde. Die Exporte aus
dem Norden waren dagegen aufgrund eines Anschlags auf eine Olpipeline weitgehend lahmgelegt.

Edelmetalle

Der Goldpreis steigt heute Morgen auf ein 3-Wochenhoch von knapp 1.310 USD je Feinunze, nachdem Gold
bereits am Freitag um tber 1% zulegte. Der Preisanstieg erfolgte trotz des Giberraschend positiven
US-Arbeitsmarktberichts und entgegen weiteren ETF-Abfliissen. Die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs
verzeichneten allein in der letzten Woche Abfliisse von 10,6 Tonnen. Die Bestande liegen damit wieder auf
dem tiefsten Stand seit Oktober 2009.

Offenbar hat die weitere Eskalation der Lage in der Ukraine zu Goldkaufen inshesondere am Futures-Markt
gefuhrt. Dies ist in den zuletzt veroffentlichten CFTC-Daten aber noch nicht ersichtlich. In der Woche zum
29. April waren die Netto-Long-Positionen mit 77,4 Tsd. Kontrakten nahezu unveréndert.

Das auf die Analyse der Edelmetalle spezialisierte Research-Institut Thomson Reuters GFMS hat am Freitag
eine Einschatzung zur Lage an den Platin- und Palladiummarkten fiir 2014 prasentiert. Demnach erwartet
GFMS bei Platin vor allem wegen eines deutlichen Riickgangs der Minenproduktion ein Angebotsdefizit von
mehr als 700 Tsd. Unzen — nach einem prognostizierten Uberschuss im Vorjahr.

Bei Palladium geht GFMS von einer Ausweitung des Defizits auf 1,3-1,4 Mio. Unzen aus. Die russischen
Reserveverkaufe sollen in diesem Jahr vollstandig versiegen. Nachfrageseitig bleibt die Automobilindustrie
der grofite Treiber.
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GRAFIK DES TAGES: Gold-ETFs verzeichnen zuletzt wieder merkliche Abflisse
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Industriemetalle

Da in GroRbritannien heute Bankfeiertag ist und an der Londoner Metallbérse nicht gehandelt wird, richtet
sich der Blick bei Kupfer nach China. Dort zeigt sich der nachstfallige Futures-Preis nahezu unverandert bei
rund 47.600 CNY je Tonne (entspricht in etwa 7.600 USD je Tonne). Am Freitag war der Kupferpreis in
London um gut 1% gestiegen. Grund hierflir waren positive US-Konjunkturdaten - der Arbeitsmarktbericht fiel
deutlich besser aus als erwartet, was darauf hindeutet, dass die US-Wirtschaft nach einem verhaltenen
ersten Quartal wieder Fahrt aufnimmt.

Widerspriichliche Signale kommen dagegen weiterhin aus China. Wahrend sich im April der offizielle
Einkaufsmanagerindex fiir das verarbeitende Gewerbe noch knapp tber der Marke von 50 hielt, die
Expansion anzeigt, wurde das von HSBC erhobene Pendant (finaler Wert) mit 48,1 nochmals tiefer als der
einige Tage zuvor veréffentlichte vorlaufige Wert festgestellt.

Wie die CFTC-Statistik zeigt, war der jingste Preisanstieg von Kupfer zum Grof3teil spekulativ getrieben. In
der Woche zum 29. April bestanden an der COMEX in New York erstmals seit neun Wochen wieder
Netto-Long-Positionen. Mit 5 Tsd. Kontrakten waren sie zudem auf dem héchsten Stand seit drei Monaten.
Dies war in erster Linie auf eine Eindeckung von Short-Positionen zurtickzuftihren. Sollte sich dieser Trend
fortsetzen, kénnte der Kupferpreis davon kurzfristig weiter profitieren.

