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Zypern-Krise durfte Preise nur kurzzeitig
belasten

19.03.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Italien-Wabhl hin, Zypern-Krise her: Der Markt scheint die Hiobsbotschaften gut zu verdauen. Wéhrend die
jungsten Ereignisse in Italien oder Zypern noch vor einem Jahr zumindest zu massiven Turbulenzen an den
Finanzmarkten gefiihrt hatten, scheinen die Markte nun zunehmend immun gegen die Krisen(nachrichten).
Die Griuinde liegen u.E. vor allem im Glaube an die Macht der Zentralbanken aber auch in den fehlenden
Investment-Alternativen. Aus unserer Sicht dirfte die anhaltend hohe Liquiditat und Risikobereitschaft der
Anleger auch den Rohstoffmérkten in den kommenden Monaten Unterstiitzung verleihen.

Energie

Der Brentdlpreis fiel gestern zwischenzeitlich auf ein 3-Monatstief von 107,8 USD je Barrel, konnte sich
seither aber erholen und handelt am Morgen bei gut 109 USD je Barrel. Solange die Unsicherheit Giber
Zypern anhalt, durfte das Aufwartspotenzial begrenzt sein, da sich weitere Finanzanleger zurlickziehen
koénnten. Laut gestern verdéffentlichter Daten der ICE kam es in der Woche zum 12. Mérz bei Brent zum
funften Mal in Folge zu einem Abbau der spekulativen Netto-Long-Positionen auf 114,6 Tsd. Kontrakte.
Diese liegen inzwischen zwar auf dem tiefsten Stand seit Mitte Dezember, jedoch immer noch deutlich héher
als im Herbst letzten Jahres und bieten somit weiteres Abbaupotenzial.

Wenig Unterstiitzung liefert auch die gestrige AuRerung des saudi-arabischen Olministers, wonach ein
Olpreis von 100 USD je Barrel angemessen sei. Deutlich besser als der Brentpreis entwickelte sich zuletzt
der WTI-Preis. Dieser konnte gestern nicht nur sdmtliche Verluste wettmachen, sondern sogar im Plus
schlieRen. Am Morgen wurden fast 94 USD je Barrel erreicht. Die Preisdifferenz zwischen Brent und WTI hat
sich im Zuge dessen auf 15 USD verringert, was dem niedrigsten Niveau seit Mitte Januar entspricht. Dies
ist nicht auf eine Angebotsverknappung in den USA zuriickzufihren. Umfragen zufolge gehen
Marktbeobachter vom neunten Anstieg der US-Rohdllagerbestéande in Folge aus. Das API verdffentlicht die
Lagerdaten heute Abend, das US-Energieministerium morgen Nachmittag.

Edelmetalle

Gold halt sich angesichts der andauernden Unsicherheiten in Bezug auf Zypern tiber der Marke von 1.600
USD je Feinunze. Nachdem die fiir gestern geplante Debatte und anschlieRende Abstimmung tber das
Gesetz zur Besteuerung der Bankeinlagen verschoben wurde, scheint eine Mehrheit im zyprischen
Parlament fur das umstrittene Gesetz immer unwahrscheinlicher. Solange in diesem Zusammenhang keine
Klarheit herrscht oder die Situation gar eskaliert, durfte Gold als sicherer Hafen weiter stark nachgefragt
sein. Das gelbe Edelmetall zeigt sich zudem immun gegen erneute Abflisse aus den ETFs.

Die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs verzeichneten gestern mit mehr als 18 Tonnen den hdchsten
Tagesabfluss seit Ende Februar. Seit Jahresbeginn summieren sich die Abflisse damit auf iber 180
Tonnen. Dies bedeutet, dass alleine in den ersten 2% Monaten des Jahres fast zwei Drittel der Besténde
aus den Gold-ETFs abgeflossen sind, die gemall WGC-Daten im gesamten letzten Jahr aufgebaut wurden.
Offenbar werden die ETF-Abflisse durch eine starke anderweitige physische Nachfrage ausgeglichen. Der
Goldpreis sollte unseres Erachtens weiter zulegen kénnen.

