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Preiserholung gerat ins Stocken

12.07.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Brent handelt am Morgen bei 107,5 USD je Barrel, nachdem gestern zeitweise knapp 109 USD je Barrel
erreicht wurden, was dem hdchsten Stand seit drei Monaten entsprach. Noch starker geriet WTI unter Druck,
welches vom 16-Monatshoch drei US-Dollar auf 104,5 USD je Barrel nachgab. Insbesondere der kraftige
Preisanstieg in den vergangenen Tagen bei WTI war tGiberzogen, so dass eine Korrektur gerechtfertigt ist.
Auch wenn die Rohdllagerbestande in Cushing auf das niedrigste Niveau seit sieben Monaten gefallen sind,
liegen sie noch immer deutlich iber dem langjéhrigen Durchschnitt. Von einer Angebotsknappheit kann bei
WTI daher keine Rede sein, zumal die US-Olproduktion in der vergangenen Woche auf ein 21%-Jahreshoch
gestiegen ist. Der Oltransport tiber die Schiene ist bei der derzeitigen Preisdifferenz von 5 USD zwischen
Light Louisiana Sweet (LLS) und WTI nicht mehr rentabel. Hinreichend Pipelinekapazitaten zur US-Golfkiiste
stehen erst im vierten Quartal zur Verfligung.

Der jungste Preisanstieg bei WTI war daher in erster Linie auf Finanzanleger zurtickzufiihren. Diese werden
von der Aussicht auf sogenannte Rollgewinne angelockt, seit die WTI-Terminkurve in Backwardation ist. Die
CFTC-Daten zur Marktpositionierung heute Abend dirften einen weiteren Anstieg der spekulativen
Netto-Long-Positionen bei WTI zeigen. Wenig Anlass fiir weiter steigende Olpreise liefern dagegen die
neuen Schatzungen der Internationalen Energieagentur, welche auch im kommenden Jahr einen reichlich
versorgten Olmarkt erwartet. Zwar soll die globale Olnachfrage um 1,2 Mio. Barrel pro Tag steigen, nach 930
Tsd. Barrel pro Tag in 2013. Der erwartete Nachfrageanstieg wird aber durch ein steigendes
Nicht-OPEC-Angebot mehr als ausgeglichen, so dass der Bedarf an OPEC-OI 2014 auf 29,4 Mio. Barrel pro
Tag sinken soll.

Edelmetalle

Der Goldpreis ist gestern daran gescheitert, die Marke von 1.300 USD je Feinunze zu Uberwinden. Aktuell
notiert Gold bei knapp 1.280 USD je Feinunze aber noch immer deutlich hdher als zu Wochenbeginn und ca.
100 USD uber dem vor zwei Wochen verzeichneten 3-Jahrestief. Die Erwartung, dass die Fed erst Ende des
Jahres das Volumen der Anleihek&ufe zurtickzufiihren beginnt, wirkt sich weiterhin preisunterstiitzend aus.
So ist die Rendite fur 10-jahrige US-Staatsanleihen vom Hoch vor einer Woche um 20 Basispunkte gefallen.
Problematisch fiir Gold ist dagegen der Umstand, dass die wichtigsten US-Aktienindizes gestern auf
Rekordstanden geschlossen haben, was erneute Umschichtungen von den Gold-ETFs in Aktien zur Folge
haben kdnnte.

Die ETF-Abfliisse hatten in den vergangenen zwei Handelstagen spiirbar nachgelassen, kénnten aber bei
einem fortgesetzten Hohenflug an den Aktienmarkten wieder zunehmen. Ohne eine Beruhigung bei den
ETF-Abflissen ist eine lAnger anhaltende Erholung des Goldpreises kaum vorstellbar, da auch die physische
Nachfrage derzeit gedampft ist. Heute Abend gibt die CFTC neue Daten zur Marktpositionierung bekannt.
Diese werden zeigen, inwiefern der Goldpeisanstieg in der ersten Juli-Woche auf spekulative Finanzanleger
zuruckzufihren war. Diese hatten ihre Netto-Long-Positionen bei Gold zuvor auf ein 6-Jahrestief reduziert.

Industriemetalle

Den Metallpreisen ging im Verlauf des gestrigen Handels die Luft aus. Nachdem sich Kupfer binnen zwei
Tagen um 4% verteuert hatte, fiel der Preis am Nachmittag wieder knapp unter die Marke von 7.000 USD je
Tonne. Ein Belastungstest steht Anfang nachster Woche an, wenn mit dem Bruttoinlandsprodukt, den
Investitionen und der Industrieproduktion wichtige Konjunkturindikatoren fir China verdffentlicht werden.
Unsere Analysten rechnen fir das zweite Quartal mit einem enttduschenden Wachstum, was kurzfristig die
Preise belasten konnte.

