Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Wettersorgen treiben Weizenpreis

27.10.2015 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise stehen nach einer kurzen Verschnaufpause erneut unter Druck. Brentdl fallt am Morgen auf 47
USD je Barrel, den niedrigsten Stand seit Anfang Oktober. WTI ist mit gut 43 USD je Barrel so billig wie
zuletzt Anfang September. Preisdruck geht weiterhin von den Olprodukten aus. Der Gasdlpreis handelt bei
gut 430 USD je Tonne auf einem 2-Monatstief.

Der Crackspread zwischen Gas6l und Brent néhert sich wieder den Tiefstanden von Mitte Oktober von 11
USD je Barrel. Angesichts bereits sehr hoher Gasdlvorrate, rekordhoher Netto-Exporte von Diesel aus China
und einer eher verhaltenen Dieselnachfrage nimmt die Sorge zu, dass die Kapazitatsgrenze der
Speichertanks bald erreicht werden kdnnte. Die niedrigen Verarbeitungsmargen wiederum machen es fiir die
Raffinerien weniger attraktiv, Rohoél zu verarbeiten. In der Folge durften auch die Rohdlvorrate weiter
steigen. Es spricht somit im Moment wenig fur ein Ende des Abwartstrends am Olmarkt.

Die Aussicht auf einen milden Winterbeginn bei gleichzeitig gut gefiillten Vorraten setzt dem US-Gaspreis
weiter zu: Der nachstfallige Kontrakt fir US-Erdgas (Henry Hub) verbilligte sich gestern um weitere 10% auf
ein 3%-Jahrestief von 2 USD je mmBtu. Der stark spekulativ getriebene Preisverfall ist unseres Erachtens
jedoch Ubertrieben und einer nicht ganz ungewdhnlich hohen Volatilitat vor Beginn der Heizsaison
geschuldet. Mit dem morgen anstehenden Kontraktwechsel wird der Preis zumindest optisch merklich
steigen. Denn der dann maRgebliche Dezember-Kontrakt handelt aktuell bei 2,35 USD je mmBtu.
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Edelmetalle

Gold handelt im Vorfeld der morgigen Fed-Sitzung weitgehend unveréndert bei rund 1.165 USD je Feinunze.
Sollte die US-Notenbank Signale fiir eine Zinsanhebung noch in diesem Jahr geben, dirfte dies den
Goldpreis und damit wohl auch die anderen Edelmetallpreise angesichts der Marktpositionierung der
Spekulanten unter Druck bringen.

Gemal Daten des Internationalen Wahrungsfonds haben im September neben China und Russland (siehe
Tagesinfo Rohstoffe vom 8. und 21. Oktober) auch Kasachstan und die Ukraine ihre Goldreserven weiter
aufgestockt. Dagegen kam es in Mexiko und der Turkei zu erneuten Goldverkaufen. Unter dem Strich
bleiben die Zentralbanken aber auf der Kauferseite und sind so eine wesentliche Stutze des Goldpreises.

Palladium handelt heute Morgen leicht schwécher bei rund 680 USD je Feinunze, nachdem das
hauptsachlich in der Autoindustrie verwendete Edelmetall schon in den letzten Tagen nachgab. Ein
Belastungsfaktor sind die anhaltenden ETF-Abflisse. Zwar wurden die Bestdnde der von Bloomberg
erfassten Palladium-ETFs gestern nur um 1,6 Tsd. Unzen abgebaut, seit Quartalsbeginn sind aber schon
100 Tsd. Unzen abgeflossen - trotz einem grof3en Zufluss zu Monatsbeginn.

Seit Anfang Januar summieren sich die Abflisse mittlerweile auf 315 Tsd. Unzen bzw. gut 10% der
gesamten Bestande. Mit 9,2 Tsd. Unzen kam es gestern auch wieder zu einem gré3eren Abfluss aus den
Platin-ETFs. Die anhaltenden ETF-Abfliisse dirften nachhaltig héheren Platin- und Palladiumpreisen
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entgegenstehen.

