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EIA revidiert Schieferdl- und -gasvorkommen
nach oben

11.06.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die schwachen China-Daten vom Wochenende lasten weiter auf den Olpreisen. Brentdl notiert am Morgen
unterhalb von 104 USD je Barrel. Heute ver6ffentlichen die OPEC und die US-Energiebehorde EIA ihre
aktuellen Schatzungen zum Olmarkt. Diese gehen bislang von einem Anstieg der globalen Olnachfrage um
800 Tsd. bzw. 900 Tsd. Barrel pro Tag aus. Angesichts der bis zuletzt gemischten Konjunkturdaten besteht
kein Grund, von einer Aufwartsrevision der Nachfrageprognosen auszugehen. Das Angebot auRerhalb der
OPEC soll dagegen in diesem Jahr um mehr als 1 Mio. Barrel pro Tag steigen. Ohne eine Erholung der
Nachfrage bleibt der Olmarkt im Uberangebot, was gegen eine schnelle Preiserholung spricht.

Die EIA hat die Schatzung fiir die weltweit forderbaren Olreserven um 11% erhoéht, nachdem erstmals auch
die globalen Reserven an Schieferdl einbezogen wurden. Diese werden von der EIA auf 345 Mrd. Barrel
beziffert, was den derzeitigen globalen Olbedarf fiir 10 Jahre abdecken wiirde. Bislang wurden von der EIA
nur die Schieferélreserven in den USA berlcksichtigt. Diese wurden von 32 Mrd. auf 58 Mrd. Barrel nach
oben revidiert. Noch gréRere Schieferélreserven werden in Russland vermutet. Laut Advanced Resources
International sollen sich diese auf 75 Mrd. Barrel belaufen. Die foérderbaren globalen Schiefergasvorkommen
werden von der EIA auf 7.299 Billionen Kubikful3 geschatzt, was einer Aufwartsrevision um 10% gegenlber
der letzten Schatzung im Jahr 2011 entspricht. Die grof3ten Schiefergasvorkommen werden in den USA,
China, Argentinien und Algerien vermutet. Eine nennenswerte Férderung von Schieferdl und Schiefergas
findet bislang aber nur in den USA statt, so dass daraus nicht auf eine unmittelbare Erh6hung des Angebots
geschlossen werden kann.

Edelmetalle

Gold notiert zu Handelsbeginn rund 1% schwécher auf einem 2¥2-Wochentief bei 1.370 USD je Feinunze. In
Euro gerechnet féllt das gelbe Edelmetall auf 1.035 EUR je Feinunze, was dem tiefsten Stand seit fast zwei
Monaten entspricht. Die Ratingagentur S&P hat gestern den Ausblick fur das Kreditrating der USA von
.negativ* auf ,stabil* angehoben. Damit ist die Gefahr einer weiteren Herbstufung des Kreditratings der USA
durch S&P vorerst gebannt, was den Goldpreis belastete. Im Sommer 2011 war es insbesondere der Entzug
des AAA-Ratings der USA durch S&P, wodurch der Goldpreisanstieg auf das Rekordhoch eingeleitet wurde.
Gestern gab es insgesamt betrachtet mit gut sechs Tonnen die héchsten Abfliisse aus den von Bloomberg
erfassten Gold-ETFs seit rund zwei Wochen.

Der weltweit groRte Gold-ETF, SPDR Gold Trust, verzeichnete allerdings Zuflisse von 2,7 Tonnen. Dies als
eine Trendwende zu bezeichnen ist unseres Erachtens allerdings noch zu friih. Unterdessen hat die
chinesische Wertpapieraufsichtsbehdrde die Auflage zweier physisch hinterlegter Gold-ETPs genehmigt.
Diese in CNY denominierten Produkte machen es den chinesischen Anlegern einfacher, in Gold zu
investieren und durften zu einer héheren Goldnachfrage im Reich der Mitte beitragen. Allerdings kénnten die
neuen Produkte mdglicherweise auch einen Teil der bisherigen Nachfrage nach Munzen und Barren

absorbieren, so dass sich im Endeffekt die chinesische Goldnachfrage nur marginal erhéhen kénnte.
GRAFIK DES TAGES: Goldpreis nahert sich Tiefstindan von April

