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Weizenpreis auf Jahreshoch

19.06.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise verzeichneten in der letzten Handelswoche den vierten Wochenverlust in Folge. Die neue
Handelswoche beginnt ebenfalls mit leichten Abschlagen. Brent handelt bei gut 47 USD je Barrel und WTI
bei 44,5 USD je Barrel und damit nur knapp tber den jeweiligen 2017er-Tiefs. Zwar setzen die an den
Produktionskiirzungen beteiligten Lander diese nach wie vor strikt um. Dafiir steigt die Olproduktion aber
anderswo.

So erwartet der Chef der staatlichen libyschen Olgesellschaft NOC, Sanalla, einen Anstieg der Olproduktion
in Libyen auf 900 Tsd. Barrel pro Tag innerhalb von Tagen. Bis Ende Juli stellt Sanalla eine tagliche
Produktionsmenge von 1 Mio. Barrel in Aussicht. Derzeit liegt die Produktion bei 830 Tsd. Barrel pro Tag.
Libyen ist genau wie Nigeria von den Produktionskiirzungen ausgenommen. Bereits im Mai waren diese
beiden Lander fur den Anstieg der OPEC-Olproduktion um 336 Tsd. Barrel pro Tag (OPEC-Monatsbericht)
bzw. 290 Tsd. Barrel pro Tag (IEA-Monatsbericht) allein verantwortlich.

In den USA setzte sich der Anstieg der Bohraktivitat die 22. Woche in Folge fort, auch wenn der Zuwachs in
der letzten Berichtswoche laut Zahlen von Baker Hughes mit 6 neuen Olbohrungen vergleichsweise gering
ausfiel. Angesichts der Nachrichtenlage ziehen sich die Finanzanleger wieder aus dem Olmarkt zuriick. Die
spekulativen Netto-Long-Positionen bei WTI sanken in der Woche zum 13. Juni um 33 Tsd. Kontrakte. Damit
wurde der Positionsaufbau der beiden Vorwochen mehr als riickgangig gemacht. Sollten die 2017er-Tiefs
unterschritten werden, kénnte es zu Anschlussverkaufen kommen.

Edelmetalle

Gold hat die Sitzung der US-Notenbank Fed von letzter Woche noch nicht ganz verdaut und gibt zum
Wochenauftakt moderat auf 1.250 USD je Feinunze nach. In Euro gerechnet notiert Gold bei knapp 1.120
EUR je Feinunze. Der klare Wahlsieg der europafreundlichen Partei des neuen Prasidenten Macron in
Frankreich bei der gestrigen Parlamentswahl dirfte beim verhaltenen Wochenstart ebenfalls eine Rolle
spielen. Nach dem bislang in diesem Jahr gré3ten gemeldeten Tagesabfluss aus den von Bloomberg
erfassten Gold-ETFs am Donnerstag (13 Tonnen), wurden die Bestdnde am Freitag um eine weitere Tonne
abgebaut.

Der Zufluss in die Gold-ETFs seit Monatsbeginn hat sich damit auf 11 Tonnen reduziert. Auch die
spekulativen Finanzinvestoren haben sich bei Gold zuletzt wieder zuriickgezogen. In der Woche zum 13.
Juni haben sie ihre Netto-Long-Positionen um 11% auf 147,5 Tsd. Kontrakte abgebaut. Dies war noch vor
der Fed-Sitzung und die Netto-Long-Positionen dirften mittlerweile weiter reduziert worden sein.

Heute beginnen offiziell die Brexit-Verhandlungen in Brissel. Die Positionen der EU und von Grol3britannien
liegen nach wie vor weit auseinander. Die wohl zéhen Verhandlungen sollten zu einer soliden Nachfrage
nach Gold beitragen.

Silber, Platin und Palladium geben zum Wochenstart starker nach als Gold. Silber fallt auf 16,6 USD je
Feinunze und markiert damit ein 4-Wochentief. Platin kostet knapp 930 USD je Feinunze und Palladium
handelt bei knapp 870 USD je Feinunze.

