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Starke Gegenbewegung zum Quartalsauftakt

02.07.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise konnen ihre gestern begonnene Erholung fortsetzen. Brentél steigt auf gut 103,5 USD je Barrel,
WTI auf gut 98 USD je Barrel. Nach wie vor sind es vor allem Angebotsrisiken, welche die Olpreise
unterstiitzen. In Agypten droht sich die Lage weiter zuzuspitzen. Nach den Massendemonstrationen gegen
Prasident Mursi vom Wochenende hat die Armee dem Prasidenten gestern ein 48-Stunden-Ultimatum
gestellt, auf die Forderungen der Demonstranten einzugehen. Ansonsten will die Armee einen eigenen Plan
vorlegen. Zudem haben sechs Minister die Regierung verlassen, was den Druck auf Mursi erhéht. Agypten
ist zwar kein Olexporteur, aufgrund des Suezkanals und einiger Pipelines aber ein wichtiges Transitland fiir
Ol aus Nordafrika und der Golfregion. Neben Agypten gibt es derzeit auch Probleme in Libyen und Nigeria.

Aufgrund von Protesten auf mehreren Olfeldern und der SchlieRung eines Olfeldes wegen
Sicherheitsbedenken ist die Olproduktion in Libyen auf gut 1 Mio. Barrel pro Tag gefallen. Zeitweise lag die
libysche Olproduktion im vergangenen Monat sogar bei weniger als 1 Mio. Barrel pro Tag. Das normale
Produktionsniveau von 1,6 Mio. Barrel pro Tag hat Libyen schon seit einem Jahr nicht mehr erreicht. Dies
zeigt die anhaltend schwierige Lage auch knapp zwei Jahre nach dem Sturz des Gaddafi-Regimes. Die
Olexporte des groRten afrikanischen Olproduzenten Nigeria sollen im August auf 1,72 Mio. Barrel pro Tag
und damit das niedrigste Niveau seit Anfang 2009 fallen. Im vergangenen Jahr lagen die nigerianischen
Olexporte bei mehr als 2 Mio. Barrel pro Tag.

GRAFIK DES TAGES: Olproduktion in Nigeria und Libyen seit Monaten riicklaufig
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Edelmetalle

Die am Freitag begonnene Gegenbewegung bei den Edelmetallen setzte sich gestern fort. Unterstiitzt durch
einen schwécheren US-Dollar legte Gold um 1,5% zu und handelt heute Morgen bei rund 1.265 USD je
Feinunze. Die niedrigen Preise wurden in den vergangenen Monaten mancherorts offenbar als attraktive
Kaufgelegenheiten erachtet. So berichtete die Istanbuler Goldboérse, dass die Turkei im Juni 44 Tonnen Gold
importiert hat. Im zweiten Quartal summieren sich die tirkischen Goldeinfuhren damit auf 133 Tonnen.
Dagegen zeigten sich die Minzabsatze der US-Miinzanstalt im Juni verhalten. Mit ,nur* 57 Tsd. Unzen
Goldmunzen wurde der bislang schwéachste Monat in diesem Jahr verzeichnet. Im ersten Halbjahr beliefen
sich die US-Minzabsatze auf 629 Tsd. Unzen, 83% mehr als im Vorjahr. In China scheint der Hunger nach
Gold ungebrochen zu sein. Einschatzungen des gréf3ten Goldproduzenten des Landes zufolge, der
staatlichen China National Gold, durfte die Goldnachfrage im Reich der Mitte in diesem Jahr die Marke von
1.000 Tonnen Ubersteigen.

Das Unternehmen &aul3erte sich ferner, dass bereits im ersten Halbjahr rund 800 Tonnen Gold nachgefragt
wurden. Dies wére eine kaum vorstellbare Menge, wurden im gesamten letzten Jahr gemaR Daten des
Verbands der chinesischen Goldproduzenten doch "nur" 832 Tonnen nachgefragt. Der Verband der
chinesischen Minenproduzenten schatzt zwar, dass die Goldproduktion im Reich der Mitte in diesem Jahr im
Vergleich zum Vorjahr um annéhernd 10% auf ein Rekordniveau von bis zu 440 Tonnen steigen dirfte. Dies
reicht aber bei weitem nicht aus, um die steigende Nachfrage zu decken. Im Mai und Juni sollte es daher zu
aul3erordentlich hohen Goldimporten aus Hongkong gekommen sein.

