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Agypten-Krise halt Olpreise weiter in Atem

04.07.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise gaben in der Nacht einen Teil inrer Gewinne ab, nachdem das dgyptische Militar den
Prasidenten des bevdlkerungsreichsten arabischen Landes abgesetzt hat. Damit sinkt zunachst das Risiko
anhaltender, das Land weiter destabilisierender Proteste. Fir Entwarnung ist es allerdings noch zu frih. Die
Anhanger Mursis von der einflussreichen Moslembriuderschaft dirften den Sturz ihres Prasidenten kaum
widerstandslos akzeptieren, wahrend die radikal-islamistischen Salafisten die Absetzung von Mursi
begrifiten.

Die Angebotsrisiken diirften die Olpreise daher weiter unterstiitzen, auch wenn die wichtige Transportroute
durch den Suezkanal bislang in keiner Weise gefahrdet war. Die offiziellen Lagerdaten des
US-Energieministeriums bestatigten weitgehend die API-Daten vom Vortag. Die US-Rohdllagerbesténde
sanken vergangene Woche tberraschend deutlich um 10,4 Mio. Barrel, wofur deutlich niedrigere Importe
und eine hohere Nachfrage der Raffinerien verantwortlich zeichneten. Bei den Olprodukten kam es ebenfalls
zu einem Lagerabbau, was insbesondere die Benzinpreise steigen liel3.

Die CO2-Preise zogen gestern kraftig an, nachdem das EU-Parlament im zweiten Anlauf dem sogenannten
Backloading, also dem Zurtckhalten von 900 Mio. Emissionszertifikaten, in leicht modifzierter Form
zugestimmt hat. Zugleich wurde beschlossen, sich in einem Trilog von Kommission, Parlament und Rat auf
die Suche nach einem schnellen Kompromiss zu begeben. Auch wenn die Bedingungen noch aufgeweicht
werden kdnnten, erachten wir die CO2-Preise vorerst als gut unterstitzt. Schlieflich ist die Gefahr eines
massiven Preiseinbruchs vorerst gebannt und es wurde Zeit fir strukturelle Malinahmen gewonnen.

Edelmetalle

Im Zuge des Wiederaufflackerns der Schuldenkrise in der Eurozone und der Zuspitzung der Lage in Agypten
konnte Gold gestern auf Schlusskursbasis um 0,75% zulegen. Heute Morgen handelt das gelbe Edelmetall
bei rund 1.255 USD je Feinunze. In Euro gerechnet notiert Gold bei 965 EUR je Feinunze. In Reaktion auf
die MalRnahmen der Regierung und Zentralbank sind in Indien die physischen Pramien fir Gold stark
gestiegen. Angaben des Verbands der indischen Schmuckhandler zufolge werden in einigen grof3en Stadten
des Landes Pramien von 20 USD je Feinunze auf den Kassa-Preis in London gezahlt, um sich Material zu
sichern. Der Verband fluhrt dies auf ein geringeres Angebot zurtick, da aufgrund der Restriktionen Banken
weniger Gold importieren wirden und nicht gentigend Lagerbestande vorhanden wéaren, um die Nachfrage
zu befriedigen.

In Sudafrika kdnnte sich die Lage in der Minenindustrie wieder zuspitzen. Die radikale Gewerkschaft AMCU
verweigert die Unterschrift unter den von der Regierung vermittelten Stabilitdtspakt und stellt
Vorbedingungen. Im Hinblick auf die in Kiirze bevorstehenden Lohnverhandlungen kdnnte es wieder zu
Unruhen kommen. AMCU hatte bereits vom grof3ten Platinproduzenten, Anglo American Platinum,
mindestens eine Verdopplung der Gehalter fir die Minenarbeiter gefordert. Diesen unrealistischen
Forderungen kénnen die Minenunternehmen jedoch nicht nachkommen, da sie bereits jetzt kaum
kostendeckend produzieren. Platin und Palladium sollten daher gut untersttitzt sein.