Der kongolesiche Bergbauminister hat angekindigt, ein urspringlich fur Mitte des Jahres geplantes
Exportverbot fur Kupferkonzentrate erst ab dem néchsten Jahr zu verhadngen. Die Republik Kongo, die
mittlerweile der achtgrof3te Kupferminenproduzent der Welt ist, will mit dem Exportverbot die
Kupferprdouktion und damit die Wertschépfung im eigenen Land férdern. Damit verfolgt das Land eine
ahnliche Politik wie Indonesien in Bezug auf Zinn. Hier gelten ab Juli - wenn auch zuletzt wieder etwas
aufgeweichte - verscharfte Exportvorschriften. Im Vorhinein sind deshalb die Zinnausfuhren nochmals
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massiv gestiegen. Laut einer Umfrage des Ministeriums lagen die Verladungen im Juni 15,2% hoher als
Vorjahr und waren damit die vierthdchsten seit Beginn der Aufzeichnung im Jahr 2007. Das reichliche
Angebot des zweitgro3ten Zinnproduzenten hat den Preis zuletzt belastet.

Agrarrohstoffe

Laut US-Landwirtschaftsministerium (USDA) ist der globale Weizenmarkt mit deutlich niedrigeren
Anfangsbestéanden in die Saison 2013/14 gestartet als bisher gedacht. Ein kleines Minus bei den
US-Bestanden war nach den letzten Lagerdaten bereits erwartet worden. Bedeutender ist allerdings, dass
die Nachfrage nach Weizen zur Verfutterung in China im vergangenen Erntejahr um 4,5 Mio. Tonnen hoher
angesetzt wurde und auch 2013/14 zu deutlich héheren chinesischen Weizenimporten von 8,5 Mio. Tonnen
fuhren soll. Auf der Angebotsseite wurde dagegen auf Kiirzungen verzichtet, obwohl Meldungen aus China
und Russland dies mdglich erscheinen lieRen. Der globale Weizenmarkt soll 2013/14 ein Defizit von 2 Mio.
Tonnen aufweisen und die globalen Lagerendbesténde auf ein 5-Jahrestief von 172 Mio. Tonnen fallen.

Vor zwei Monaten waren vom USDA noch ein Uberschuss von 6 Mio. Tonnen und ein Anstieg der
Lagerbestande prognostiziert worden. Die Prognosen durften den Preisanstieg der letzten Tage
untermauern. Bei Mais wird der globale Uberschuss fir 2013/14 unveréndert auf 16 Mio. Tonnen geschéatzt.
Kleinere Abstriche auf Angebots- und Nachfrageseite gleichen sich aus. Fir die USA bleibt es bei einer
rekordhoch erwarteten Produktion, auch wenn diese nun marginal unterhalb der Schwelle von 14 Mrd.
Scheffel angesetzt wird. Die EU-Produktion wird mit 65,6 Mio. Tonnen um 2 Mio. Tonnen héher als bisher
erwartet. Damit bewegt sich das USDA nun im Rahmen der meisten Prognosen, bleibt aber unter der

EU-Kommission. Bei Sojabohnen wurden nur kleinere Anderungen vorgenommen.
GRAFIK DES TAGES: Globalas Weizenangebot wird knappar
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI1)
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Grarik 7 Terminkurve Nickel (LME)
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Grarik 4: Terminkurve Gasal (ICE)
510 -
00 4

B850 4

BEO T T T T

Gl

5 =
— e WWoche

1 ] T
skl wir einem honat

Quele ICE. Bloomberg. Comvnerzhank Corparales & Mavkeds

Grarik G: Terminkurve Kupfer (LME)
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GRasik 8 Terminkurve Zink (LME)
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GRarik 9: Terminkurve Blel (LME)
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Gaarik 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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Grarik 13 Terminkurve Mais (CBOT)
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GraFik 10: Terminkurve Zinn (LME)
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GraFik 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
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GRasiK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
1650 -

| A 110 1501 210 288

— bl | o cirar Woechs wor anam Ronat

Cuale: CROT; Bloomberg, Commarzhank Corporadas & Markats

Grarik 16; Terminkurve Zucker (NYBOT)
183 -
TEE -
18 1
17 E -
170 1

1654

160 T T T T T T T r r T

and 10K 15M 2 2md IGh
—aktuall —r e Wache wor ainam hanat

Cuele: NYBOT: Bisombera. Cammarzhank Comanmless & Markefs

19.05.2025

Seite 4/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Preise
Enargie 1)