1700 1300
I
= 1250
1600 4 \ - )
— . 1200
1500 4 1150
=

e \W 11080

1400 ; }
i A 1050
1300 u g g g 1000

Jan. 13 Feb. 13 bz 13 Apr. 13 Fobai. 13 Jun. 13
Gioldprais in LSO e Feinunza, links Gaokdprats i BUR & Fainunza, rackis

Cuedie: Bloombevg, Commerzbang Corporades & Mankats

Industriemetalle

18.05.2025 Seite 1/6


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Indonesien hat gemaf Daten des Handelsministeriums im Mai 9.242 Tonnen Zinn exportiert. Dies waren
18% mehr als im Vormonat und 17% mehr als im Vorjahr. Dies zeigt einmal mehr, dass sich die
indonesischen Zinnexporteure hdchst preiselastisch verhalten. Denn der Zinnpreis hatte sich im Verlauf des
letzten Monats zwischenzeitlich von 19.500 USD auf 21.500 USD je Tonne erholt. Daneben dirften die ab
Juli geltenden neuen Vorschriften fir die Zinnexporte (héhere Qualitatsstandards) zum Anstieg der
Ausfuhren beigetragen haben. Viele Exporteure kénnten daher im Vorfeld mehr Zinn auf den Markt geworfen
haben.

Da der Zinnpreis mittlerweile wieder unter 21.000 USD je Tonne handelt, durften die Ausfuhren im laufenden
Monat wieder gedrosselt werden. Zudem kénnen laut Angaben des Verbands der indonesischen
Zinnproduzenten viele Schmelzereien nicht mehr kostendeckend arbeiten. Die durchschnittlichen
Produktionskosten belaufen sich demnach auf 22.000 USD je Tonne. Dartber hinaus haben seit Ende Mai
viele kleine Zinnproduzenten ihre Produktion eingestellt, da die Polizei derzeit gegen den illegalen
Minenabbau vorgeht. Sollte dies langer andauern, kénnte es zu Versorgungsengpassen bei den grol3en
Schmelzereien kommen, die von den kleinen Minenproduzenten beliefert werden. Wir gehen davon aus,
dass der Zinnpreis im zweiten Halbjahr gut unterstitzt sein sollte.

Agrarrohstoffe

Wahrend bei Mais der Rickstand der Aussaat in den USA inzwischen weitgehend aufgeholt ist, hinkt die
Sojabohnenaussaat noch immer stark hinter dem 5-Jahresdurchschnitt her. Zwar stieg der Anteil der
eingesaten Flache in der letzten Woche von 57% auf 71%, doch war der Anteil zu dieser Zeit seit 17 Jahren
nicht mehr so niedrig gewesen. Im Durchschnitt der letzten flinf Jahre waren es 84%. Regenfélle kbnnten die
weitere Aussaat nochmals verzdgern, im Allgemeinen herrscht aber die Auffassung vor, dass das nun
warmere Wetter und ausreichende Feuchtigkeit die Wachstumsperspektiven aufhellen. Wenig erfreuliche
Nachrichten hatte der wochentliche Fortschrittsbericht des US-Landwirtschaftsministeriums auch bei Weizen
Zu bieten.

Die Aussaat von Sommerweizen verlauft ebenfalls deutlich verzégert, und der Anteil der mit "gut" oder "sehr
gut" bewerteten Winterweizenpflanzen wurde wieder um 1%-Punkt auf 31% verringert. Die Ernte von
Winterweizen hat inzwischen begonnen, allerdings sind erst 5% der Flachen abgeerntet, wahrend es im
Durchschnitt der letzten Jahre zu diesem Zeitpunkt bereits 16% waren. Dass die Weizenpreise dennoch
unter Druck geraten, liegt zum einen daran, dass diese Meldungen nicht Uberraschend kamen, zum anderen
an verschlechterten Aussichten fir den US-Weizenexport. Auch der Weizenpreis an der MATIF steht unter
Druck. Ersehnte Regenfalle in Russland und warmeres Wetter in Westeuropa verbessern die Aussichten fir
die dortigen Ernten. Den Flutfolgen in Mittel- und Osteuropa wird dagegen offensichtlich keine gré3ere
Bedeutung beigemessen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Gaarik 5: Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 7 Terminkurve Nickel (LME)
1E750