Industriemetalle

Die Metallpreise zeigen sich heute Morgen im Vergleich zu ihren gestrigen Schlusskursen weitgehend
unverandert. Aufgrund des ,Independence Day“-Feiertages in den USA dirfte das Handelsvolumen an den
Metallmarkten heute und morgen merklich nachlassen. Einer Studie der australischen Monash-Universitat in
Melbourne zufolge kénnen die bekannten weltweiten Kupferressourcen die Nachfrage fir mindestens 100
Jahre befriedigen. Die Universitat hat daftir eine Datenbasis zusammengestellt, die auf Schatzungen der
Bergbauunternehmen beruht. Die Ressourcen seien zudem mit den derzeit verfliigbaren Technologien
erschliel3bar. Die grof3ten Restriktionen fir den Abbau der Kupfervorkommen seien soziale Bedenken (z.B.
Arbeitnehmerrechte und Auswirkungen auf die Landnutzung) sowie Umweltbelange.

Der Verband der européischen Stahlhersteller Eurofer hat die Entscheidung des EU-Parlaments zum sog.
Backloading von Emissionszertifikaten (siehe Energie auf Seite 1) scharf kritisiert. Das Zurlickhalten der
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Zertifikate sei nicht notwendig, um die Ziele des Emissionshandelssystems zu erreichen und bezeichnet
dieses ferner als einen unnétigen Eingriff in ein marktbasiertes System. Durch die Entscheidung des
EU-Parlaments dirften zudem héhere Kosten auf die ohnehin schon gebeutelte européische Stahlindustrie
zukommen.

Agrarrohstoffe

Die Weizenpreise profitierten gestern von Nachrichten, wonach China gro3ere Mengen Weizen aus den
USA und Australien importieren wird. Demnach hat China 360 Tsd. Tonnen US-Weizen und 300 Tsd.
Tonnen Weizen der neuen australischen Ernte gekauft. Handler gehen davon aus, dass die jingsten Kaufe
in den USA 600 Tsd. Tonnen erreichen kdnnen.

Aufgrund ungunstiger Witterungsbedingungen ist die Weizenernte in China in diesem Jahr niedriger
ausgefallen als zunachst erwartet. Das China National Grain and Qils Information Center rechnet mit einer
Erntemenge von 120,6 Mio. Tonnen, der Auslandsdienst des US-Landwirtschaftsministeriums sogar nur mit
118 Mio. Tonnen. Hinzu kommen Einbuf3en bei der Qualitat, so dass groRere Mengen des Weizens in China
nur noch fur Futterzwecke verwendet werden kénnen.

Das USDA erwartet daher einen Anstieg der chinesischen Weizenimporte im Erntejahr 2013/14 auf 4 Mio.
Tonnen, nach 3 Mio. Tonnen im vorherigen Erntejahr. Das wére gleichzeitig das héchste Importvolumen seit
neun Jahren. Ohnehin stellt sich die Angebotslage bei Weizen nicht so entspannt dar wie bei Mais. Sowohl
das US-Landwirtschaftsministerium als auch der International Grains Council erwarten im Erntejahr 2013/14
lediglich einen ausgeglichenen Markt. Der Rickgang der Weizenpreise seit Ende Juni hatte vor allem mit
dem Preisverfall bei Mais zu tun und ist daher tGbertrieben. Das niedrigere Preisniveau scheint wie im Falle
von China Kéaufer anzulocken, was fir eine bevorstehende Preiserholung spricht.

GRAFIK DES TAGES: Niedrigere Weizenpreise locken physisehe Kaufer an
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DOE Daten: US-Lagerbestande Rohdl und Olprodukte

19.05.2025 Seite 2/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grarik 1; Rohdllagerbestande in Mio. Barrel
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Grarik 2: Rohollagerbestande Cushing im Mio. Barrel
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Grark 3: Benzinlagerbestande in Mio. Barrel
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GRraFik 5 Rohélimporte in Mio. Barrel pro Tag

