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Energieagenturen uneins Uber Entwicklung der
Olnachfrage

13.02.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis néhert sich wieder der Marke von 119 USD je Barrel. Der WTI-Preis konnte in der Nacht auf
97,5 USD je Barrel steigen. Preisunterstitzend waren Aufwértsrevisionen der Nachfrageprognosen durch
EIA und OPEC sowie fallende Lagerbestande in den USA. Die US-Energiebehoérde EIA hat ihre Prognose
fur das Wachstum der globalen Olnachfrage in diesem Jahr um 110 Tsd. auf 1,05 Mio. Barrel pro Tag nach
oben revidiert. Dies wird allerdings durch ein héheres Olangebot auRerhalb der OPEC kompensiert, welches
begunstigt durch die Produktionssteigerungen in Nordamerika um 1,2 Mio. Barrel pro Tag zunehmen soll.
Auch die OPEC hat ihre Prognose fiir den Anstieg der weltweiten Olnachfrage im Jahr 2013 um 80 Tsd. auf
840 Tsd. Barrel pro Tag erhoht.

Die OPEC-Produktion sank laut OPEC-Monatsbericht im Januar auf 30,3 Mio. Barrel pro Tag. Der Bedarf an
OPEC-OI fiir 2013 wurde vom Kartell um 130 Tsd. auf 29,8 Mio. Barrel pro Tag angehoben. Das
Uberangebot am Olmarkt schrumpft damit weiter. Dagegen hat die Internationale Energieagentur inre
Nachfrageprognose am Morgen unerwartet um 90 Tsd. Barrel pro Tag gesenkt, was den Olpreisen Wind aus
den Segeln nehmen kénnte. Der Lagerbericht des American Petroleum Institute zeigte in der Nacht einen
Lagerabbau bei Rohdl um 2,3 Mio. Barrel. Noch Uberraschender war angesichts des reduzierten Betriebs
der Seaway-Pipeline der merkliche Riickgang der Cushing-Vorrate um 1,1 Mio. Barrel. Auch bei den
Olprodukten kam es zu einem Lagerabbau. Sollte das US-Energieministerium einen @hnlichen Lagerabbau
ausweisen, diirften die Olpreise weiter steigen.

Edelmetalle

Platin und Palladium waren gestern nicht nur unter den Edelmetallen, sondern unter den Rohstoffen
insgesamt die grofRten Gewinner. Beide hauptsachlich in der Industrie verwendeten Edelmetalle legten um
rund 1,7% zu. Der Aufwartstrend setzt sich heute Morgen fort und Palladium steigt auf knapp 775 USD je
Feinunze, was dem hdchsten Stand seit Anfang September 2011 entspricht. Platin verteuert sich
zwischenzeitlich auf fast 1.730 USD je Feinunze. Im Zuge dessen hat sich die Preisdifferenz zwischen Platin
und Gold zeitweise auf knapp 80 USD je Feinunze ausgeweitet, dem hdchsten Wert seit mehr als 1%
Jahren. Ausgel6st wurden die gestrigen Preisanstiege durch Meldungen aus Simbabwe.

Demnach hat die Regierung mit sofortiger Wirkung dem grof3ten Platinproduzenten des Landes, Zimplats
Holdings Ltd., Land enteignet. Zudem soll zukiinftig das aus dem Bergbau gewonnene Platin und Palladium
im Land selbst verarbeitet werden, was den Bau von Raffinerien erfordert - eine sehr zeitaufwandige
Angelegenheit. Diese Malinahmen durften zu Produktionsausféllen fuhren und kénnten das Angebotsdefizit
von Platin auf dem Weltmarkt noch vergréf3ern. Simbabwe war gemaf Johnson Matthey im letzten Jahr das
einzige Land, das die Platin- und Palladiumproduktion ausgeweitet hat. Es stand fiir gut 6% der globalen
Platin- und mehr als 4% der globalen Palladiumproduktion. Nach Stdafrika besitzt Simbabwe ferner die
weltweit zweitgroRten bekannten Reserven von Platin. Wir sehen fur Platin und Palladium weiteres
Aufwartspotenzial.

