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Chef der Eurogruppe versalzt die Suppe

26.03.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis konnte nach der Rettung Zyperns vor dem Staatsbankrott zunéchst auf 109 USD je Barrel
steigen, gab die Gewinne aber schnell wieder ab und handelt am Morgen bei 108 USD je Barrel in etwa auf
dem Niveau von gestern Vormittag. Ausloser fir den Preisrickgang waren Kommentare des Vorsitzenden
der Eurogruppe, Dijsselbloem (siehe auch Edelmetalle unten). In der Folge gerieten der Euro und samtliche
riskante Anlageklassen unter Druck. Marktteilnehmer, welche nach der Zypern-Rettung mit einer
nachhaltigen Preiserholung gerechnet hatten, wurden somit auf dem falschen Ful3 erwischt. Laut gestern
vergffentlichter ICE-Daten haben die spekulativen Finanzanleger bereits vor der Zypern-Einigung verstarkt
auf einen steigenden Brentpreis gesetzt.

Die Netto-Long-Positionen bei Brent wurden in der Woche zum 19. Marz tberraschend um 6,5 Tsd. auf
121,1 Tsd. Kontrakte ausgeweitet. Dies war der erste Positionsaufbau seit sechs Wochen und erfolgte trotz
eines Preisriickgangs um zwei US-Dollar in der entsprechenden Berichtswoche sowie der Ablehnung des
umstrittenen ersten Hilfspaketes durch das zyprische Parlament. Bei Gas6l kam es hingegen die vierte
Woche in Folge zu einem Abbau der spekulativen Netto-Long-Positionen. Diese wurden um weitere 11,4
Tsd. auf 59,4 Tsd. Kontrakte verringert und liegen damit auf dem niedrigsten Stand seit Anfang Januar. Die
Preisdifferenz zwischen Brent und Gasadl fiel in der Berichtswoche trotz der ungewdhnlich niedrigen
Temperaturen in weiten Teilen Europas zwischenzeitlich auf ein Jahrestief. Wir erachten den jingsten
Preisrickgang bei Gasol auf 900 USD je Tonne als nicht gerechtfertigt und rechnen daher mit einer baldigen
Preiserholung.

Edelmetalle

Der Goldpreis fiel gestern zunéchst merklich unter die Marke von 1.600 USD je Feinunze, nachdem die in
letzter Minute ausgehandelte Zypern-Rettung zu Optimismus unter den Marktteilnehmern fiihrte. In dieser
Phase waren zyklische Rohstoffe und hier allen voran Rohdl sowie Aktien stark gefragt. Mit knapp 1.590
USD je Feinunze wurde ein Wochentief verzeichnet. Die Stimmung kippte jedoch wahrend des
Handelsverlaufs am Nachmittag. Denn der Eurogruppenchef Dijsselbloem erklarte, dass die Beteiligung von
Kontoinhabern an der Bankenrettung Zyperns als Modell fur zukiinftige Hilfsprogramme gelten kénne. Diese
Kommentare wurden mit groRer Uberraschung aufgenommen, da zuletzt immer wieder betont wurde, dass
Zypern ein Sonderfall sei.

Fur weitere Verunsicherung sorgte die abermalige Verschiebung der Wiedererdffnung der Banken im
Mittelmeerland. Die Risikoaversion schnellte daraufhin nach oben, was sich auch in fallenden Aktienméarkten
bemerkbar machte. Gold wurde in dieser Phase wieder seinem Status als sicherem Hafen gerecht und
konnte einen Teil der bis dahin aufgelaufenen Verluste aufholen. Auch die ETF-Abflisse scheinen vorerst
gestoppt. In den vergangenen drei Handelstagen sind knapp drei Tonnen Gold in die ETFs geflossen. Das
gelbe Edelmetall héalt sich heute Morgen tber dem psychologisch wichtigen Niveau von 1.600 USD je
Feinunze. Auf kurzfristige Sicht durfte der Goldpreis weitgehend durch Nachrichten zur Entwicklung in
Zypern getrieben sein.