Industriemetalle
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Gute Konjunkturdaten in den USA - der ISM-Index fiir das verarbeitende Gewerbe ist im Juni starker als
erwartet auf 50,9 gestiegen - gaben den Industriemetallen gestern Nachmittag zuséatzlichen Auftrieb. Der
Index der Londoner Metallbérse, LMEX, stieg um 3% auf 3.030 Punkte. Gro3te Gewinner waren Kupfer und
Aluminium, die sich um jeweils mehr als 3% verteuerten. Der weltweit gréf3te Aluminiumproduzent, Rusal
aus Russland, hat seine Wettbewerber dazu aufgerufen, mehr Produktionskapazitéten stillzulegen, um somit
zu Preissteigerungen beizutragen. Rusal beziffert die durchschnittlichen Produktionskosten der
Aluminiumindustrie auf 2.300 USD je Tonne.

Das Unternehmen schétzt ferner, dass die bisher angekundigten Produktionskirzungen den Aluminiumpreis
bis zum Jahresende auf 2.100 USD je Tonne steigen lassen kénnten. Sollten den Worten auch wirklich
Taten folgen, halten auch wir einen Preisanstieg fur wahrscheinlich. Im vierten Quartal sehen wir den
Aluminiumpreis bei durchschnittlich 1.950 USD je Tonne.

Die LME erwégt, die Auslieferungszeiten fur angefordertes Material aus Lagerh&usern, wo die Wartezeit
langer als 100 Kalendertage betragt, zu beschleunigen. Hierzu konsultiert sie bis Ende September
Marktteilnehmer. Sofern die neuen Vorschlage genehmigt werden, wirden sie zum 1. April 2014 in Kraft
treten. Bis dahin dirften die physischen Pramien hoch bleiben.

Agrarrohstoffe

Die Rohzuckerpreise mussten tber die letzte Woche 3,7% auf unter 17 US-Cents je Pfund abgeben. Zum
einen verspricht der regenreiche Start des diesjahrigen Monsuns in Indien, dem zweitgrof3ten
Zuckerproduzenten, eine gute Ernte. Auch durfte trockenere Witterung in der wichtigsten Anbauregion
Brasiliens, Center-South, die dortigen Erntearbeiten beschleunigen. Beides erhdht kurz- bis mittelfristig das
Angebot. Zuvor hatten die Rohzuckerpreise seit Anfang Juni von einem Drei-Jahrestief einen Cent je Pfund
zulegen kdnnen, nachdem starker Regen in Center-South die Ernte und Verarbeitung von Zuckerrohr
beeintrachtigte.