Industriemetalle

Nach dem verhaltenen Wochenauftakt gestern legen die Metallpreise heute Morgen in der Breite moderat
zu. Kupfer handelt zum Beispiel wieder Uiber 5.200 USD je Tonne. Aus China wurden allerdings weitere
negative Wirtschaftsdaten veroffentlicht. So ist dort der Gutertransport Uber die Schiene im September im
Vergleich zum Vorjahr um 15,6% zurlickgegangen, so viel wie nie zuvor in einem Monat.

Schon im August war ein ahnlich grof3er Riickgang zu beobachten. Dies deutet darauf hin, dass die
verarbeitende Industrie mit einer durch den Immobiliensektor angefuihrten Abkihlung der chinesischen
Wirtschaft kampft. Weitere Stitzungsmaf3nahmen der chinesischen Regierung und der Zentralbank sind
wohl notwendig, um die Wirtschaft zu unterstiutzen.

Chile, der mit Abstand weltweit grof3te Kupferminenproduzent, wird 2015 wohl weniger Kupfer produzieren
als 2014. Die staatliche Kupferkommission Cochilco hat ihre Prognose nochmals nach unten revidiert und
erwartet nun einen Rickgang um 1,2% auf 5,68 Mio. Tonnen.

Grund hierfur sind die niedrigen Kupferpreise, im Zuge derer die Minen ihre Produktion zurlickfahren. Zuletzt
hatte Freeport-McMoRan angekiindigt, die Produktion in der "El Abra"-Mine auf 50% der Kapazitaten
herunterzufahren, um Kosten zu sparen. Im nachsten Jahr soll die chilenische Kupferproduktion dann wieder
um 3,8% zulegen. Sollten die Preise allerdings weiter niedrig bleiben, kdnnte diese Einschatzung zu
optimistisch sein.

Agrarrohstoffe

Der Weizenpreis legte gestern an der CBOT um knapp 4% zu und verzeichnete somit den grof3ten
Tagesanstieg unter allen bérsengehandelten Rohstoffen. US-Weizen kostet damit erstmals seit Mitte
Oktober wieder mehr als 5 USD je Scheffel. Im Schlepptau verteuerte sich auch der an der Euronext in Paris
gehandelte europaische Weizen um gut 1% auf 181 EUR je Tonne.

Die Sorge vor wetterbedingten Schaden an der inzwischen ausgesaten Winterweizenernte 2016 lasst die
Preise steigen. Bis auf Texas, wo es am Wochenende heftige Regenfélle gegeben hat, ist es in den anderen
Anbaugebieten fur Winterweizen im Mittleren Westen der USA nach wie vor zu trocken. Gleiches gilt fur
weite Teile der Weizenanbaugebiete in der Ukraine und im Siden Russlands. Hinzu kommen die dort bereits
sehr niedrigen Temperaturen von unter Null Grad Celsius.

