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China-Daten sorgen fur Erleichterung

15.07.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Rohdlpreise profitieren zum Wochenauftakt von in der Nacht veréffentlichten chinesischen
Konjunkturdaten (siehe Industriemetalle auf Seite 2). Zudem ist die Raffinerienachfrage in China laut
Nationaler Statistikbehérde im Juni um 5% gegeniber dem Vormonat auf ein 4-Monatshoch von 9,6 Mio.
Barrel pro Tag gestiegen. Dies ist umso erstaunlicher, da die Olimporte im Juni auf ein 9-Monatstief von 5,4
Mio. Barrel pro Tag gefallen waren. Entsprechend durften die Lager im Juni kraftig abgebaut worden sein,
was fur héhere Importe in den kommenden Monaten spricht.

Der Brentdlpreis kann im Zuge dessen auf 109 USD je Barrel steigen und n&hert sich damit wieder dem
letzte Woche verzeichneten 3-Monatshoch. WTI verteuert sich auf gut 106 USD je Barrel. Zusatzlich
preistreibend wirkt ein kraftiger Anstieg der US-Benzinpreise, welche am Freitag um gut 3% stiegen und auf
einem 4-Monatshoch schlossen. Die damit einhergehende kréftige Ausweitung des Crackspreads zwischen
Benzin und Rohdl macht eine starkere Rohdlverarbeitung durch die US-Raffinerien wahrscheinlich, was zu
einem weiteren Abbau der US-Rohdlvorrate beitragen wirde.

Auch die Finanzanleger trugen zuletzt maRRgeblich zum Preisanstieg bei Rohdl bei. Die
Netto-Long-Positionen bei WTI wurden in der Woche zum 9. Juli um 13 Tsd. auf 256,8 Tsd. Kontrakte
ausgeweitet. Sie liegen damit nur noch knapp unter dem im Méarz 2011 verzeichneten Rekordniveau.
Angesichts der stark fallenden WTI-Terminkurve und der damit verbundenen Aussicht auf sogenannte
Rollgewinne sind Investments in WTI fir Finanzanleger derzeit attraktiv. Gleichzeitig hat sich damit aber
auch ein betrachtliches Korrekturpotenzial aufgebaut, sollten die Finanzanleger Gewinne mithnehmen und
ihre Positionen schlie3en.

GRAFIK DES TAGES: Finanzanleger treiben WTI-Preis nach oben
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Edelmetalle

Der Goldpreis steigt zum Wochenauftakt kurzzeitig auf 1.295 USD je Feinunze und nimmt damit wieder die
psychologisch wichtige Marke von 1.300 USD ins Visier. In Euro gerechnet legt das gelbe Edelmetall auf ein
3-Wochenhoch von rund 990 EUR je Feinunze zu. Als letzte der drei namhaften Ratingagenturen hatte Fitch
am Freitag Frankreich das AAA-Rating entzogen. Darlber hinaus sind aufgrund der Regierungskrise die
Renditen portugiesischer Staatsanleihen stark gestiegen. Dies hatte zwar bislang noch keine
Ansteckungseffekte auf die anderen krisengeschiittelten Lander der Eurozone. Es zeigt aber auch, dass die
Schuldenkrise nach wie vor allgegenwartig ist und jederzeit wieder aufflammen kann. Gold kdnnte daher als
Alternativwahrung starker gefragt sein.

Die spekulativen Netto-Long-Positionen wurden in der Woche zum 9. Juli zwar marginal auf 23,9 Tsd.
Kontrakte ausgebaut, liegen aber nur knapp tiber dem 6-Jahrestief. Bei Silber haben die spekulativen
Finanzanleger ihre Netto-Long-Positionen auf 3,9 Tsd. Kontrakte ausgeweitet - dies ist der hochste Stand
seit neun Wochen -, sie bleiben allerdings weiterhin auf einem sehr niedrigen Niveau. Der Fokus der
Marktteilnehmer dirfte sich diese Woche auf die Anhérungen des Fed-Vorsitzenden Bernanke im
US-Repréasentantenhaus und Senat richten. Der Markt erhofft sich davon Aufschluss Uber die
Geschwindigkeit des Ausstiegs der Fed aus dem laufenden Anleihekaufprogramm.

Industriemetalle
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In China ist die Wirtschaft im zweiten Quartal wie erwartet um 7,5% gewachsen. Auch die anderen
Konjunkturdaten (Industrieproduktion, Investitionen in Sachanlagen, Einzelhandelsumsétze) lagen im
Rahmen der Erwartungen. Die Metallpreise reagieren daraufhin zum Start in die neue Handelswoche mit
moderaten Aufschlagen. So verteuert sich zum Beispiel Kupfer voriibergehend auf knapp 7.000 USD je
Tonne, nachdem dieses Niveau bereits Ende letzter Woche erstmals seit gut drei Wochen wieder
Uberschritten wurde. Die Marktteilnehmer hatten im Vorfeld offenbar mit schwécheren Konjunkturdaten aus
China gerechnet, so dass sich etwas Erleichterung breit gemacht hat.