Industriemetalle

Freundliche asiatische Aktienmarkte, die einen hdheren Risikoappetit der Marktteilnehmer widerspiegeln,
und gute Vorgaben aus China lassen die Metallpreise zum Wochenauftakt in der Breite steigen. Kupfer
verteuert sich auf 5.700 USD je Tonne, Nickel handelt bei 9.000 USD je Tonne und Aluminium kostet 1.890
USD je Tonne. In China sind die Hauserpreise auch im Mai weiter gestiegen, wobei sich aber der Anstieg
insbesondere in den erstrangigen Stadten des Landes abgeschwacht hat.

Der Preisanstieg dirfte der Meinung unserer Volkswirte zufolge den Behérden immer noch zu hoch sein, so
dass die Regierung weitere Mal3hahmen zur Abkihlung ergreifen kdnnte. Dies dirfte nicht nur das
Wirtschaftswachstum bremsen, sondern sich auch negativ auf die Nachfrage nach Metallen auswirken.
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Gemessen am LME-Industriemetallindex haben sich die Metallpreise in den letzten Wochen stabilisiert und
handeln weitgehend seitwarts.

Hierzu beigetragen haben unseres Erachtens die spekulativen Finanzinvestoren. Denn gemaf
CFTC-Statistik wurden im Falle von Kupfer die Netto-Long-Positionen an der Comex in New York in der
Woche zum 13. Juni um 22% auf 62,8 Tsd. Kontrakte ausgeweitet. Dies war fast ausschlief3lich auf einen
Aufbau von Long-Positionen zurtickzufiihren und ist der hochste Wert seit Ende Februar. Zu diesem
Zeitpunkt handelte Kupfer zeitweise bei Giber 6.000 USD je Tonne. Damit besteht von dieser Seite her
bereits wieder Korrekturpotenzial

Agrarrohstoffe

Nachdem die leichte Aufwartsrevision der erwarteten US-Weizenernte 2017/18 durch das
US-Landwirtschaftsministerium vor 10 Tagen den Weizenpreisen einen Dampfer versetzt hatte, wirken nun
Meldungen niedriger als erwarteter Ertrage in wichtigen Anbaugebieten der US-Plains in die
entgegengesetzte Richtung. Bereits seit LAngerem macht man sich am Markt auch Sorgen Uber die Qualitat
des Weizens, vor allem Uber niedrige Proteingehalte. Da auch der Sommerweizen nicht verspricht, die Liicke
an qualitativ hochwertigem Weizen schlie3en zu kénnen, stieg der Weizenpreis inzwischen auf den héchsten
Stand seit rund einem Jahr.

Am Freitag schloss Weizen in Chicago bei 481,5 US-Cents je Scheffel. Die Preisbewegung nach oben diirfte
auch durch einen weiteren Abbau der Netto-Short-Positionen der kurzfristig orientierten Marktteilnehmer
unterstitzt worden sein. Wie die CFTC-Daten zeigen, wurden diese bereits in der Woche zum vergangenen
Dienstag stark reduziert. Dies dirfte sich auch in den Folgetagen fortgesetzt haben.

Bei Mais wurden die Netto-Short-Positionen laut CFTC bereits fast vollstédndig abgebaut. Vor einem Monat
betrugen sie noch gut 200 Tsd. Kontrakte. Der Maispreis wurde im Juni zum einen von Weizen mit nach
oben gezogen. Zum anderen bereitet noch immer die zu trockene Witterung in Teilen des Mittleren Westens
Sorgen. Diese werden immer nur voribergehend durch Regenfélle gedampft. So etwa am heutigen Morgen,
an dem auch die niedrigeren Rohélpreise belastend wirken.

GRAFIK DES TAGES: Netto-Short-Positionen bei Mais nahezu vollstandig abgebaut
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CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GraFIk 1: Rohal (WTI)
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GraFik 2: Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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GraFix 4: Gold
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GrRAFIK 6 Kupfer
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GRAFIK 8. Weizen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GaaFik 9 Terminkurve Gimarkt (WTI)
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GrRaFIk 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hulby)
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GRAFIK 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)
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GraFik 12: Terminkurve Gasol (ICE)
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GrarFIE 17: Terminkurve Blei (LME)

2300 5
2200 4

2100 4

2000 o

1800

M an 154 xa
aktuell

—or einer Whiohe wor einem Maonat

Guela LME. Bicomberp, Commearzhand Rasaarch

Grarik 18: Terminkurve Weizen (CBOT)

