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JP Morgan hat den Rohstoff-Derivatemarkt
gecornert - und dieses Mal gibt es Beweise

30.06.2015 | Redaktion

Einen spannenden Artikel verdffentlichte jungst Tyler Durden von Zero Hedge. Anhand offizieller
Informationen des "Office of the Comptroller of the Currency" (OCC) belegt er auRergewdhnliche
Entwicklungen an den Derivateméarkten wéhrend des ersten Quartals:

Laut ZH betrug das gesamte Derivatvolumen von JP Morgan per Ende des 3. Quartals 2014 65,3 Billionen
USS$, leicht unter den 70,3 Billionen US$ der Citibank. Im 4. Quartal ging das Volumen auf 56,6 Billionen fir
Citi und 56,2 Billionen fur JPM in absoluten Zahlen deutlich zurtick. Im 1. Quartal 2015 setzte sich der
Riickgang am gesamten Nominalwert der Derivate fort, es fand aber eine tektonische Verschiebung
innerhalb der offenen Derivate statt.

Der Nominalwert von Derivaten auf Rohstoffe mit Falligkeit unter einem Jahr im US-Bankensystem
explodierte von 257 Mrd. US$ im 4. Quartal auf 3,9 Billionen US$ im 1. Quartal 2015. Es wurden also
gewaltige neue Positionen aufgemacht.
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Der nachfolgende Chart zeigt, dass auf JP Morgan bislang etwas mehr als 50% der gesamten
Rohstoffderivate unter den US-Geschéftsbanken entfielen. Im ersten Quartal jedoch stieg die Zahl auf
unfassbare 96% bei den Falligkeiten unter einem Jahr. Alleine das rechtfertigt bereits, von Cornering des
Marktes zu sprechen.
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JPMorgan Total Commodity Derivative Exposure, <1 Year ($ Trillion)
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Was ebenfalls zu denken gibt: Wahrend das OCC hislang die Foreign-Exchange- und die Goldkategorien als
einzelne Derivateposten darstellte (Chart 2), wurde im ersten Quartal plétzlich und unerklarlich zu einer
Zusammenlegung dieser zwei Produkte Gbergegangen (Chart 3), wodurch die einzelne Betrachtung der
Goldderivate unmaoglich wird.

Chart 2
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2m 2nmz 2013 2014
o o4 o o4 o o4 o o 4 o o4 o o4 o4 o az a3 o
IR:<1yr 9,708 10,379 12,982 13,581 15,921 18,483 28,552 38,085 58,618 81,236 90,843 a7812 82,948 77,758 77,787 81212 79,985 71,809
IR:1-5y1 9,825 11,708 14,328 20,404 25,803 27,683 31,386 ar 2z AT 456 33870 33497 32,750 30,191 44,157 37,365 38,532 40,334 B
IR: > 5yrs 5,843 7451 9735 13,17 16,492 19,825 23273 27724 36,868 26,374 24 307 24,168 211175 24630 24026 24203 22393 2214
FX:<1yr 4,359 3,785 4,043 4470 5349 5,687 7,600 11,582 10,561 10416 14 467 17,538 18,286 18,290 20,017 20,747 22803 2,074
FX:15yr 592 661 829 1,114 1,286 1,354 1416 1,605 2168 2449 2433 3088 2883 2305 2298 2420 2447 2574
FX:>5yrs 345 482 431 51T Te0 Gar 583 619 1,080 1,346 1,289 1503 1,480 1,029 a74 1.6 1,021 969

Note: Figures above exclude fareign exchange contracts with an original maturity of 14 days of less, futires contracts, written options, basis swaps, and any other contracts not subject to risk-based capital requirements.
Data Source: call reports

Graph 12
Notional Amounts of Gold and Precious Metals Contracts by Maturity
Insured U.S. Commercial Banks and Savings Associations
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015

Q4 Q4 Q4 o4 a4 o4 o4 o4 o4 o4 (o0} Q4 a4 04 o4 o
IR:<1yr 9708 10379 12982 13581 15921 18483 29552 39085 58618 81236 90843 87812 62948 77758 71,809 74822
IR: 1.5 yr 9925 11709 14328 20404 25893 27683 31386 37222 4745 33970 33497 32750 30,191 44157 33727 50597
IR: >5yrs 5,843 7.451 9735 13117 16492 19825 23273 27724 36868 26374 24307 24168 21175 24630 22214 32885
FX&GOLD: <1 yr 4,397 3816 4078 4,510 5,384 5728 7730 11660 10640 10490 14629 17632 18,386 18372 22,145 25507
FX&GOLD: 15 yr 626 686 857 1,146 137 1,381 1452 1639 2195 2473 2462 T 2910 2M1 2587 3917
FX&GOLD: > 5 yrs 361 499 439 582 762 689 594 622 1,082 1.47 1,290 1503 1.480 1,029 969 1612