Nichtsdestotrotz ist die chinesische Wirtschaft das zweite Quartal in Folge langsamer gewachsen, was
konsistent mit der neuen Regierungspolitik scheint, mehr auf Nachhaltigkeit zu setzen und eine geringere
Konjunkturdynamik zu tolerieren. Der chinesische Finanzminister hatte Ende letzter Woche verlauten lassen,
dass ein Wirtschaftswachstum von 6,5% kein ,grof3es Problem* darstellen wirde. Inwiefern sich dies auf die
Nachfrage nach Metallen auswirken wird, bleibt abzuwarten. Mit Netto-Short-Positionen von 26,3 Tsd.
Kontrakten blieben die spekulativen Finanzinvestoren bei Kupfer auch in der Woche zum 9. Juli stark
pessimistisch positioniert. Sollte es hier allerdings zu einem Stimmungsumschwung kommen, dirfte sich
dies in merklich steigenden Kupferpreisen bemerkbar machen.

Agrarrohstoffe

Das Wetter schickt einmal mehr die Preise von Mais und Sojabohnen auf Berg- und Talfahrt. Letzte Woche
hatte die Vorhersage heil3er und trockener Witterung im sogenannten Maisgurtel der USA Gefahren fir die
im Entwicklungsstand zuruickliegenden Pflanzen verhei3en. Dies liel3 die Preise ebenso steigen wie eine
Millionen-Tonnen-Bestellung Chinas an US-Mais. Diese wurde allerdings nicht als eine generelle Erhéhung
der Importtatigkeit Chinas Uber die erwartete Grof3enordnung von 7 Mio. Tonnen in der Gesamtsaison
2013/14 hinaus interpretiert.

Inzwischen ist der Wetterausblick fiir die US-Anbaugebiete weniger kritisch und prompt gaben die
Notierungen am Freitag kréaftig nach: Bei Mais um 3,4%, bei Sojabohnen um 2,6%. Auch die Weizenpreise,
die eigentlich von der jingsten Schéatzung eines Marktdefizits in der Saison 2013/14 durch das
US-Landwirtschaftsministerium profitieren sollten, kdnnen sich dieser Bewegung nicht entziehen. Verglichen
mit Mais und Sojabohnen fiel der Preisabschlag mit 0,3% allerdings unterproportional aus. Dies gilt auch fir
europaischen Weizen, der in Paris am Freitag 0,8% abgeben musste. Unterstitzt wird dies von guten
Wachstumsbedingungen im nérdlichen Europa.

Am Freitag hatte der Deutsche Raiffeisenverband seine Ernteprognose fiir Weizen nochmals leicht auf
knapp 24,1 Mio. Tonnen angehoben, ein Plus von 7,5% gegentiber dem Vorjahr. Dabei soll die
Sommerweizenernte flichenbedingt um 70% nachgeben, die wesentlich bedeutendere Winterweizenernte
dagegen um 11,2% auf 23,8 Mio. Tonnen steigen.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GrarFik 2; Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)

200 9 inTsd Kontrakten 50
160 45
120 40
B
- 3.5
Al
o a0

40 25
80 20
120 1.5

Jan. 1 Jul 11 Jan. 12 Jul 12 Jan. 13 Jul 13

Speek. Mettolong Pos., 15 Henry Hub, SfmmBtw, rS
Quedls: CFTE: Bloombeng, Commevzbank Corporates £ idankets

GrarFik 4: Silber
5 = n T=d. Kontrakten

=

4 o 45
- 40
an 4
35
el
an
104 28
a 0
10 - 15
Jan, 11 Jul 11 Jan, 12 Jul, 1E Jan, 13 Jul 13

Spek Nettolong Posit, 15 ==————Gilber, $Feinunze, s

Quiella, CFTE: Bloombarg. Commerziank Coarporafes & Manals

GrAFik B: Weizen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GRAFIK 13: Terminkurve Aluminium (LME)
2200 -

1200 4

=00 4

V700 T

T T T L] T
1M 8mM TEM Zan ZEnd i 4304

—kbuell e WOtk wir eirern Monat

Qualla: LME; Bloaombaerg, Commarzbank Corporadas & Markars

Grarik 15: Terminkurve Nickel (LME)
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Grarik 14: Temrminkurve Kupfer (LME)
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GraFk 16: Temminkurve Zink (LME)
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Grari 17: Terminkurve Blei (LME)

GraFik 18: Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 19 Terminkurve Weizen (CBOT)
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GraFik 20; Termin kurve Weizen (MATIF)
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GraFik 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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GrAFIK 22: Termin kurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 22: Terminkurve Baurmwolle (NYBOT)
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Grarik 24; Terminkurve Zucker (NYBOT)