15800 4
15280 4

15000 o

14750

T anst TEM 22mM

s———akiugl] =—rgnor Wocha wor enam hdonat

e, LWE Bloorbeyvy, Commnershank Corpovales & Warkeis

GreFk 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grarik 4: Terminkurve Gasdl (ICE)
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GRarik G: Terminkurve Kupfer (LME)
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GRAFIE 9 Terminkurve Blei (LME)
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Grark 11 Terminkurve Welzen (CBOT)
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Grarik 13; Terminkurve Mais (CBOT)
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Gasrik 15: Terminkurve Baumwaolle (NYBOT)
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Grapik 10; Terminkurve Zinn (LME)
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GraFik 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
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GRAFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GRerik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Enwergie 1) aktusl] 1Tag  1Wocha 1 Monat 2013
Brent Blend 1.0 6% 4% -0 -
WTI 954 0.3 2% 0% %
Bangin {56 9754 0.0% 1.0% 18% 2%
Gasél 8683 0.7% 1.0% 1% B
Diesal 832.3 0.7% 1% 15% &%
s cosint 9350 0. 7% 1.5% 0% Ik
Erdopes HH 3.80 0, 7% 5. 1% 29% 150
Irchuisd fiemetalle 2)
Auminium 1023 .% £0.8% 3% -T%
Kuptar 782 0.5% -3.9% 2% 0
Eei 2163 0.0% 1% ET% Ik
Michatl 14895 1.0% 27% 1% 15%
Airm RS 0.6% 1.3% 4% 11%
Fink 1889 0.8% 1.5% 1.8% o
Edelmetalle 5
Gold 13885 0.2% 1% -4.4% AT
Gold (EUR] 10459 0.0% -2.6% -0.5% “18%
Siller 1.9 1.3% 2.8% B % 25%
Platin 15066 0.3% 0.7% DE% T
Patllaxchium TEng 1.6% 1.9% E1% o
Agrarrohstofe 1)
Weizan MATIF P 1% -3.0% T Er
Weizan CBOT Ga5.9 0.9% 1% -14% 2%
Pl B50.0 24% 1.3% 25% %
Soyabohren 15118 -1.1% A7% 20% T
Baurmasde 867 1% 313% 11% 6%
Lucker 18.3 A% 1.3% -E0% 1E8%
Kaffes Arsbica 128.8 1.4% 0.2% ENEES Bl
Fakao #2360 0.2% 5. 1% 2% £,
Wahrungen
ELR/LISD 1.RE 0.3% 14% 2% 1%
Lagerbestidnde
Enargia® sl | 1Tag 1 Wacha 1 Monat 1 Jahr
Rl 301285 - 1% -1.0% e
Benzn 218797 - -0.7% 1.3% E%
Desillete 1232704 = 20% 6.49% 3
Ethancl 16411 - 3% 3T 2%
Rohdil Cushing 50034 = =1.0% 05% 5%
Erdigas 2253 - 5% 26. 7% -27%
Gasdl (ARA) 2254 - i 8% 1.0% 1%
Benzin (ARA) 747 - -0 6% -4, 0% o,
Industiemetalls™
Aluminium LME G206 16 4% 0 2% 1.2% ™
Sharghai 425405 28% 8.8% 5%
Kigpder LME BOad00 -01% -1.3% naw 1B5%
COMEX fraH -0.4% -285% -1 8% %
Eharghai 181472 1.7%, 15.1% E5T%
Bhril ME 207350 1.0% 4 A%, 15.5% 4 0%
Mickal LME 1824 36 1% 1.3% 4% %
Zinn LME 14436 00R% 8% 25% 16%
Fink LME LRI S 0.53% 1.8% 6.0% 16%
Shangha 2E01 08 1.5% 4, 5% 14%
Ededmetalle***
Gl =15 s 0.3% 0 7% o, 4% 10%
Siloer G076 -01% -0 1% -2 7% E%
Hain T -01% 21% P A%
el ladium rF -1.5% -1.4% 3% 15%

Chuela: DOE. PJK, LME, COMEX, SHFE, Bloombarg, Commarzbank Coparstes & Markals

WerEindenngen glbcd(!ﬁiihl!’ Varpoiod in %

" panatsForward, < LME, 3 MonatsForweard, "' Kassa

* LIS-Lagarbastinda Rohdl, (iprodukte und Ethanol in Tsd Barral,
US-Endgasbestande in Mrd. Kubikiu?, ARA-Bestinde in Tsd. Tonnen
** Tannan,”™ ETF-Beatanda in Tad 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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