Note: Figures above exclude foreign exchange contracts with an original maturity of 14 days or less, written options, basis swaps, and any other contracts not subject to risk-based capital requirements_
Data Source: Call Reports

Zwar bleiben die gesamten ausstehenden Goldderivate nun im Dunklen, was jedoch eindeutig zu erkennen
ist, ist ein Allzeithoch bei FX + Gold und ein 237%-Anstieg bei den gesamten Edelmetallkontrakten (inkl.
Gold) von 22,4 Mrd. auf 75,6 Mrd. US$.
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NOTIONAL AMOUNTS OF DERIVATIVE CONTRACTS BY CONTRACT TYPE & MATURITY

TOP 4 COMMERCIAL BANKS, SAVINGS ASSOCIATIONS AND TRUST COMPANIES IN DERIVATIVES

DECEMBER 31, 2014, § MILLIDNS

GOLD GOLD PREC METALS  PREC METALS  PREC METALS| PREC METALS
TOTAL TOTAL| MATURITY MATURITY MATURITY MATURITY MATURITY MATURITY ALL|
RANK BANK NAME STATE ASSETS DERIVATIVES| <1¥R 1-35YRS > 35 YRS =1¥R 1-5YRS > SYRS MATURITIES)
1 JPMORGAN CHASE BANK NA OH $2.074,952 $63,683,309| $39.522 $9,588 $9.449 51,218 526 $10,693
2 CITIBANK NATIONAL ASSN 50 1,356,781 56,295,836 9,563 1475 2.992 643 266 3,501
3 GOLDMAN SACHS BANK USA L 118,214 46,778,625 14 5 ] 9 0 0
4 BANK OF AMERICA NA N 1.574.093 36.726.319) 0 0 ] [ 0 9
TOP 4 COMMERCIAL BANKS, SAs & TCs WITH DERIVATIVES $5.124,040 $203,484.) 549,099 s11.068 357 §60.234 $12.441 51861 5282 §14.554
OTHER COMMERCIAL BANKS, SAs & TCs WITH DERIVATIVES 2,794,501 16,875, 2,293 1127 211 23.631 £.854 580 2 7.834
[TOTAL FOR COMMERCIAL BANKS, SAs & TCs WITH DERIVATIVES 13,918,541 220,359,775 71,392 12,195 78 83,865} 19,295 2,841 292| 22 428
Mote: Figures above exclude any contracts not subject to risk-based capital requirements, such as foreign exchange contracts with an ariginal maturity of 14 days or less, futures contracts, written options, and basis swaps.
Therefore, the total notional amount of derivatives by maturity will not add to the total derivatives figure in this table.
Mote: Numbers may not add due to reunding.
|Data source: call reports, schedule RC-R
NOTIONAL AMOUNTS OF DERIVATIVE CONTRACTS BY CONTRACT TYPE & MATURITY
TOP 4 COMMERCIAL BANKS, SAVINGS ASSOCTATIONS AND TRUST COMPANIES IN DERIVATIVES
MARCH 31, 2015, 5 MILLIONS
PREC METALS PREC METALS PREC METALS| PREC METALS
TOTAL TOTAL MATURITY MATURITY MATURITY ALL]
RANK BANK NAME STATE ASSETS DERIVATIVES <1YR 1-3Y¥RS > 3 YRS MATURITIES
1 JPMORGAN CHASE BANK NA OH 52,096,114 $56,389,469 $12,3%6 3974 30 $13,370
2 CITIBANK NATIOMNAL ASSN sD 1,335,871 53,059,139 42,042 10,570 a 53,018
3 GOLDMAN SACHS BANK USA Y 127,771 44,698,204 0 o a a
4 BANK OF AMERICA NA NC 1,599,746 31,310,285 1] 0 Q a
TOP 4 COMMERCIAL BANKS, SAs & TCs WITH DERIVATIVES §5,159,502 $185,457,097 354,444 $11,944 50 566,388
OTHER COMMERCIAL BANKS, SAs & TCs WITH DERIVATIVES 8,996,053 17,662,975 7,952 1,280 Q 9.232
TOTAL FOR COMMERCIAL BANKS, SAs & TCs WITH DERIVATIVES 14,155,555 203,120,072 62,396 13,224 L] 75,620

Mote: futures contracts, writben options, and basis swaps.

Mote: Numbers may not add due to rounding.
Data source: Call Reports, schedule RC-R

Therefore, the total notional amount of derivatives by maturity will not add to the total derivatives figure in this table.

Figures abowve exclude any contracts not subject to risk-based capital requirements, such as foreign exchange contracts with an original maturity of 14 days ar less,
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