Arabica-Kaffee notiert weiterhin nahe eines Vier-Jahrestiefs. Damit die brasilianischen Produzenten es sich
leisten kdnnen, Ware bei fallenden Preisen wahrend der Erntezeit zurlickzuhalten, kénnen sie nun in einem
Sonderprogramm Kredite erhalten. Das Agrarministerium hofft damit 10 Mio. Sack Kaffee vom Markt
fernhalten zu kénnen. Auch in Vietnam fordert die Kaffee- und Kakaovereinigung, dass die Regierung fur die
ab Oktober laufende Saison 2013/14 zinsfreie Kredite zur Lagerhaltung von Kaffeebohnen bereitstellt, was
diese bereits in Aussicht gestellt hat. Liquiditatsspritzen, die Lagerhaltung erleichtern, kbnnen die
Preisbewegungen tber das Jahr glatten helfen. Ein Grof3teil der Volatilitat geht aber auch auf
Schwankungen in den Erwartungen an die Gesamtverfligbarkeit von Kaffee zurtuick, die gemeinsam mit der
erwarteten Nachfrage auch das Niveau der Kaffeepreise bestimmt.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Gaarik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI) GreFik 2: Terminkurve Olmarkt (Erent)
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GRAFIE 9 Terminkurve Blei (LME)
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GraFE 11: Terminkurve Welzen (CBOT)
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GrRaFik 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
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GRaFik 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Enargie 1) aktuall 1Tag 1Wocha 1 Monat 2013
Brent Blend 103.4 8% 1.9% 2% -
WTI 8.0 1.5% 3.0% B% %
Bangin {56 945,10 1.3% 1.4% -1 7% [
Gassl 8785 01% 1.3% IT% -5%
Diesal am.a 0.9% 1.1% 3% %
s cosint 9328 6% 1.7% 21% Ik
USE kg [ 3 mmB k) 3.5 3% 2.05% 103% %
Iruchisd Mt alle 2)
Suminiuem 18275 A% 2% -4 A% -18%
Hupdar BT 34% 21% -50% -17%
Eei 20875 1.6% 21% 4. 7% 10%
Michatl 13085 1.0% 6% 55% 16%
Airm 19870 1.5% 1.1% 4 1% 14%
Fink 1891 2% 1.9% 2% o
Edelmetalle 5
Gald 12526 1.6% -1.5% -BA% -25%
Gold (Eoz) 958.9 1.00% -0.8% -1.0% -24%
Siller 110G i0.2% 04% 11.4% 35%
Platin 13737 1.5% 20% 25% 10%
Patllaxchium 5859 4.1% 13% B 7% Fa
Agrarrohstofe 1)
Weizan (LIFFE, £1) 194.0 0.1% -1.3% -5A% 2%
Weizan CEOT 6560 0.4% -36% -G A% -16%
Pl 501.3 1.0% 7.3% 11.0% 25%
Soyabohren 12433 LT 22X ATE%R 11%
Baurmasde 455 1.8% 3% TAa% 15%
Lucker 18.89 1% -3.8% DE% -15%
Kaffea Arabica 1ME 0.5% 1.4% -38% ~15%
Kakao [UFFE, £1) 1463 0.4% 1.7% -1.4% P
‘Wahrungen 3
EUR/LISD 13064 0.4% 0.1% -01% -1%
Lagerbestdnde
Energia® aldull 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rehdl 304130 - 00% -01% %
Benzn 225381 - 1.7% Z1% 10%
Desillete 1231 8 = 1.3% 3% A%
Ethanci 162453 - =10 0.7% 2%
Roeil Cushing 4960 = 1.4% -1.8% 4%
Erdges 2533 - 0% 3.4% -17%
Gasdl (ARA) 18GY - -0 2% -15%
Benan (ARA) 304 - -11.3% -17.6% 18%
Industriemetalle™
Alumirium LME G TE 0.3% 0.7% 4.8% 15%
Sharghai 400301 4 3% 9.5% 2E%
Fupder LME BEZTE -0.5% -24% Ba% 15E%
COME X F2d3 -5 -2 1% -5 1% S
Sharghai 1H2450 38%. 13% 1%
Bl ME 1 S 0.1% 1.7% 9.7% 45%
Mickal LME 1857 % 1% 0.8% A4.4% B3
£inn LME 14240 0% 07% L5% 17%
Fink LME 1056075 0.8% 09%, 20% %
Shangha 277447 3% 5,4% 16%
Ededmetalle***
Gaoldd G571 0.1% 2 7% 4,55 15%
Siloar G345 0% -1.7% -0.9% 5%
FMatn 250 0% 0.3% 5. 7% L%
el iadium priies 0.0 -0 6% -2 9% 15%

Cuea: DOE. PJK, LME, COMEY, SHFE, Bloombarg, Commarzbank Comparstes & Marfals

e nderngen glbcd(!ﬁiihl!’ Varpoiod in %

" ManatsForward, = LME, 3 MonatsForward, "' Kassa

Rohdl n USD e Barred, Siprodukta und Indusinematalls in USD je Tonne,
Edelmelala in US0 je Feinunze, Gatreide und Sofabahnen in US-Canls j@ Schalial,
Beurmwolle, Fucker und Kaffea Arabics in US-Cents j& Pfund

* LIS Lasgerr barsdiinude Raohdl, l.'le-::-cIl.il.Il: wnd Elhanol in Tsd Bamel,
Us-Erdgasbestande in Mrd. Kubikiug, ARA-Bestdnde in Tsd. Tannean

** Tannan,”** ETF-Bestanda in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle

19.05.2025 Seite 5/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

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!
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