RAFIK DES TAGES: Preisdifferenz zwischen Platin und Gold weitet sich aus
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Nach dem schwachen Wochenauftakt konnten sich die Metallpreise gestern merklich erholen und in der
Breite zulegen. Der Aufwartstrend setzt sich heute Morgen fort. Zink verteuert sich z.B. auf 2.230 USD je
Tonne und damit den héchsten Stand seit September 2011. Am Markt scheint sich die Einschatzung
durchzusetzen, dass der Angebotsliberschuss am globalen Zinkmarkt 2013 und 2014 weiter abgebaut wird,
da bis zum Jahr 2016 eine Reihe grofR3er Minen geschlossen werden. Dies wird jedoch nicht durch Daten der
International Lead and Zinc Study Group (ILZSG) bestatigt. Die ILZSG erwartet sogar, dass in diesem Jahr
die Angebotsausweitung das Nachfragewachstum Ubersteigt. So bestehen in der Stahlindustrie, wo Zink zur
Galvanisierung verwendet wird, weiterhin hohe Uberkapazitaten, die jedoch merklich reduziert werden
sollen.

Auch die trotz des jingsten Lagerabbaus noch immer sehr hohen Zinkvorréate in den Lagerhausern der LME
von 1,19 Mio. Tonnen sprechen gegen eine Knappheit am Zinkmarkt. Unseres Erachtens erscheint der letzte
Preisanstieg von Zink Uiberzogen und fundamental nicht vollumfénglich zu rechtfertigen. Unterdessen haben
zwei Kupferverarbeiter in den USA Klage gegen die Zulassung des physisch hinterlegten Kupfer-ETFs von
JPMorgan Chase & Co. eingereicht. Die Unternehmen befurchten eine durch Finanzinvestoren bedingte
Verknappung des Marktes, die zu deutlich steigenden Kupferpreisen fiihren kénnte.

Agrarrohstoffe

Die Getreide- und Olsaatenpreise befinden sich weiter im Riickwartsgang. Weizen notiert mit 7,30 USD je
Scheffel so niedrig wie zuletzt im Juni 2012. Mit knapp 7 USD je Scheffel kostet Mais derzeit so wenig wie
zuletzt zur Jahreswende. Sojabohnen notieren nur noch knapp oberhalb von 14 USD je Scheffel und damit
ca. einen US-Dollar niedriger als zu Monatsbeginn. Vorhersagen von Regenfallen in wichtigen von der Dirre
gekennzeichneten US-Weizenanbaugebieten driickten auf die Weizennotierungen. Bei Mais ist es der Blick
auf Argentinien, wo ab der zweiten Monatshélfte Regen die Erntebedingungen ebenfalls verbessern soll.