Industriemetalle

Die Unsicherheit hinsichtlich des geplanten Rettungspakets flr Zypern hélt die Metallpreise weiter in Schach.
Der LME-Industriemetallindex fiel gestern auf 3.284 Punkte und somit den tiefsten Stand seit vier Monaten.
Entgegen den Aktienmarkten, die schon im gestrigen Handelsverlauf einen Teil ihrer Verluste wettmachen
konnten und heute Morgen weiter zulegen und damit offenbar durch die Krise hindurchblicken, bleiben die
Metalle weiter unter Druck. Sie entwickelten sich zugleich deutlich schlechter als andere zyklische Rohstoffe
wie z.B. Energietrager. Unseres Erachtens ist der Preisriickgang Ubertrieben und fundamental nicht zu
rechtfertigen. Die derzeit niedrigen Preise stellen attraktive Kaufgelegenheiten dar.

Gemal Daten der International Lead and Zinc Study Group befanden sich sowohl der globale Blei- als auch
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der globale Zinkmarkt im Januar im Angebotsuberschuss von 3 bzw. knapp 40 Tonnen. Im Vergleich zum
Vorjahr wurden die Uberschiisse allerdings merklich reduziert. Die Ausweitung der Produktion wurde dabei
vom Anstieg der Nachfrage uberkompensiert. Bei Blei kam es zuletzt auch zu einem deutlichen Abbau der
LME-Vorrate. Diese fielen auf ein 5-Monatstief von rund 274 Tsd. Tonnen. Die Lagerbestande von Zink
verharren dagegen mit gut 1,2 Mio. Tonnen in der Nahe des hdchsten Stands seit Oktober 1994. Nach den
jungsten Preisriickgangen sehen wir auch bei Blei und Zink wieder moderates Aufwartspotenzial.

Agrarrohstoffe

Der Preis fiur Kaffee Arabica ist gestern bei hohen Handelsvolumina auf 134 US-Cents je Pfund gefallen, das
niedrigste Niveau seit Juni 2010. Neben der allgemein negativen Marktstimmung lastet das reichliche
Angebot auf den Preisen. Die von der ICE zertifizierten Kaffeelagerbesténde sind gestern auf ein
3-Jahreshoch von 2,75 Mio. Sack gestiegen. Die Kaffeeproduzenten in Brasilien halten bereits Angebot
zurlick, um die Preise zu unterstiitzen. Bis Ende Februar waren erst 71% der Ernte 2012/13 verkauft,
verglichen mit 87% zum gleichen Zeitpunkt des Vorjahres. Bislang hatte diese Malinahme allerdings wenig
Erfolg. Daher wird inzwischen auch in der Regierung Brasiliens Uber Stitzungsmafinahmen diskutiert, da
das derzeitige Preisniveau fir viele brasilianische Kaffeeproduzenten nicht mehr kostendeckend ist.

Zuletzt wurde vor drei Jahren durch staatliche Aufkaufe Angebot vom Markt genommen, was damals den
Preisen einen Boden bereitete. Ahnliches ist auch diesmal vorstellbar, sollte der Preis unter 130 US-Cents je
Pfund fallen. Angesichts der aktuell sehr hohen Netto-Short-Positionen unter den kurzfristig orientierten
Marktteilnehmern kénnte eine derartige MalRnahme durchaus zum Erfolg filhren. Im Vergleich zu Arabica
kann sich Robusta deutlich besser behaupten. Der Preis notiert mit 2.176 USD je Tonne nur 2% unter dem
vergangene Woche verzeichneten 5-Monatshoch. Die Preisdifferenz zwischen Arabica und Robusta ist im
Zuge dessen auf das niedrigste Niveau seit Dezember 2008 gesunken.
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GRrarE 4: Terminkurve Gasél (ICE)
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Grarx §: Terminkurve Zink (LME)
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Grerik 2 Terminkurve Blel (LME)
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GreFik 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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Gresik 13: Terminkurve Mais (CBOT)

F20 -
E=L
40 o
50 -
530 4 - _..-:_."_'.—_""n‘_j
o L B s e o o ML E s
Zh ar 1704 204 A4
—a ke s ginar Wocha war eanem bdonat