GraFK 18 Terminkurve Zinn (LME)
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GraFik 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
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GraFK 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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GrarfE 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GRaFiK 22- Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Erergie 1) akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 2017
Brant Blend 47 4 1.0% -2 1% -1 8% -17%
WTI 4.7 6% % -1 4% -17%
Benzin (85) 483 & 0.2%: = T =8.3% =10%
Gassl 4230 1.0% A0 0T ~16%
Dhaasl 4230 1.0%: 0 5% =T 5% =16%
Kemsin 4380 0.5% -2 0% 5 T% -13%
LI5-Erdgas (3mmBtu) and 0% -2 3% 2% -21%
ELIA (1) 4 B8 -1.6% 0% 1.2% -25%
Industremetalle 2)
Alumirnium 1367 0. 3% 0.35% =31% 1%
Kipfer 5563 0.0% -1.5% 01% I%
Blei 2111 0.9% 35% 2.0 5%
Mickeal B0 1.0% 20% =4 2% 0%
Zinn 19640 0% 31% -3T% ST
Zink =27 0.9%. 1.8% -25% -1%
Edelmetalle 3)
Gold 12837 0.0% 1% 0% &%
Gold (€oz) 186 015%: =1.1% 0.3% %
Silber 167 03% -1.8% -1.3% 5%
Platin 9300 07% 1. 8% 1.3% %
Palladium avia 01% -33% 14 3% 26%
Agrarrohstofle 1)
Weizen (LIFFE, €1) 1773 1.4% 2% 4.1% B%
Waizan CBOT 481 5 27% TE% 101% -F%
Mais 3820 0. 2% A% 3E% =13%
Sogabohnen 9500 11% 1.7% 0% AT
Baurmwalke e 0.0% S.0% T5% 4%
Zuckar 1363 D4% -50% 14 7% 3%
Kaffes Ammbica 1260 -1.6% 2% -4 -B%
Kakaa (ICE MY) X028 -2 0%, -0U5% 0.3% 5%
Wiihrungen 3)
EURMLSD 1.1188 0.5% 000 0 T
Lagarhastﬁnde
Energie® akiuell 1 Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohal 511546 - A0.3% 2.1% 2%
Benzin 242444 - 1.9% 0.6% 1%
Destillate 151416 - 0.2% 1.8% 0%
Ethanoi 12542 - 26% -2.2% 1%
Rohal Cushing E2220 - -1.8% -5.1% 5%
Endgas 278 - 3.0%: 17.7% ~H'
Gasdl (ARA) 2733 - 3.6% -13.4% -12%
Benzin (ARA) 890 - -0.2% -12.8% -13%
Inedusiriemetalie™
Aluminium LME 1432825 0. 2% =1.6% =, 0% =01%
Shanghai 433110 - 0.2% 5.5% 112%
Kupfer LME 2EE450 0.0% <1.0% <18.86% 35%
COMEX 162148 0.0% 0.8% 51% 173%
Ehanghai 180014 = 4.8% 21% 0%
Blai LME 175575 -0.4% -1.0% -4.2% 5%
Mickal LME ATESS0 0.0% 0.0% -0.9% 3%
Zinn LME 18490 -1.3% -1.0% -17.6% 70
Zink LME 314050 0.7 5% -2.8% 1019 -18%
Shanghai TITSE - 4.9% -29.2% £7%
Edlelmatalle™
Gald EOZ40 0.1% A0.7% 1.0% 2%
Siber BEATSE 0.5% A5% 0.53% 2%
Platin 2511 0.0% A3 5% 0,4% 5%
Falladium 1454 0.0% -2 6% -3 B% 4%

Quetle: DGE, AU, LME, COMEX, SHFE, Bioembaerg, Commerzbank Research

Verdndenungen gegentier Vorperiode in%

'MonatsForward, = LME, 3 MonateForward, ™ Kagsa

Rohaél in USD je Barrel, Olpradulte, Industriemetalle und Kakso in USD g Tonne,
Edalmetalle in UED jo Feinunze, Getreide und Sojabchnen in US-Cants je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* Us-Lagerbestanda Rohal, Olprodukde und Ethandd in Tsd Barrel,
LIS-Erdgasbestinds in Mrd. Kubildul,, ARA-Bastanda in Tsd. Tannen

** Tonman,*** ETF-Bastande in Tsd Linzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets
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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
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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
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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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