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Weizenpreis steigt deutlich

30.06.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise erholen sich weiter. Brent stieg gestern zwischenzeitlich auf 48 USD je Barrel und handelt am
Morgen nur unweit davon entfernt. Selbst preisbelastende Nachrichten wie die weiter steigende Olproduktion
in Libyen setzen die Preise zuletzt nicht mehr unter Druck. Einem nicht namentlich genannten Vertreter aus
der libyschen Olindustrie zufolge schwankt die tagliche Férdermenge aktuell zwischen 950.000 und fast 1
Mio. Barrel und duirfte sich laut dieser Quelle sehr bald am oberen Ende dieser Spanne einpendeln.

Letztmals wurde die Schallmauer von 1 Mio. Barrel pro Tag vor vier Jahren erreicht. Vom Durchschnittswert
im Mai ware die Olproduktion damit nochmals um gut 200 Tsd. Barrel pro Tag gestiegen. Gleiches gilt fir
Nigeria, welches wie Libyen von den Produktionskiirzungen ausgenommen ist. Die Angebotsausweitung in
diesen beiden Landern diirfte zu einem weiteren merklichen Anstieg der OPEC-Olproduktion in diesem
Monat beitragen, selbst wenn die Einhaltung der Produktionskiirzungen durch die anderen OPEC-Lander
weiterhin nahe bei 100% liegt.

Reuters und Bloomberg veroffentlichen ihre Produktionsumfragen voraussichtlich heute. Dann wird sich
zeigen, ob der jiingste Anstieg der Olpreise stabil genug ist oder aber die Preise wieder unter Druck geraten.
Denn durch die steigende OPEC-Produktion wird sich die Riickkehr des Olmarktes ins Gleichgewicht weiter
verzogern. Eigentlich missten die anderen OPEC-Lander dies durch starkere Kiirzungen ausgleichen.
Derartige Uberlegungen gibt es laut Aussagen des Olministers der Vereinigten Arabischen Emirate derzeit
allerdings nicht.

Edelmetalle

Gold profitiert nach wie vor nicht vom schwachen US-Dollar, der gegentiber dem Euro auf den tiefsten Stand
seit Mai 2016 gefallen ist, und handelt bei gut 1.240 USD je Feinunze. Damit riickt auch die charttechnisch
wichtige 200-Tage-Linie wieder in Reichweite, von der sich Gold zwischenzeitlich etwas entfernt hatte. Die
schwache US-Wahrung bzw. die Starke des Euro fuhrt dazu, dass Gold in Euro gerechnet auf ein
6-Monatstief von unter 1.090 EUR je Feinunze gefallen ist.

So wie der schwache US-Dollar waren auch die teilweise stark unter Druck stehenden Aktienmarkte kein
wirklicher Unterstitzungsfaktor fur den Goldpreis. Dagegen hat der Anstieg der Anleiherenditen wohl
belastet. Die Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen ist gestern zum Beispiel den dritten Tag in Folge stark
gestiegen, was die Opportunitatskosten der Goldhaltung erhéht.

Allerdings wird das aktuelle Preisniveau offenbar auch als attraktive Kaufgelegenheit erachtet. Denn die von
Bloomberg erfassten Gold-ETFs verzeichneten gestern Zufliisse von fast vier Tonnen. In den letzten drei
Handelstagen sind den ETFs damit gut neun Tonnen Gold zugeflossen.

Der Silberpreis gab gestern um gut 1% auf 16,6 USD je Feinunze nach. Er fiel damit starker als Gold,
wodurch das Gold/Silber-Verhaltnis wieder auf fast 75 gestiegen ist. Platin hielt sich dagegen etwas besser,
sowohl im Vergleich zu Gold als auch gegenlber Palladium. Die Preisdifferenz zwischen Gold und Platin
betragt aber immer noch rund 320 USD je Feinunze, die zwischen Platin und Palladium hat sich auf 70 USD
ausgeweitet.

Industriemetalle

Der offizielle Einkaufsmanagerindex flr das verarbeitende Gewerbe in China ist im Juni entgegen den
Erwartungen auf 51,7 gestiegen und hat damit den Riickgang vom April wieder wettgemacht. Die Stimmung
in der Industrie hat sich zum Quartalsende hin somit deutlich verbessert. Der Anstieg wichtiger
Unterkomponenten deutet zudem darauf hin, dass die Industrieproduktion im Juni etwas starker angezogen
haben kdnnte.