Die Ernteprognosebehdrde der EU-Kommission Mars berichtet auch fur Polen von anhaltend trockenen
Witterungsbedingungen, welche die Aussaat und das Aufgehen des ausgeséten Wintergetreides behindern
wirden. Fur die drei wichtigsten Weizenanbaulénder in der EU, Frankreich, Deutschland und
GroR3britannien, wurden hingegen keine derartigen Probleme gemeldet. Im Sudosten der EU wurde laut
Mars die Aussaat von Wintergetreide dagegen durch UbermafRige Regenfalle behindert. Schatzungen zu
Ernteertrdgen wurden von Mars noch nicht veroffentlicht.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRAFIK 8. Terminkurve Zink (LME)
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GraFE S Terminkurve Blei (LME)
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GraFIK 13. Terminkurve Mais (CBOT)
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GrRaFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1 Wache 1 Manal 2015
Brent Blend 475 -0.8% =31% -2 Fh -168%
WTI 440 -1.4% -45% -4.8% 8%
Benzin (95) 4450 0.2% -1.5% ST 4% %
Gassl 4403 -0.6% 22% 7.3% A5%
Dinsal 475 -21% -1.3% 1% -18%
Kenasin 4650 -1.0% 0% -3.6% 5%
US-Erdgas (SimmBiu) 2108 -0.6% 18.7% -21.5% -30%
Industriemetalle )
Alumirium 1479 -1.1% -3.5% -4 P 2%
Kupfer 5191 0.3% 05% 41% -17%
Hiei 1756 0.1% -1.4% 55% %
Mickel 10455 -0.6% 0.8% 53% 31%
Zinn 15500 1% -26% 2% 2%
Ank 1740 -0.89% -0.8% T.3% -20%
Edelmetalla 3
Gold 11630 0.1% -1.0% 1.6% -T%
Gold {€loz) 10518 -0.5% 1.6% d.5% %
Silbar 159 0.2% -0.2% 51% 1%
Platin go5.1 -0.6% =2.5% 4.9% -18%
Palladium BE3Z -1.6% -1.9% 26% A15%
Agrarrohstofie 1)
Weizen (LIFFE, €1) 181.0 1.1% 4% 25% =10%
Waizen CBOT 5080 38% 29% 0.3% =¥
Maie 3845 1.3% 1.1% =11% &%
Sojabobnen BB4S -1,3% -25% 0.3% A2%
Baumwolla 21 -0.8% -30% 27% -E%
Zucker 14.54 2.5% 32% 18.0% =%
Kaffae Arabica 173 1.0% A1% = 4% -30%
Kekes (LIFFE, £} H7TE 1.3% 0.5% -2 5% 1%
Wihrungen 3}
EURILIED 1.1058 0.4% -25% -1.7% -5
Lagarhastﬁnda
Energis” aktuell 1Tag 1Weshe 1 Monat 1 Jahr
Rl 4TESET . 1.7% 4.5% 285%
Benzin 28784 = -0.7% 1.1%: B
Deslillate 145008 - -1.8% 5.8% 15%
Ethanal 18872 - -0.d4% 3% %
Rohél Cushing 54119 - 01% 0.7% 163%
Erdgas X114 - 22% 14.4% 12%
Gasdl (ARA) 3597 - 31% 2% 28%
Benzin (ARA) T4 = 3.3% =20, 8% 62%
Industriemetalie™
Aluminium LME 20750 -0.3% -0.3% -3.6% -3
Shanghal ZR0400 - 2.0% 4. 4% 2&%
Kipter LME ZTresl 0.1% -5.3% -14.5% T4%
COMEX Sal 3.3% 11.6% 26.5% SE%
Shamghai 161735 - 6.7% 22 9% B1%
Bhei LME 148223 -0,3% -1.68% A0 1% ~34%
Mickel LME 428370 <0,3% 21% 5.8% 13%
Zinn LME 4540 0.0% 1.8% -1, 0% -5
Zink LME SIS 0.0% -1.4% 2% 16
Shanghai 1EMGET - -1 4% -2 1% 4%
Edelmatalle=
Goid 45543 0.0% -0.2%: O.5% ]
Siber 10180 0.1% 0.4% -0.5% -4
Platin 2643 -0.4% -0.5% -3.6% =%
Palladiim 2751 -0.1% -3.2% - 4% -B5%

Quale: DOE, AIK, LME, COMEX. SHFE, Binomberg. Commarzhank Reseanch

Meranderungen gegentber Vorpanode in %

' MonatsForeard, ' LME, 3 MonaisForeard, ™~ Kassa

Rohal in WSO je Barrel, Olpredukte urd Industriemetalls in LSO e Tonne,
Edalmetalle in USD je Fainunze, Geireide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baumwalle, Zucker und Kafiae Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagerbestande Rohdl, Olprodulde und Ethanal in Tsd Barrel,
US-Erdgasbestande in Mrd, Kubikfull, ARA-Bestinds in Ted. Tannen

" Tonmen," " ETF-Beslinde in Tsd Unzen

© 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.

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!
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