EBrent Blend

WTI

Banzin {95]

Gasinl

Diesdl

Kerosin
US-Endgas (FmmBu)
Industriemetalls 2|
Aumirarm

KL

Fei

ikl

fimn

Zink
Edelmetalle 75
old

Gold [Enar)

Silber

Flatin

Pt sl v
Agrarrchstoffa 1)
Weizen (LIFFE, &)
Weizen CBOT
Msis

Soyehohnean
Baurrradie

fucker

Kaffas Arabica
Kakao (LIFFE, £1)

ELIRLISD

Lagerbestinde

Emnergla”

Rohil

Benzin

Desst bt

Ethana

Rond Gushing

Erdgpes

Gasil [ARA)

Benzin {ARA)

Industriematalla =

Aluminum LME
Shanghai

Kupdar LME

COMEX
Sharg bes

Eleil ME

Mickal LME

Zinn LME

Zink LME
Shanghal

Echedrmeta lle™™

Goald

Sikr

Hatbn

Pallafium

akctusdl
RIEE
RIE
0205
a0 5
9275
745
261

T3S
000

13635
19450
1800

1286.2
961.9
202
14080
T2

1963
GEAO
5270
12908
Ba7
1610
1234
1542

1.3087

aktuell
ERE L
22088
1230m
15718
AEDES
HET

L-RT
THA

S417100
J9uear
645175

62111
17N
1943575
194754

14410

1014225
2T43M

BIBET
GOEDEE
218
202

1Tag
1T
1.5%
0.0%
0.2
0.1%

-1.6%

0.5%
2E%
0.4%
0.1%
0.5%
0.1%

21%
1.1%
4.0
28%
0.7%

0%
(6%
1.1%
0.5%
24%
SIR
14%
6%

(0.5%

S

115
0.5

0.5%
0.0
0.0
6%

0.0%
0.5%
0.0
0.0

1 Woche
1%
1.3%
4.3%
0.0%
1.1%
1.4%
1%

7 5%
7 4%
1.5%
7 1%
3%
2 6%

4.6%
2%k
5%
8%
51%

1.3%
34%
&%
4.9
0%
#ALLUE!
#ALLE!
0.5%

1.5%

1 Woche

1.5
2.5%
1.8%

4%
1%

-3.2%
a.6%

.8
-11%
2T
-3.0%
5.2%
1.6%
2%
5%
2%
-1.1%

2.5%
1.5%
A
HL5%

1 Momat
4.0%
1%
G.6%
40%
56%
A6%

-4.3%

24%
2.3%
27%
46%
4.1%
1.3%

-7.9%
-1L.6%
-8.7%
-4.9%

51%

-1.2%
-01%
-2.5%
-20%
-3.7%
A4
-4.8%
-.5%

-20%

1 Manat
-4.4%
1.0%

0. 4%
-4.7%
-6.1%
19.3%

-18.5%
4.8%

19%
-5.6%
5.0%
-0
15%
4,06
6.5%
-0
T8
-6

8.6%
0.0%
6.8%
-1 3%

-

-2 0%
-12%
-25%

13%
7%
-14%

1 Jahr
KT

-2

A%
2%
3%

13%

156%
3%
1%
A44%,
#5%
18%
e
AT

1%

%
5T%
15%:

Quele. DOE, PJK, LME, COMEY, EHFE, Boomberng, Commarzbank Coparstes & Markals

Werdnderungen gegeniber Vorpeiode in %

11 MomatsForward, 2] LME, 3 MonatsForward, 2} Kassa
Fahtl in USD je Barred, Clprodukte und Indusiiemetalle in USD je Tonne,

Edelmelala in LS50 e Feinunee, Galrakda und Soabobnan in US-Canls (@ Schaltel,

Baurnwalle, Fucker und Kabes Arsbics in LIS-Cents jie Pfund

* LUE-Lager bastinds Rohid, Hpredukie und Elhancl in Tsd Barrel,
US-Erdgasbestands in Mrd. Kubikiul, ARA-Bestdnds in Tsd. Tannan
= Tamnen,™* ETF-Beslamde in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg

Senior Commodity Analyst
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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
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!
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/43980--Preiserholung-geraet-ins-Stocken.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

