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Abwarten vor der Fed und wichtigen
Konjunkturdaten

30.07.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise handeln wenig verandert bei ca. 107 USD je Barrel im Falle von Brent und rund 104 USD je
Barrel im Falle von WTI. Im Vorfeld der Fed-Sitzung morgen und der China-Daten am Donnerstag dirften
sich Marktteilnehmer zurlickhalten, so dass auch heute mit wenig Preisbewegung zu rechnen ist. Laut ICE
stiegen die spekulativen Netto-Long-Positionen bei Brent in der Woche zum 23. Juli um 14 Tsd. Kontrakte
und erreichten mit 192 Tsd. Kontrakten ein Rekordniveau. Innerhalb von drei Monaten haben sich die
Netto-Long-Positionen verdoppelt. Der hohe Optimismus der spekulativen Finanzanleger stellt einen
Belastungsfaktor fur den Brent6lpreis dar.

Der US-Erdgaspreis ist an vier aufeinanderfolgenden Handelstagen gefallen. Allein in den letzten beiden
Handelstagen belauft sich das Minus auf knapp 6%. Mit ca. 3,41 USD je mmBtu war US-Erdgas gestern
zeitweise so preiswert wie zuletzt vor fiinf Monaten. Das Unheil fiir den Erdgaspreis kiindigte sich bereits am
vergangenen Donnerstag an, als das US-Energieministerium fir die vorhergehende Woche einen geringer
als erwarteten Lageraufbau berichtete und der Preis dennoch nahe des Tagestiefs aus dem Handel ging.
Grund dafiir sind Wetterprognosen, welche fiir die kommenden 1-2 Wochen in weiten Teilen der USA
kiihlere Temperaturen vorhersagen. Damit sinkt der Bedarf an Erdgas zum Betrieb der Klimaanlagen.

Fur die nachsten Wochen ist daher mit einem Uberdurchschnittlichen Lageraufbau zu rechnen, welche die
US-Erdgasbestéande erstmals seit Marz wieder Uber den langfristigen Durchschnitt steigen lassen durften.
Ohne eine Anderung der Wetterlage sind die Aussichten fir eine Preiserholung bei US-Erdgas gering. Auch
ein Wirbelsturm, welcher zu Produktionsausfallen im Golf von Mexiko flhren kénnte, ist derzeit nicht in Sicht.

GRAFIK DES TAGES: Kuhles Wetter in den USA drickt Erdgaspreis auf S-Monatsticf
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Edelmetalle

Im Vorfeld der morgigen Sitzung der US-Notenbank Fed handelt der Goldpreis weitgehend unverandert
seitwarts bei rund 1.330 USD je Feinunze. In Folge der Einfuhrung weiterer Mal3nahmen der indischen
Zentralbank zur Einddmmung der Goldimporte sind die physischen Prédmien in Indien stark gestiegen. Diese
haben sich laut Aussagen des Verbands der indischen Schmuckhandler in der letzten Woche im Vergleich
zur Vorwoche auf rund 10 USD je Feinunze mehr als verdoppelt.

Die Schmuckhersteller versuchen offensichtlich, sich Angebot zu sichern, bevor die Importrestriktionen
richtig greifen. Der indische Schmuckverband sieht in der von August bis November laufenden
Feiertagssaison eine Angebotsunterdeckung bei Gold. Diese diirfte Industriekreisen zufolge bis zum
"Diwali"-Feiertag im November die physische Pramie auf rund 25 USD je Feinunze steigen lassen.

Dem indischen Finanzminister zufolge seien die Goldimporte im Juli trotz der bisher schon eingeleiteten
MalRnahmen weiter gestiegen. Er hat seine Landsleute daher nochmals dazu aufgerufen, die Goldnachfrage
zu zugeln. Unterdessen verschérft sich in Stdafrika die Tonart in den laufenden Tarifverhandlungen. Die als
gemalRigt geltende Gewerkschaft "NUM" hat die von den Minenproduzenten angebotene Lohnerhdhung
abgelehnt und bekannt gegeben, im August verschiedene Goldminen bestreiken zu wollen. In wenigen
Wochen beginnen auch die Lohnverhandlungen fur die Arbeiter in der Platinindustrie.

18.05.2025 Seite 1/6


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Industriemetalle

Im Vorfeld der ab morgen zur Veréffentlichung anstehenden Konjunkturdaten in den USA und China zeigen
sich die Metallpreise weiter von ihrer schwachen Seite. Zu den grof3ten Verlierern zéhlte gestern Nickel, das
heute Morgen weiter nachgibt und auf einem 2-Wochentief von knapp 13.600 USD je Tonne handelt. Nickel
nahert sich damit auch wieder seinem Anfang Juli verzeichneten 4-Jahrestief. Sumitomo Metal Mining Co.,
Japans grof3ter Nickelproduzent, erwartet fiir 2013 am globalen Nickelmarkt einen Angebotsliberschuss in
Hohe von 80 Tsd. Tonnen. Damit hat das Unternehmen seine Schétzung von Mai um 10 Tsd. Tonnen erhoht
und nahert sich der Prognose der INSG, die einen Uberschuss von 90 Tsd. Tonnen erwartet.

Zum hoheren Uberschuss soll eine starke Ausweitung der Produktion beitragen, insbesondere von sog.
Nickelroheisen. Sumitomo schétzt, dass allein in China in diesem Jahr die Nickelproduktion um 16% auf 580
Tsd. Tonnen ausgeweitet wird, wovon 67% auf Nickelroheisen entfallen. Sumitomo geht ferner davon aus,
dass der globale Uberschuss bis zum Jahr 2015 bestehen wird. Dies durfte merklich steigenden
Nickelpreisen entgegenstehen.

