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Feiertagsbedingt ruhiger Wochenauftakt

27.05.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise starten wenig verandert in die neue Handelswoche. Brent handelt bei 102,5 USD je Barrel, WTI
bei 93,5 USD je Barrel. Aufgrund von Feiertagen in den USA und GrofR3britannien diirfte der Handel heute
sehr ruhig verlaufen. Im Mittelpunkt steht in dieser Woche die OPEC-Sitzung am Freitag. Wir gehen davon
aus, dass die OPEC das offizielle Produktionsziel von 30 Mio. Barrel pro Tag beibehalten wird.
Saudi-Arabien und die anderen arabischen Golf-Staaten sehen bislang keinen Grund, Forderungen
einzelner OPEC-Staaten nach preisunterstiitzenden Mafinahmen zu entsprechen. Damit bleibt das
Uberangebot am Olmarkt zunachst bestehen. Es bedarf daher einer Erholung der Nachfrage oder einer
starkeren Beachtung der Angebotsrisiken, damit der Olpreis wieder steigt.

Der voriibergehende Olpreisanstieg bis Mitte Mai ging mit einem starkeren Interesse der spekulativen
Finanzanleger einher. Diese haben ihre Netto-Long-Positionen bei WTI in der Woche zum 21. Mai zum
finften Mal in Folge ausgeweitet. Mit 213,7 Tsd. Kontrakten liegen sie mittlerweile auf dem hdchsten Niveau
seit 15 Monaten. Damit hat sich ein betrachtliches Korrekturpotenzial aufgebaut, falls sich die Erwartung
steigender Preise nicht erfiillt und die Finanzanleger wieder aus dem Olmarkt zuriickziehen. Dies diirfte
inzwischen bereits in Ansatzen der Fall sein, denn der WTI-Preis ist seit dem Stichtag der Erhebung um ca.
3 USD gefallen. Auch bei Brent dirfte es in derselben Berichtswoche zu einem Anstieg der spekulativen
Netto-Long-Positionen gekommen sein. Die ICE verdffentlicht die entsprechenden Daten heute Mittag.

Edelmetalle

Der Goldpreis handelt zum Wochenauftakt im Vergleich zum Ende der letzten Woche kaum verandert bei
knapp 1.400 USD je Feinunze. In Euro gerechnet notiert das gelbe Edelmetall bei rund 1.075 EUR je
Feinunze. Merkliche Preiszuwachse werden durch anhaltende ETF-Abflisse verhindert. Am Freitag wurden
die Bestande der von Bloomberg erfassten Gold-ETFs um weitere 6,4 Tonnen abgebaut, in der gesamten
letzten Woche um 40 Tonnen. Daneben zeigen sich auch die spekulativen Finanzinvestoren Gold
gegeniiber skeptisch. Diese haben ihre Netto-Long-Positionen die flinfte Woche in Folge auf 36,4 Tsd.
Kontrakte reduziert. Dies entspricht dem niedrigsten Stand seit Juli 2007.

Dass sich der Goldpreis angesichts dieser Trends noch relativ gut halten kann, liegt an der anhaltend
robuste Minznachfrage seitens der Privatkunden und fortgesetzten Goldkaufen der Zentralbanken. Geman
Daten des Internationalen Wéahrungsfonds haben Zentralbanken der Schwellenlander auch im April Gold zur
Diversifizierung ihrer Wahrungsreserven gekauft. Russland hat seine Goldbestéande um 8,4 Tonnen
aufgestockt. Auch Kasachstan (+2,6 Tonnen) war wieder auf der Kauferseite zu finden. Ebenso wurden aus
der Turkei (+18,2 Tonnen) hohere Goldbestande vermeldet. Der World Gold Council berichtete unlangst,
dass die Zentralbanken im ersten Quartal 109 Tonnen Gold gekauft hatten und geht ferner davon aus, dass
diese im Gesamtjahr 2013 bis zu 550 Tonnen erwerben kénnten. Die Zentralbanken bleiben damit eine
wesentliche Stitze fur den Goldpreis.