Agrarrohstoffe

Der Weizenpreis an der CBOT legt am Morgen weiter zu und notierte mit 740 US-Cents je Scheffel zeitweise
so hoch wie zuletzt vor gut 13 Monaten. Dieser erhalt durch niedrigere US-Ernteschatzungen und
vorhergesagte Hitze in den US Plains weiter Auftrieb. Am Freitag hatte das vielbeachtete Analysehaus
Informa Economics seine Schatzung fur die nachste US-Winterweizenernte um 120 Mio. Scheffel verringert.
Mit knapp 1,5 Mrd. Scheffel soll die Ernte die niedrigste seit 2011 werden.

Bislang ging Informa von einer héheren Ernte als im Vorjahr aus. Grund fur die Abwartskorrektur ist neben
einer Einschrankung der Flache vor allem die anhaltende Trockenheit in wichtigen US-Weizengebieten.
Letzte Woche hatte bereits das Ergebnis einer Expertentour durch den gréRten US-Anbaustaat Kansas fir
Ernlichterung gesorgt. Mit einem Minus von 18% gegeniiber dem Vorjahr kénnte dort die schlechteste Ernte
seit 1996 verzeichnet werden.

Die Teilnehmer einer Bloomberg-Umfrage erwarten durchschnittlich die niedrigste US-Erntemenge seit 2006.
Daraus ergibt sich fur 2014/15 die Erwartung eines kleinen globalen Angebotsdefizits. Der Internationale
Getreiderat hatte bereits Ende April ein Defizit von 4 Mio. Tonnen geschatzt und dabei trotz einer etwas
hdher erwarteten US-Ernte einen Riickgang der Welterzeugung unterstellt.

Informa geht hingegen trotz fallender US-Ernte von einer geringfugig steigenden Weltproduktion aus. Das
US-Landwirtschaftsministerium veréffentlicht seine ersten offiziellen Prognosen fur 2014/15 am Freitag.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GRrAFK 5 Kupfer
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GrarFik 2; Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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GrAFIK B: Weizen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 3 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GrarFk 11: Termin kurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GrarFik 15: Termin kurve Nickel (LME)
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Gresik 10; Terminkurve Olmarkt (Brent)

110 4
107
104 A
101 4 .
55 =
N \‘-
10 ahi 1684 2M 208kt 3r 4384

akiye|| W siner Wache wor e honat

Quede: JCE, Bivomberg Commerzbank Coporstes & Marfeds

Grerik 12 Terminkurve Gasal (ICE)

== 4] T T T T
1M N i M ot
g ke | —or @ingr Wache wor ainam hdonat

Queie: ICE, Bloownbarg Comvmerzhank Comporsies & Markels

GraFik 14: Terminkurve Kupfer (LME)

BEDD 4
G7E] 4
6700 \ —
8650 4
B0 4
kA =8| 156k 22M 29mM a 43M

—kctuel| g Woche wor enem honat

Quate: LME Bloembarg Cammarzhank Corparsdes & Markais
Gres 16; Terminkurve Zink (LME)
2135 5
2700 4

2075 < '____,..—-‘"__

2060

2025 4

2000 4

1975 T u T T T 1
1M G| am 13 17 1M

T—Elued] N VYO vl anne Bonat

Queeler LME, Biogmisrg Compnerzhank Cofparales & Mamedz

18.05.2025

Seite 4/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grarik 17: Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 19 Terminkurve Weizen (CBOT)
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Grarik 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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Grasik 22: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GraFik 18: Terminkurve Zinn (LME)
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GraFk 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
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GrAFIK 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)

1500 5 \.,
1400 o
13040 4
1200 4 #\—
1100 T T T T T
184 =0 1104 1881 2T 1M
—ckhel e giner Wiocha war sinem honat

