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China beeinflusst Markte bel Aluminium und
Baumwolle

24.01.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis kann begtinstigt durch positive Konjunkturdaten aus China (siehe Industriemetalle auf Seite
2) auf 113 USD je Barrel steigen und handelt damit nur knapp unter dem vor zwei Wochen verzeichneten
3-Monatshoch. Dagegen fiel der WTI-Preis Uber Nacht zeitweise auf 95 USD je Barrel. Der Stellungnahme
des Betreibers der Seaway-Pipline zufolge mussten die Lieferungen nur wenige Tage nach der Erweiterung
der Durchleitungskapazitat aufgrund technischer Probleme wieder auf 175 Tsd. Barrel pro Tag gedrosselt
werden. Somit kann zunachst deutlich weniger Rohél vom Lagerort in Cushing an die US-Golfkiste
abflieRen. Die gestern vom API veroffentlichten Lagerdaten konnten daher keinen Auftrieb geben, auch
wenn die Olvorrate in Cushing in der vergangenen Woche um 463 Tsd. Barrel zuriickgegangen sind. Noch
ist nicht klar, wie lange es dauern wird, bis die normale Durchleitungskapazitat von 400 Tsd. Barrel pro Tag
wieder genutzt werden kann. Besteht das Problem langer, ist mit einer Ausweitung der Preisdifferenz
zwischen Brent und WTI zu rechnen. Das US-Energieministerium veroffentlicht die offiziellen Lagerdaten
heute Nachmittag. Ahnlich wie beim API ist aufgrund einer niedrigeren Raffinerieauslastung mit einem
Anstieg der gesamten Rohélbestéande zu rechnen, wahrend die Vorrate in Cushing sinken durften. Ebenfalls
heute Nachmittag werden die Lagerbestande fur Erdgas verdffentlicht. Die niedrigen Temperaturen im
Nordosten der USA kdnnten erneut zu einem uberdurchschnittlichen Lagerabbau gefuhrt haben. In der
kommenden Woche sind allerdings mildere Temperaturen vorhergesagt, was den Preis belasten kénnte.

Edelmetalle

Gold zeigt sich heute Morgen von seiner schwéacheren Seite und handelt bei rund 1.680 USD je Feinunze
auf einem Wochentief. In den USA hat das Reprasentantenhaus gestern zugestimmt, die Frist fur die
Anhebung der Schuldenobergrenze auf Mitte Mai zu verschieben. Dies dirfte die Risikoaversion der
Marktteilnehmer weiter sinken lassen. Allerdings muss man bedenken, dass das eigentliche Problem damit
nicht geldst ist und das politische Tauziehen zwischen Demokraten und Republikanern weitergehen drfte.
So ist es nicht ganzlich Uberraschend, dass die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs gestern Zufliisse von
2,5 Tonnen verzeichneten. Angaben von Thomson Reuters GFMS zufolge haben die Goldproduzenten im
dritten Quartal 2012 auf Netto-Basis zum ersten Mal seit vier Quartalen wieder einen Teil ihrer
Goldproduktion auf Termin verkauft (sog. Hedging). Das globale Hedge-Buch stieg demnach von Juli bis
September leicht um 0,6 auf 152 Tonnen. Fir das Gesamtjahr 2012 geht GFMS weiter davon aus, dass die
Goldproduzenten unter dem Strich 20 Tonnen Gold zuriickgekauft haben. Damit hatten die Goldproduzenten
im vierten Quartal gut 12 Tonnen Gold zurtickgekauft. Gemall GFMS wies das globale Hedge-Buch ferner
per Ende September einen Verlust von 1,46 Mrd. USD auf. Im laufenden Jahr dirften laut GFMS weder
Kéaufe noch Verkaufe spirbare Auswirkungen auf den Goldpreis haben.