GRAFIK DES TAGES: Spekulative Netto-Long-Positionen bei Gold auf 6-Jahrestief
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Industriemetalle

In Shanghai ist der nachstfallige Futures-Kontrakt von Kupfer zum Wochenauftakt moderat auf ein
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10-Tagestief von 53.030 CNY je Tonne gesunken. Chinas neuer Prasident Xi Jinping signalisierte Ende
letzter Woche bei einem Treffen der Kommunistischen Partei mehr Toleranz fir ein langsameres Wachstum,
um die Umwelt nicht starker zu belasten. Zugleich soll die Rolle der Regierung in der Wirtschaft
zurtickgefuhrt werden und der private Sektor mehr zum Wirtschaftswachstum beitragen. Darliber hinaus
wurden auch MaRnahmen wie z.B. eine Steuerreform gebilligt, um die Wirtschaft umzugestalten.

Die Plane der chinesischen Regierung flihrten bei einigen Marktteilnehmern zu Sorgen Uber die Nachfrage
im mit Abstand wichtigsten Konsumentenland fir Industriemetalle. Dies geht einher mit zuletzt eher
schwéacheren Konjunkturdaten aus dem Reich der Mitte. Dagegen hat sich die Stimmung der als kurzfristig
orientiert geltenden spekulativen Finanzinvestoren zuletzt aufgehellt. Diese haben in der Woche zum 21. Mai
die dritte Woche in Folge ihre Netto-Short-Positionen auf 9,1 Tsd. Kontrakte reduziert. Sie haben damit zum
Anstieg des Kupferpreises in der Beobachtungsperiode beigetragen. Aufgrund von Feiertagen bleiben die
Borsen in London und New York heute geschlossen. Dies durfte sich in einer diinnen Nachrichtenlage und
geringen Preisausschlagen bemerkbar machen.

Agrarrohstoffe

Die Weizenpreise gaben Ende letzter Woche etwas nach. Die fur das letzte Wochenende vorhergesagten
Regenfalle in den sudlichen Teilen der Great Plains der USA durften die Ertragsaussichten verbessern.
Aufschluss hierliber kdnnte der wochentliche USDA-Erntefortschrittsbericht liefern, welcher aufgrund des
heutigen US-Feiertages erst morgen verdffentlicht wird. Auch von anderen Markten kamen zuletzt Signale
der Entspannung: Die Uberraschend stark fortgeschrittene Maisaussaat belastet auch den Weizenpreis.
Denn damit steigt die Wahrscheinlichkeit eines rekordhohen Maisangebots, was den Bedarf an Weizen als
Alternative im Futtertrog verringert. Diese Aussicht dirfte auch der Grund dafir sein, dass die kurzfristig
orientierten Marktteilnehmer ihre Netto-Short-Positionen bei Weizen in der Woche zum 21. Mai gegentber
der Vorwoche auf den héchsten Stand seit Marz mehr als verdoppelt haben.

Die chinesische Weizenernte dirfte in diesem Jahr nur unwesentlich Gber der des Vorjahres zu liegen
kommen, da die Witterungsbedingungen in einigen Landesteilen zu wiinschen Ubrig lieRen. Diese Aussicht,
gemeinsam mit dem Ruckfall der Preise in Chicago unter die 700-US-Cents-Marke, dirften China dazu
veranlasst haben, in der letzten Woche mit den USA den zweitgréRten Kaufauftrag in diesem Jahr
abzuschlieRen. Bisher wurde allerdings vom US-Landwirtschaftsministerium erst ein Teil der kolportierten
Menge von 650 Tsd. Tonnen bestétigt.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis

19.05.2025 Seite 2/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grarik 1: Ol (WTI)
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 9 Terminkurve Glmarkt (WTI)
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Grarik 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 17 Terminkurve Blei (LME) Grark 18 Temminkurve Zinn (LME)
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Preise
Energie 1] aktuell 1Tag  1Weche 1 Morat 013
Brent Elend 1026 0.2% 2.3% -1.3% -8%
W 4.2 -0.1% Rl 0.7% 2%
Berzin {B5) B51.0 0.2% 1. 7% 1.7% 1%
Zasdl ES5.6 0.5% =300 1. 5% -8%
Diesal E72.E 0.6% 28% -1.3% -8%
Karosin 225 0.4% -2 0% 1.5% -8%
Erdgas HH .24 -0.6% 3% 2.2% 2TH
Inchustriemetalle 2|
Almimum 1850 -1.8% 5% -3.7% =11%
Kupler T30 -2.3% A1 % 3.9% -B%
Bli 2068 -0.6% 2% 1.2% =11%
Mizkel 14805 -1.5% A1 % -3.0% -13%
Zinm 21000 -2.2% 04N 0.7% =-10%
Zink 1856 -1.3% 08% -3.3% -11%
Edelmetalle 3)
Gald 13057 0.3% 0.0% 6% 17
Gald [EUR) 10722 0.3% 4% 0.4% -15%
Silber 22.4 09% 1.0% 5.5% -25%
Platin 1451 9 06% 1.5% 1.0% 5%
Palladium 7275 1.3% 2% 7.6% 4%
Agrarrahstofie 1)
Weizen MATIF i =1,4% 40T =1,9% 6%
Weizen CBOT T35 2.1% 1% 0.8% 0%
Mais 573 <0,7% 0T% 83% 6%
Zajabohren 1499 5 0.4% 1 8% 9.7% E%
Baumwalle a1 e =2,0% ST% -1,8% B%
Zicker 16.84 0.5% 0. 3% -3.1% -14%
Kaflea Arabica 127.3 -2.2% -T.0% -A.1% -12%
Kakao 2246 =1.6% 2 3% =3.4% 0%
Wahrungen 3)
EURUSD 1.2534 0.0% 0d% -1.3% -2%
Lagerbestinde
Energle” aktuell 1Tag 1Woche 1Monat  1Jahr
Rehal 384552 - 01% 18% S
Benzin THETT - 1.4% -05% 1%
Dt It 118812 - 4095 3% 1%
Ethand 168182 - =1,5% T =28%
Rofd Cushig HN73 - 009 -1.56% T
Erd s 253 = 4.5% 205% -25%
il [AFRA) ) - 02% 03 -T%
Benzin (ARA) a43 - -5.6% AT -2
Industriemet alie™
Alumimium LME 21327 0.2% 4055 k= 5%
Shanghai 44087 = 29% A3 38%
Kupfer LME B21173 £0.4% =1,4% 01% 177%
COMEX, 81242 1% =3.0% -4 M I3F%
Shang hal 178624 - B =21.00% 12%
BigiLME 2350 0.6% a35%  -101% -34%
Mickel LME 1718 0.2 0.5% 2% oM
Zirn LME 1385 0.0% 1.3% -25% %
Tirk LME 1088850 0.7% -4.3% 0% 17%
Shanghai M - -1.7% 45 -14%
Eddimatalie™*
Gold £5054 4.3% «1,8% B1% %
Sllber [=hn 2 Sl 1% -1.8% -1.5% 2%
Flatn X008 1.0% 25% 281% 52%
Fal lad um M52 O.0% 0.5% 25% 9%

Guete: DOE, PJK, LME, COMEX, SHFE, Bioomberg, Commarzhank Corparates £ Marrals

Verandarungen ga-ganl.lhar Vorpenade in %

' manatsForsard, < LME, 3 MonalsForward, 7 Kassa

* Lg-Lagertastance Raohsl, Cipraduide und Ethancl in Tsd Barral,
U5-Erdgashesidnde in Mrd. Kubikful, ARA-Bestinde in Tsd. Tonnen
** Tonnen,"™ ETF-Bestadnde im Ted Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

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
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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.
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