In seinen jiingsten Prognosen hatte das US-Landwirtschaftsministerium seine Erwartung an die
argentinische Maisernte aufgrund der Trockenheit nochmals gesenkt. Weiteren dampfenden Einfluss hatte
gestern die Verdffentlichung der Langfristprognosen des USDA bis 2022. Demnach rechnet das USDA fir
2013/14 mit einer erheblichen Angebotsausweitung bei Mais und Sojabohnen in den USA. Bei Weizen
zeigen sich allerdings wieder die Folgen der Durre: Wéahrend die bestellte Flache hoher als im Vorjahr ist,
soll die abgeerntete Flache leicht sinken und gemeinsam mit niedrigeren Ertragen zu einer um 3,5%
niedrigeren Produktion fuhren. Fur die Folgejahre wird mit einer riicklaufigen US-Weizenflache gerechnet.
Dies scheint den Markt derzeit aber nicht zu beunruhigen. Wir erwarten fir 2013/14 zwar auch eine
merkliche Entlastung am Weltweizenmarkt, halten die derzeitige Preisentwicklung aber fiir iberzogen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrAFIK 1: Terminkurve Glmarkt (WTI1)
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Grarik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grasik 5: Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerik 7: Terminkurve Nickel (LME)
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GRark 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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GRrark 4: Terminkurve Gasal (ICE)
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Grasx & Terminkurve Kupfer (LME]
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Grark & Terminkurve Zink (LME)
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GrarFik 9: Terminkurve Blel (LME)
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GrarFik 11: Terminkurve Welzen (CBOT)
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Grarik 13; Terminkurve Mais (CBOT)
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Grerik 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 12: Terminkurve Welzen (MATIF)
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Grarik 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grark 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) altull 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Ergnt Blend 1187 0.4% 1.6% 7% 1%
WTI a7 6 5% 055 4.2% -F
Benzin {55) 10620 0.3% 1.0% 11.2% 4%
Gasdl 10005 0.6% 04% 7.0% 1%
Diesel 10238 {1.5% 1.0% T1% 1%
Kerosin 10558 0.5% [k 7.09% b=
Erdgas HH 33 -1.5% S1% =2.0% 3Th
Industdemelalle 2)
Aluminium A 0.EB% 1. 2% 1.3% =%
Kipler 8235 0.5% O1% 2 6% =
=] 2414 1.1% 0% 5.2% 15%:
Mickel 18365 1.1% 03% 4.5% =11%
Zinn M55 01% D% 02% M
Zink 210 0.5 23% 101% ]
Stahl 305 0.0% [elns Y -5.2% =4
Edelmetalle 3
Gold 1651.2 0.2% 1% 0585 -d%
Gold [ELR) 1227 5 0% A% -02% B
Silbsar A 0.5% A.1% 1.8% B
Flatin 17178 1.7% 0% 5.3% &%
Palladium 7715 1.7% 2 4% 10:3% 1%
Agrarrchsioffe 1)
Waizen MATIF 236 A.7% 26% -3.4% 2%
Waizen CEOT THO A.3% 41% -3.2% 1%
Mais 6O5 3 08% 3 8% -1.9% &%
Sojabahren 14085 0.5% 56% 23% 1%
Banmwalle g1 0.2% 1.0% 1% A%
Zucker 1807 2 1% 2% 5, 7% =2d%
Kaffee Arahich 1433 0.2% L E% -5.6% “34%
Kakag 7 1% B 4% -38% %
Wikirngen J)
EURILIED 1,3454 0.4% 400E% 0,5% %
Lagerbestinde
Energie” aktuell 1Tag  1Woche 1 Maonat 1 Jahr
Fons] 3MeEEs = [+ 1 2.3 100
Benzin TI0E - 08% 1T 1%
Dt late: 12568 - 0.8% 4,55 A%
Ethan H0se - 2% -0.6% 5%
Rohil Cushing 51380 - 0,6% 3% GE
Erd s o4 = =i, 2% 23 TH =M
Gastl (ARA) 08 - A8 13.7% -
Eenzin (ARA) B43 - 14.5% 21.5% e
Inclust demet alle™
Aluminium LME 61 42460 1% 0% 07 %
Shanghai 420651 - 1.2% =300 A%
Kupfer LME 390600 0 3.5% 21.0% 25%
COMEX T4TES 0.2 0.6% AT 1%
Shanghel | BEEES - 0% -4.7% 1%
BleiLME TS 1% 08% -5.1% 2,
Mickal LME 1541 22 0% 2% 6.0 3%
Zimn LME 13060 1% 0.3% 5.1% 4%
Zirk LME 1186100 0.2% =1,0% =2 3% 4%
Shanghai e - =1,3% 25% A5%
Ztal LME 23070 0.0 0,0% 10, 0F 24%
Edleimatallz***
Gold et 01% 01% -0.4% %
Silar i o1 2] 0% 0.4% 21% 10%
Flatn 1652 0% 01% 10.2% 7%
Failagium maEz 0% 1.0% 13.0% 18%

Quele. DOE, PIK, LME, COMEYX, SHFE, Bioembery, Gommearzhank Corporaies & Markars

Werandarungen gn%nnuhw Vorpenaca in %

" ManateForsard, < LME, 3 MonalsFarward, ™' Kassa

* U5-Lagerbsastands Rohil, Gprodukte und Ethanel in Tad. Barrel,
US-Erdgasbestdnde in Mrd, Kubikful, ARA-Bestinds in Tsd, Tonnen
** Tomnen,"** ETF-Beslande in Ted. 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.
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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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