Die Metallpreise reagieren auf die Daten verhalten und geben heute Morgen sogar teilweise nach. Allerdings
scheint es so, als hatten sie gestern die guten Daten bereits vorweggenommen, denn gemessen am
LME-Industriemetallindex sind die Metallpreise um gut 1% auf den héchsten Stand seit Anfang April
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gestiegen. Unterstitzt wurden sie dabei aber auch vom schwachen US-Dollar. Ein Belastungsfaktor heute
Morgen kdnnten die schwacheren asiatischen Aktienmarkte sein.

Der Zinnpreis ist gestern um 3% nach oben gesprungen und handelte erstmals seit mehr als drei Wochen
zeitweise wieder Uber der Marke von 20.000 USD je Tonne. Nachrichten, die diesen Preisanstieg erklaren
kénnten, gibt es aber nicht. Méglicherweise hat eine gro3ere Kauforder in diesem kleinen und relativ
illiguiden Markt den Preis nach oben gezogen. Die spekulativen Finanzanleger hatten sich bei Zinn in den
letzten drei Wochen stark zuriickgezogen und damit zum zwischenzeitlichen Preisriickgang beigetragen und
haben sich jetzt wieder starker engagiert.

GRAFIK DES TAGES: Metallpreise profitieren von Stimmungsaufhellung in China
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Agrarrohstoffe

Der Weizenpreis an der CBOT stieg gestern um fast 5% und setzt seinen Anstieg heute nahezu ungebremst
fort. Mit 511 US-Cents je Scheffel erreicht der Preis am Morgen das hochste Niveau seit gut einem Jahr. Wie
bereits gestern erwéhnt hat die Rally ihren Ursprung bei Sommerweizen, der sich in diesem Monat um mehr
als 30% verteuert hat, was dem stérksten Monatsanstieg seit sieben Jahren entspricht. Gestern legte der
Sommerweizenpreis an der Getreidebodrse von Minneapolis zwischenzeitlich nochmals um mehr als 7% zu.

Die Sorgen vor Ernteausfallen und Qualitatseinbuf3en durch die anhaltende Trockenheit in den
US-Anbaugebieten werden von Tag zu Tag gro3er. Das US-Landwirtschaftsministerium erhéhte den Anteil
der von schwerer Diirre betroffenen Flachen im wichtigsten US-Anbaustaat Nord-Dakota innerhalb einer
Woche um sieben Prozentpunkte auf 46,9%. Die Knappheit an qualitativ hochwertigem Sommerweizen droht
noch gréRRer zu werden. Denn auch in Kanada droht eine geringere Ernte als bislang erwartet.

Gestern gab die Statistikbehdrde Kanadas bekannt, dass die mit Sommerweizen bestellte Flache fast 900
Tsd. Morgen niedriger ausgefallen ist als im Frihjahr unterstellt. Letztlich lag die Flache bei 15,8 Mio.
Morgen, die Markterwartung dagegen bei deutlich Gber 16 Mio. Morgen. Das US-Landwirtschaftsministerium
gibt heute Abend die endgultigen Anbauflachen fur die USA bekannt. Auch hier ist eine Kiirzung der
Sommerweizenflache nicht auszuschliel3en.
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GraFik 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GraFk 5. Terminkurve Aluminium (LME)
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GRraF K 8. Terminkurve Zink (LME)
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GrarFiE 9 Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 11: Terminkurve Welzen (CBOT)

5B0 +

450 4

420 T T T T T T T

wir ainem Monal

N /

2Mm BN 11M 1584

s Akt — ey i ineT Woche

Quee. CBOT, Bloambarg, Commarzbant Raseach

GRrAFIK 13 Terminkurve Mais (CBOT)

420 -
410 4
400 4
380 4
38D 4
370 4
350 4
350

21M
vor gmam Monat

\

akiuell  ss—yorener Woche
Queta: CBOT, Bloambarg, Commarzhani Reseath

GrafiE 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grarik 10: Terminkurve Zinn (LME)
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GraFr 12: Terminkurve Weizen (Paris)
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GraFik 16; Terminkurve Zucker (NYBOT)
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© 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 kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.
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