Quave: CEOT, Bloombang, Commazienk Coarparates £ Mankods
Grerik 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
93 -
a1 -

a1 T T T T T T T T T T T
244 M 1204 16K 218 268

—gkiual —or ginar Wochs war ereen Mlonat

Queie. NYEOT, Blopmberg, Commearshank Corporades & Markais

Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
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Grar 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktuedl 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
EBrert Blend 1085 0.3% 40.3% =T.0% A
WTI 5.7 0.3% 1.3% -3 0% A%
Benzin [23) 9730 0.8% =3.2% 125% 3%
Gasdl 158 0.5% £0.7% ST B A%
Diesel S3M.0 08% 23% -BE% A%
Farosn 00,0 0% B4% A0 5% A%
Erdgas HH 3 0.3% 5.9% 19.0% G,
IndustAemetalie 2)
Aluminium 1836 =1.4% 2 2% -B&% =15%
Kupler THE 2% BE -5 A%
Biei 288 A% 27% -B.5% k1
Micke! 16605 A% 20% -4 0% A%
il o 23100 =31% 2 8% =3 0% =2%
Zirk 18912 =1.8% 3% A09% B
Sahl 280 0.0% P 21.3% Sd%
Edalmetalle 3
Gold 106G 0.9% 07 0% -4%
Gold (ELIR) 123 1.8% 1.4% ik 1%
Silber 29 0.4% 0.8% -1.8% A%
Plalini 15783 L0.7% A1.1% -BE% B
Palladium TE35 =1,6% =1,3% =02% E%
Bgrarrohsiofle 1)
WWeizen MATIF M8 0.0% 0.5% -4.5% 16%
Weizen CBOT 728 A.8% 1.5% k) 10%
Mais T30 0.4% 1.0% 4% o
Sajabohren 14085 1. 2% 38% =31% %
Baurmreale 208 =1.8% 4.3% B2% %
L ke 18223 -3.2% -28% 1% -28%
Kaltee Arabica 134.4 -2 3% £.5% =% =28
Fakao 88 -1.3% -2 0% - 2% -
Wahrungen 3
ELRILIED 1295 0.9% D6 -32% -2
Lagerbestinde
Energie* aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohal AR\ - 0.7% 32% 1%
Banzin 24308 - 185 By -2
Destllale 120437 - 1% =d. 3% 11%
Ethanal 13588 = =34 -4 2% 15%
Rl Cushing =15 - -30% -1.9% ™
Erdgas 1938 - =T.10% <23.3% 168%
Gasdl (ARA) 2434 - 3.4% -4.1% -
Benzin (ARA&] 81 - = 5% 326% 95%
v st fiormet alke™
Alumirium LME S1EN TS 0.2% 02% 0.5% %
Shanghal S0z - 2.1% 17.0% 35
Kipder LME 543975 34% 59% 34.5% 106%
COME X, ToAAT 0% 05% 1.2% 1 7%
Shanghal 23arz - 29% 17.9% %
BlailME 2TEE00 -0 EEL Y 5%
Micke| LME 162306 5% 05% 5.9% G7%
Zinm LME 13770 0% 1.3% Z4% 19%
Zink LME 12061 25 s L32% 1.2% 5%
Shangha 327413 - 8% 27% -15%
Stahl LME HEITD 0% 0.0% 0.0 45%
Edelmetalla""
Gl TH15 8% 4.2% -5.8% 2%
Silar ES4598 0.2 05% 1.2% 1%
Flatn 1686 0.4% D% 0.9% 20%
Falladium 47 0. 5% =05% 1.6% 1&8%

Cuale: DOE. PUK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commarzhank Comparates & Markars

igrandarungen gaﬂanuhar Vorpenodae in %

' ManateForward, ~' LME, 3 MenalsForward, ™ Kassa

* Lg-Lagertastance Rohsl, Clpraduide und Ethancl in Tsd Barral,
US-Erdpashealdnde in Mrd. Kubikiug, ARA-Bestinde in Ted. Tannen
** Tannen,*** ETF-Besldnde in Tad 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.
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!
Alle Angaben ohne Gewahr! Copyright © by Rohstoff-Welt.de -1999-2025. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.

19.05.2025 Seite 6/6


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/42248--Zypern-Krise-duerfte-Preise-nur-kurzzeitig-belasten.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