Grarik 4: Destillatelagerbestande in Mio. Barrel
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Grarik B: Olproduktion in Mio. Barrel pro Tag
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GraFi 7: Raffinerieauslastung in Prozent
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 3 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GrarFk 11: Termin kurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GrAFIK 13 Terminkurve Aluminium |[LME)
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GrarFik 15: Termin kurve Nickel (LME)
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Gresik 10; Terminkurve Olmarkt (Brent)
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GraFik 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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GraFIK 17: Terminkurve Blei (LME) GrarFik 18; Terminkurve Zinn (LME)
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GrarFk 19: Terminkurve Weizen (CEBOT) GrerFik 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GRAFIK 21: Terminkurve Mais (CBOT) GrAFK 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 23: Terminkurve Baumwolle (NYBOT) Grarik 24; Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energia 1} aktusil 1Tag  1Woche 1 Monat 203
Brenl Blend 1068 1.7% 2 Z22% =St
Wl 104.2 1.6% & 3% 35% 10
Benzin (25) 8780 23% & 5 1.4% It
Gaadl 8003 25% 2 5% 4.6% 3o
Diese ME63 Z25% & 1% i1.8% =3t
Keraain 8803 24% 5% 3.8% =%
UIS-Erdyas | Fmmb) .69 1.0% 2% -8.3% o
Indust iemetalle 2)
Alsmirium 1807 -1.8% 25% -70% -13%
Kuper 6333 1.2% 0% BT -1 2%
Blai 2078 0.0% 14% T 1%
Nicka| 13855 -1.3% 0% -2.4% 15
Zinn 005 0.8% 1.4% -4 5% -14%
Zink 1860 -1.7% 1.0% -4.7% -10%
Edelmetalie 3
Geld 125238 0.8% &5% -10.4% =200
Geld {Eaz) 8630 0.5% & B -1.0% 2%
Siber 128 1.8% B -12.6% =30
Flatn 13444 -1.6% 25% -2.2% 1%
Fal ladium G34.3 0.1% B3% -8.7% -3
Agrarmohstolie 1)
Wiz n (LIFFE, &) 1948 0.8% -1.3% -B3% 2%
\sizen CBOT 6563 0.5% -1.8% -B.2% -150%
Mais 5028 0.3% TE%  -102% -28%
Scjabahren 12425 £1% 20%  -184% 1%
Baurmwolle M7 1.0% 24% 41% 14%
Zuckar 1642 0.7% 3% 0% -16%
Kafles Arshica 12314 -2.4% 25% -5.9% =1E%
Kakaa {LIFFE, &1} 1606 1.6% 25% 0% 5
Wihrungen 3)
ELIRLISD 1,300 0.2% 1.3 «0,6% =1%
Lagerbestinde
Energie* akduell 1Tag  1Weche 1Monat  1Jahi
Rl Jadree - 2 5% -39k oH
Benzin 223662 - 40.8% 21% fo
Dt it 1200 = 20 O1% 3%
Ethanal 15445 = S -3E% 24
il Cushirg AIEEE - 08% 1% a4
Erdgas 605 - 2E% 21.7% A e
Gasbl (ARA) 1867 . B A2 1% A3
Benzin [ARA) &0 . =11.3% -1T.68% 18%
Industriemetalle™
Aumirium LME B4 35400 40 2% 402 4. 5% 13%
Shanghai 40030 - -4.3% -85 285
Fupler LME BEOTS 0.2% -1.5% 7.0% 1595
COMEXR TzM 0% A% -104% 3
Sharghai 1824803 - 6% 3% 3N
BleiLME 19775 0% 1.6% -B.5% 43
Micke! LME 190580 1.0% 1.4% 5.0% a4
Zirn LME 1425 .08 0% 23% 130
Zirk LME 1045700 0E% -1.8% -3.5% 5
Shanghai 277442 - s - a4k -1E%
Edeimetalle™
Geld FE4 BT 03% 1.0 -5 R
Silar BOS0E0 0% 3% -0E% &5
Flatin 205 01% 0.5% L1 535
Pailadium 213 £.50% 0.3% -20% 14%

Quefle: DOE, PIK, LME, COMEY, SHFE, Blosmbery, Commarzbank Corporates & Markars

Weranderungen gegeniber Vorperioge in %

" MoratsForward, & LME, 3 MonatsFarward, " Kassa

* US-Lagerbestinde Raohél, Olpradukde und Ethanod in Tsd. Barrel
US-Erdgashestande in Mrd. Kubilhe?, ARA-Bastdnda in Ted. Tonnen
“* Tonnen,"** ETF-Besiande in Tsd, 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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