Industriemetalle

Der von HSBC berechnete vorlaufige Einkaufsmanagerindex fiir das verarbeitende Gewerbe in China ist im
Januar auf 51,9 und damit den héchsten Stand seit zwei Jahren gestiegen. Dies wird von den
Marktteilnehmern allerdings nicht honoriert. Sowohl die chinesischen Aktienmaérkte als auch die Metallpreise
zeigen sich von ihrer schwachen Seite. Da wir jedoch im Jahresverlauf von einer steigenden Nachfrage nach
Metallen in China ausgehen - u.a. bedingt durch die zahlreichen Infrastrukturprojekte -, erachten wir die
aktuelle Schwache als nicht nachhaltig. Wie wir bereits gestern kommentierten, ist die globale
Aluminiumproduktion im Dezember wieder deutlich gestiegen. Jetzt verédffentlichte Daten des International
Aluminium Institutes zeigen sogar, dass die Produktion in China sowohl auf Monatsbasis als auch auf
Tagesbasis ein Rekordhoch erreicht hat. Mit 1,762 Mio. bzw. taglich 56,8 Tsd. Tonnen wurde das bisherige
Rekordhoch vom August Klar tbertroffen. Damit wurden die Produktionskirzungen in den Monaten zuvor
wiederkomplett aufgeholt. Ahnlich wie bei Kupfer dirfte dies der MaRnahme der Schmelzereien geschuldet
sein, zum Jahresende hin ihre vorgegebenen Produktionsziele zu erreichen. Daneben wurden laut Antaike
gerade in den westlichen Provinzen des Landes 3-4 Mio. Tonnen neue Produktionskapazitaten errichtet, da
dort die Stromkosten merklich niedriger sind als in anderen Provinzen. Ausgehend von China ist unter dem
Strich damit auch die weltweite Aluminiumproduktion im Dezember auf ein neues Rekordhoch von 3,919
Mio. Tonnen gestiegen. Der globale Markt bleibt somit klar Gberversorgt.

20.05.2025 Seite 1/6


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Agrarrohstoffe

Der Baumwollpreis ist gestern den sechsten Tag in Folge gestiegen. Innerhalb der letzten zwei Wochen
legte der Baumwollpreis an der ICE in New York um 7% zu. Erstmals seit Mai 2012 notiert der
meistgehandelte Terminkontrakt bei mehr als 80 US-Cents je Pfund. Laut der chinesischen
Baumwollvereinigung hat China 5,8 Mio. Tonnen der letztjahrigen Ernte zwecks Lagerhaltung vom Markt
genommen. Das entspricht 85% der gesamten chinesischen Ernte. Ziel dieser Mal3hahme war es, einen
UberméRigen Rickgang der lokalen Preise zu verhindern. Die kinstliche Verknappung des lokalen Angebots
in China hat auch Auswirkung auf den Weltmarkt. Aufgrund der héheren inlandischen Preise greifen
chinesische Textilunternehmen verstarkt auf preiswertere Baumwolle aus dem Ausland zuriick, was auch die
Weltmarktpreise steigen lasst. Der globale Angebotsiiberschuss in den letzten beiden Erntejahren
zusammen belauft sich auf gut 7 Mio. Tonnen. Ohne Berucksichtigung der durch China vom Markt
genommenen Menge besteht in diesem Erntejahr allerdings ein Angebotsdefizit von 3 Mio. Tonnen. Die
globalen Lagerbestande sind innerhalb der letzten zwei Jahre laut USDA um 70% auf ein Rekordniveau von
17,8 Mio. Tonnen gestiegen. Etwa die Halfte davon befindet sich aber in China und steht dem Weltmarkt
somit nicht zur Verfigung.

GRAFIK DES TAGES: Baumwollpreis auf B-Monatshoch gestiegen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Gaearik 5 Terminkurve Aluminium (LME)
2500 4
2400 4
2300 4
2200 4

2100 +

2000 T T T T T T
i 20 16k 22K 250 =4 ) 4304

—klim]] e VochE war i hanat

Chuele: LIME; Bloombeny, Cammarzhairk Corporstes & Markats
Gasrik T: Terminkurve Mickel (LME]}

TE000 -
17800 4
17600 4

100 -

17200

1 =i x| 1604 228
—lpie]|  —r e Woche

e, LAE! Blopmbevg, Comvnarshank Corporales & MWarkeis

win Eirerm honat

GreFik 2: Terminkurve Olmarkt (Erent)
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Gresik & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 8: Terminkurve Zink (LME)
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GraFk 2: Terminkurve Blel (LME)
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GRAFIK 13 Terminkurve Mais (CEOT)
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Gearik 15 Terminkurve Baumwalle (NYBOT)
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GraFik 10: Terminkurve Zinn (LME)
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GraFik 12: Terminkurve Weizen (MATIF)

250 4

250 4

a0 4

220 4

210 T

N

2

—kc ol

4 1001 12m

—car e YWocke

14041

T r
1681 M
v airem Marat

Guole: MATI, Bloombarg, Commerziank Corporates & farfols

GRAFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.
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