Guaie: CHOT Bloambang, Commarzbank Corporates & Marets
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Preise
Enargin 1) aktusd| 1Tag 1Woche 1 Monat 2014
Brent Blend 108.6 D% 0.3% 16% 2%
Wl 553 0.3% .9% -1.2% 2
Benain (B3] 113 4% -2.5% a.8% A%
Gasi 0% 5 1.1% 0.8% 1.5% 4%
Diasel 248 1.3% A.2% A0% %
Kerasin L 5 0 5% 1.3% 5% E%,
5-Erdgas (Simmeh) 467 -1.0% 2% 5.5% 1%
Industriemetalle 2
Aluminium 1786 0% -16% -2.4% 1%
Huptar ET14 0% 0.7% 0.7% e
Blei a0 0.5% <3,3% 1.5% A%
Mickel 1E2T0 0.2% 40,9% 12.9% 3%
Zinn 23005 0.4% 2, 2% 0.6% Xy
Zink 0400 005% 43,8% 38% A%
Edlalmatalls )
Gald 12888 1.2% 0.3% 0.3% A%
Gold (€oz) 8354 1.2% 0.6% 0.0% T%
Silbar 185 Z24% 1% -1.8% 1%
Platin 1438.3 1.0% 1.4% -0.5% %
Palladium a7z 05 1.3% 28% 13%:
Agrarrohsioffe 1)
Weizan (LIFFE, €1) 53 Dos% 0.3% 4.2% 3%
Vaizan CROT T80 1.2% 15% 5.4% 2%
Wiz 4555 -1 5% 2.0% -0.3% 9%
Snjabahnan 1470.8 0.7% 0% 0.2% 14%
Baumwolia 4.3 0.2% 0.4% 2.2% 12%
Zuckar 17 45 20 0.7% 0.6% %
Kaffas Armbica 2032 D% 41% 9.8% Ba%
Kakao {LIFFE, £1) 1822 0.0% £0,8% -1.2% 5,
EUR/MSD 1.3870 0.0% 0.2% 1.0% 1%
Lagerbestinde
Energie* aldusll 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohal 399557 = 4% 4.4% 1%
Benzin 21572 = 0% -2 5% B
Diestillabe 114445 = 1.7% 1.8% -1%
Ethancl 17212 - 4.2% 10.0% 1%
Fiohil Cushing 248 - 24% A0TH 4%
Erdgas 1) - 9.1% 5% i
Gasol (AR 1545 - 6% 57% 3%
Benzin (ARA) B0 - -18.7% 890 21%
Indust iemetalie=
Alumiriam LME 5347750 0% 0.2% -01% e
Shamghai 404733 - 1.5% 91% -13%
bipter LME 228600 05% A% AZ1% E3%
COMEX 18127 01% 5% -2.9% T
Shanghai 104065 - 0% A% 5%
Blzi LME 193875 D% 0.3% =3.9% “24%:
Micke| LME arasa 01% 0E% -1.5% ET%
Zinn LME 9540 D% 1.0% 0.2% 2%
Zink LME TE7B00 05% -2 4% -2.5% 2B
Snarnghal 247535 - 0.1% -3.3% -18%
Edeimetalle™"
Gold 55506 0% D&% 1.7% 24%
Sihar GAEE0T 07% 0.1% 0.7% %
Fan =73 0% 07% 41% =)
Falladium 00 08% 1.2% 3T 17%

Qualle: COE, PJK, LME. COMEX, SHFE. Bloomberg. Commerzbank Corporates & Markets

‘erdnderungen geglenl'.lb-er ‘Warperiode in %

" MonataForward, ©' LME. 3 MonateForward, ™ Hessa

Rohal in USD ja Barmal, Glpraduice und Industnematalle in LSD @ Tanns,
Edelmatalle in USD jo Feimnunze, Gelraide und Sajabohnen in US-Cenbs jo Scheffal,
Baumweolle, Zucker und Kaffes Arabica in US-Cants j@ Pfund

* US-Lagerbestdnde Rohal, Olprodukte und Ethanal in Ted Barrel,
US-Erdgasbastdnda in Mrd. Kubikfulk, ARA-Bestands in Ted. Tonnan

** Tennen, ™ ETF-Bestande in Tsd Uinzen

© 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.
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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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