909 19.0 5
B8 1 185
G5 o 15.0
B4 4 17.5 4
82 4 17.0 4
50 16.5 o
Iy -] T T v T T ¥ T T T T T 1 16.0 r £ = = r r . . - T T
3kt ] 12K Tah i ZiM a4 10mA 1684 22K 2TM 3484
—chaed | O 'Nl'.\lt'.l‘i.'l WO N "\Jl’.\'h'ﬂ — kel — B E WOChE Wl airern hMonat

Quele: NYBOT, Bioomisarg Conwaerzlank Cosporafes & Makels

Quisie: NYBOT Bloantbeng. Commerzbank Corporates & Markals

18.05.2025

Seite 5/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Preise
Energie 1) aktuedl 1Tag  1Woche 1 Monat 2013
Brent Blend 108.3 1.0% 1.3% 27% 2%
WTI 105.0 1.0% 3.0% 8.5% 16%
Benzin (B5) 10333 1.6% 5.2% 7.5% %
Gaail 53 0.7T% 0.5% 1.0% A%
Diesel 9323 0.5% 1.3% 4.3% 1%
Kierasin 9753 0.5% 1.0% 3.3% L
US-Erdgas [SmmElL) 364 0% -1.3% -1.6% 10%
Indugtriemetalle )
Aluminium 1845 0.5% 1.8% -0.58% A%
Kupder B9 0.7% 1.6% 2% 2%
Bl 2072 0 4% 0.1% -1.9% -11%
Mickel 13775 1.0r% 21% -4.0% -20%
Zinn 156500 0% 0.8% -3.8% 1%
Zink 19003 0% 0.9% 1.89% . ]
Edelmetalle )
Gk 12657 0.0% 4.0 7.3% 2%
Gokd (€oz) 9E4 0 0.7% 268% 0.5% 2%
Silber 1249 A.1% 45% 0.E% 34%
Platin 14080 0.0% 4.0% 21% A%
Palladiurn 7219 0.2% 4.3% 0.E% TS
Agramohstoffe 1)
iaizen (LIFFE, €1 107.3 DLE% 1.5% 0.1% 2%
Viaizen CBOT GE1.0 0.3% 1.9% -1.0% 3%
Mals 5093 B4 1.2% -4.0% IR
Sajabahinen 1257.3 ZE% 0.4% -3.2% EiLS
Baurnwolle ESA D.4% 0.9% 5.5% 13%
Zucker 16.06 0.2% 1.2% 31% EELS
Kalfee Arabica 1158.4 B2 1.5% -41% ATH
Kakaa (LIFFE, £1) 1533 0.7% 0.9% -0.6% TH
Wihrungen 3}
EUR/USD 13067 0.7% 1.6% -2.2% -1
Lagerbestande
Energie® aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohdal I8 - -2 6% -4.4% -1%
Benzin 221028 - A.2% 1.0% (8
Destillate 123608 - 25% 04% %
Elfancl 15719 - 16% A,2% 20
Rahil Cushirg DS - 5.4% A% (1,8
Erdgas. ZBET - X% 19.3% -1 4%
Gasal (ARA) 1837 - 2% 855 TN
Berzin (ARA) TE3 . 6% 4.8% 33
Induast iermet alle ™
Aburririurm LME 54114325 1% 0.1% 37 13%
Shanghai 3FITED . A.3% A0.2% 5%
Kupler LVE 5407 7S 7% 2% 515 1550
COMEX Ba7E3 A% 2 E% A04% 3%
Shanghai 168376 - 2% B )
BleiLME 138 AL -1.6% S35 LR
Micke| LME 194406 Rl 0% 5.0% Ba4%
Zinn LME 144365 0% -0E% -04% 18%
Zink LME 1008500 LE% 2B B0 %
Sharghai 275088 . 0.3% 4,5% AE%
Edelmetale™*
Gald 53858 0% A.2% B.5% AT
Sibar B82S 0% 1.0% 00 T
Flain 2118 01% 0.5% G.4% %
Falladium 2202 00% 4% -0.4% 15%

Qualle” OE, PJK, LME, COMEX. SHFE, Bloomberg. Commerzbant Corporatas & Markeis

‘wardnderungen gagendber Vorpariods in %

" MonatsForaard, *' LME, 3 MaonatsForward, ™ Kessa

Fohdl in USD ja Barral, Dlprodukie und Industiemeatalle in USD e Tonms,
Edelmetalle in LUED je Feinunze, Gefreide und Sajabohnen in US-Cenbs je Scheffel,
Baurmwelle, Zucker und Kalfee Arabica in US-Cenls & Phund

* US-Lagerbestande Rohal, Olprodukte und Ethanal in Ted Barrel,
UE-Erdgasbestinds in Mrd. Kubikful, ARA-Bestinde in Ted. Tonnen

** Tonnen," ETF-Bestdnde in Tad Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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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
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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.
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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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