Industriemetalle

Der Preis fur im chinesischen Hafen von Tianjin angelandetes Eisenerz hat seinen Abwartstrend vorerst
gestoppt und notiert aktuell bei 136 USD je Tonne. Damit liegt dieser gut 14% unter dem Zwischenhoch, das
im Februar erreicht wurde. Die chinesische Eisenerznachfrage dirfte in diesem Jahr gemaf Schatzungen
der Nationalen Entwicklungs- und Reformkommission (NDRC) um 50 Mio. Tonnen steigen. Davon sollen 20
Mio. Tonnen durch die Ausweitung der heimischen Produktion gedeckt werden. Der Rest muss durch
Importe ausgeglichen werden. Daten der chinesischen Zollbehdrde zufolge sind diese im letzten Jahr im
Vergleich zum Vorjahr um 8,5% auf 745,5 Mio. Tonnen gestiegen. Die Importdynamik hat zu Jahresbeginn
allerdings merklich nachgelassen. So lagen die Einfuhren in den ersten beiden Monaten
zusammengenommen knapp 2% unter dem vergleichbaren Vorjahreswert.

Dies, gepaart mit einer anhaltend hohen Stahlproduktion in China, macht sich in weiter fallenden
Lagerbestadnden bemerkbar. Die Eisenerzvorrate in den chinesischen Hafen werden bereits seit Ende
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August 2012 merklich abgebaut und sind kirzlich geméaR Angaben des staatlichen Research-Instituts
Antaike auf 66,3 Mio. Tonnen und damit den tiefsten Stand seit vier Jahren gesunken. Der Eisenerzpreis
konnte dennoch weiter nachgeben, da das globale Angebot merklich ausgeweitet wird. Die NDRC schétzt,
dass die drei grofl3en Eisenerzproduzenten Vale, Rio Tinto und BHP Billiton ihre Kapazitaten in diesem Jahr
um zusammen 100 Mio. Tonnen erhdhen dirften, was zu einem Uberangebot am Weltmarkt fiihren sollte.

Agrarrohstoffe

Der Maispreis konnte gestern um 1% auf 7,3 USD je Scheffel steigen. Dahinter steht die Erwartung, dass
das US-Landwirtschaftsministerium am Donnerstag sehr knappe US-Maisvorrate ausweisen wird. Diese
durften einer Reuters-Umfrage zufolge auf dem niedrigsten Méarz-Stand seit 15 Jahren gelegen haben.
Waéhrend das vordere Ende der Terminkurve von der knappen Verfligbarkeit der alten Ernte profitiert, deuten
die Terminkontrakte mit spaterer Falligkeit auf eine merkliche Entspannung des Angebots hin. Laut
Reuters-Umfrage dirfte die US-Maisflache in diesem Jahr auf 97,252 Mio. Morgen steigen. Das wére
nochmals etwas mehr als vor einem Jahr und die hochste Anbauflache seit 77 Jahren.

Zwei Risikofaktoren kdnnten dem entgegenstehen. Zum einen ist das Wetter zu nennen. Sollten sich die
kalten und trockenen Witterungsbedingungen in den Anbaugebieten im Mittleren Westen der USA noch
langer hinziehen, kénnten die Bauern ihre Anbauplane Uberdenken und auf Sojabohnen umstellen, welche
erst spater ausgesat werden. Zum anderen ist die Terminkurve zu nennen. Fir die Anbauplane sind namlich
nicht die Preise flr die alte Ernte relevant, sondern die Preise fir die neue Ernte. Diese liegen aktuell bei
weniger als 6 USD je Scheffel und damit gut 20% niedriger als die der alten Ernte. Der Dezember-Kontrakt
liegt kaum hoher als vor einem Jahr.

GRAFIK DES TAGES: Terminkurve bei Mais deutat auf Angebotsentspannung hin
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B0 -
B
] J'/\—
40
35
10 : . . . : .

M am 1584 22N 2804 a 23K

—alchugll  —r giner Wincha wor ainem Monat

Quelle NYMEX Bleombarg Camvmeribank Corporafes & Makels

GrarFik 5 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerik 2: Terminkurve Glmarkt (Brent)
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Grerk 4: Terminkurve Gassl (ICE)

560 «

ESE

B50 T T 1

1M an 16M
— kb —o 2imar Woche war enern honat

Quiedle: (0E, Blombery, Commerzbank Corperatas & Markefs

Grearik B: Terminkurve Kupfer (LME)
2100 1
28000 4
7200 4
TEOD A
00 4
TEOD 4

TEQD ¥ T T T T ¥
1M 20 16M 220 20 a 43K

skt

—or e Woche vor minerm honat

Guaie: LME; Blsomberg, Commamhank Carporatas & Markars
GrearFik & Temminkurve Zink (LME)
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Grark & Terminkurve Blei (LME)
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Grafk 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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Grasx 15: Terminkurve Baumwelle (NYBOT)
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GrarFr 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
280

240 4
220 o

230 4

war emnem hdonat

it | Bhd 10m 1284 1484
—kctuell —r el Wioche

20

Gualle: MATIF, Bloomberg, Commerzbany Corperatas & Markals
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Grarik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) aktuel 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Brant Blend 108.2 0.5% 0.68% -41% 4%
WTI 948 1.2% 3% 255 A1%
Benzin (36) 995.0 1.5% 2.3% Ea% A2%
G| o035 0.3% 0% -52% 1%
Dlieasl 8235 0% 1. 1% =T.6% 11%
Kerosin 8658 0.5% 1.5% 875 A%
Erdgas HH 367 1.6 A.7% 13.8% 75
Induist femetalie 2)
Aluminum 1924 <0.9% 4.3 «45% A2%
Kipler BX 0.5% 1.5% -28% =10
El=i 2181 =0.4% 0.5% =4 9% o
Mickel 15875 4.0 2 8% 2085 &
zinn M6 1.1% 0.59% 11% W
Zirk 1944 0.4% 1.1% T A% 4%
Stahl M A% -104%  285% 58%
Edelretale 35
Gold 6051 0.2 07 -08% -5y
Geld [EUR) 12488 0.8% 0.8 01% 2%
Siler 288 0.3% 0% 205 A%
Flatn 15858 0.2% 1.9% 2% 4%
Fallai o TH7.G 0.4% 28% 1.6% 1%
Agrarrchstolo 1)
Wisizn MATIF 2433 D.B% 3.5% 4. 7% 195
Weizen CROT 7473 5% £.5% 2 4% 108
Mais T3 1.0% 0.4% 53% 15%
Scjabahnen 1437.3 07 21% 0% 4%
Baumucily BE 0.6 41% 68% 4%
Zicker 1757 0.7% 21 0T 2B
Kafles Arsbica 1356 0.2% 0.5 “5Z% =2d%
Kakias 2130 =1 3% 2% -5 -E%
‘Wihrungen 3
ELRILISD 12654 1.0 0% -1.4% A%
Lagerbestinde
Energin” aktuall 1Tag 1Woche 1Momat 4 Jahr
Fal] JB8M61 = A3.3% 1.7%: 11%
Banzim ZEmE2 = 1% -3 -2
Destillate 1197ES - L, 6% =3.1% 1 2%
Eihanal 1E485 - -1.2% -5.5% -15%
Rahé| Cushing 4502 - 6% A% 7%
Erdgas 1878 - AX 218N 1%
Gasdl (ARA) 300 - -1.6% =2 2% =3%
Benzin (ARA) 833 - =1 5% 13% %
Indhustriemet alie™
Aurnirium LME BXXE00 01% 0.8% 1.3% w
Shanghai S053T - 0.6% T % 38%
Kupfar LME ES5IR0 0.5% 25 3% 172%
COME X TETTE 0% 1% 0% -1 6%
Shanghai 238273 - 12% 15.2% T8
B iLME JEERTS -DE% A% =7 -8
Micke| LME 16024 <05% L,2% 4.1% 6%
Zinn LME 14110 il 2.5% 3.4% 11%
Zink LME 1188150 0.4% -1.53% 0% 1
Shanghai 126479 - 6% 0.0 155
Stahl LME BAOT 00 0,0%: 00 B1%
Edelmetalle**
Gald TEAXG D056 A.45% -3 2% 3
Siber [ T ) 0.3% L,.3% 5% 11%
Pafin 16878 il 1Y 0.6% 1.0°% iy
Palladi urn 2144 D066 0.1% =0 B 14d4%

Qwalle: BOF, PUK, LME. COMEX. SHFE, Bloomberg. Commevzbank Corporates & Markeis

‘wardnderungen gagendber Vorpariods in %

" MonatsForward, ' LME, 3 MangtsForward, ™ Kassa

* US-Lagerestande Rohdl, Siprodukte und Ethanal In Ted Barrel,
US-Erdgasbestinde in Mrd, Kubikfull, ARA-Bestinde in Ted, Tannen
** Tonnen,"** ETF-Bestdnde 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:
https://www.rohstoff-welt.de/news/42362--Chef-der-Eurogruppe-versalzt-die-Suppe.html

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/42362--Chef-der-Eurogruppe-versalzt-die-Suppe.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