Rio Tinto, der Betreiber der kirzlich in Betrieb genommenen "Oyu Tolgoi"-Mine in der Mongolei, stellt seine
Arbeiten am geplanten Untertageabbau vorubergehend ein, bis Differenzen mit der mongolischen Regierung
geklart sind. Der Ubertageabbau wie auch die Exporte werden allerdings wie geplant hochgefahren.

Agrarrohstoffe

Die Rapspreise an der Liffe in Paris sind unter 360 EUR je Tonne abgesackt. Seit Jahresbeginn haben sie
um 20% nachgegeben. Zwar dirfte auch 2013/14 die Versorgung am Rapsmarkt recht knapp bleiben,
gegeniiber dem Vorjahr sollte sich aber eine merkliche Verbesserung ergeben. Am Markt herrscht die
Meinung vor, dass die weltweite Rapsproduktion in 2013/14 mit 64-65 Mio. Tonnen einen neuen Rekord
aufstellen durfte. Sie soll damit sehr viel stérker steigen als die Nachfrage und so zumindest verhindern,
dass die Lagerbestande nach den letzten Defizitjahren noch weiter absinken.

Ein bedeutender Lageraufbau dirfte aber ebenfalls unwahrscheinlich sein. Produktionszuwéachse sollen vor
allem aus Kanada und der EU kommen. Dabei wird in diesem Jahr Deutschland Frankreich als grof3ten
Produzenten innerhalb der EU ablésen. Schatzungen reichen hier bis zu 6 Mio. Tonnen nach
enttduschenden 4,8 Mio. Tonnen im Vorjahr. Der Deutsche Bauernverband warnt allerdings angesichts der
witterungsbedingt verkirzten Blltezeit im Frihjahr und moglicher Auswirkungen auf die Ertrage vor zu
hohem Optimismus und halt eine durchschnittliche Ernte von 5,2 Mio. Tonnen flir wahrscheinlich.

Preisbelastend sind aber vor allem auch die Vorgaben von der konkurrierenden Sojabohne, deren Preis
ahnlich stark nachgegeben hat. Die Aussicht auf eine Rekordernte und einen hohen globalen
Angebotsiiberschuss in 2013/14 am Sojabohnenmarkt dampft auch die Perspektiven fir die weitere
Preisentwicklung bei Raps.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 1; Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 3; Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GRAFIK 5 Teminkurve Aluminium (LME})
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Grarik 7 Terminkurve MNickel (LME)
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GrarFik 2; Terminkurve Glmarkt (Brent)
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GrerFik 4: Terminkurve Gasal (ICE)
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GrAFik B Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 8 Terminkurve Zink (LME)
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Grarik 9 Terminkurve Blei (LME) Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 11: Terminkurve Weizen (CBOT) GrarFk 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
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GrarFk 13: Terminkurve Mais (CBOT) GrAFK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
BE0 - 1500 =
Fa 1460001 4
510 4 1200
480 1200 5 _ﬂ\
470 s s e e L B e e 1100 T T T ¥ ¥ ¥
7 1084 17M TAM IE Thd G 12m 1644 2ind 268 aimd
—riel | —ar e Wacke wor einem Eonat —c | —ar i Yoot wir etingm hdanat
Quake: CEOT, Bioomberg, Commarzbank Corporatas & Markars Quale: CEOT, Bioombarg, Commarzbamnk Corporatas & Markars
Grark 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) Grarik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energia 1) aktusll 1Tag 1Woche 1 Monat 2013
Erent Blend 175 0.5 A1.1% 50 e
WTI 1046 0.1% ed: ) T8 13%
Benzin (85) 10120 0.3% 1.3 T4% (=)
Gasal 9163 0.4% 0.59% 4.1% - 2%
Diasal amna 01% 0. 4% 5% -1%
Kerosin 975 4% D06% 4.1% -
LE-Erdgas { $'mmB) 347 -2. T -7.5% -2 £
Il iis! Hermitalke 2)
Ay 178 0. 2T 1.7% BEY
Kupfer &8 0.2% 2% 1.4% -1 4%
Blai 206G 0% 0.7 % 0.9% 11%
Mickel 13706 A.0%% 2 fals 2 200%
Zirn 19925 2.5 1,%% 0% A%
Zirk 1B45 0.5% A1.0% 0% A1%
Edelrmetalle 3
Gold 13280 A0.4% 1.5% T35 21%
Gold (&oz) 1004 0.2% 1.8% Q4% 21%
Silhar 1249 7% 2.5% Q5% -3
Flatn 14421 0.6% 0,5% B2% T%
Pl bl wmy 7432 2.%% 0,%% 121% =
Agrarrohstolie 1)
Weizen (LIFFE, &t) 1863 0.8% A% -35% 25
Waizen CBOT 6515 0.3% 0.4% 0% -16%
Mais 4733 0 2% ST A% -E%
Sojabahren 12200 0.7% 3% SZE% 4%
Bavrmwalke 847 0.5% 08% 1.2% 13%
Zuckar 16.82 2. 7% 3.5% fals 3 A%
Kafles Arsbica 112 0.9% 33 0e% A%
Kahas (UFFE. 1) 1537 -1.8% 2 5% 4.5% %
‘Wihrungen 3
EURILISD 1 E2E2 01% 0% 1.6% 1%
Lagerbestinde
Energie® aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Fiohé| M - 0.8% -7 % 4%
Benzin TrEad - £ 6% 4% &%
Deslillsie 126452 - -1.0% 4.0 1%
Ethanal 17257 - 4.1% 4.5 -§%
Rahé| Cuishing 44023 - -4, 5% -8.4% 5
Erdigas TEs - 1.5% 14.5% -13%
Gassl (ARA) 1961 - 4.0% -5.4% -1 6%
Banzin [ARA) 676 - 41% 4. 2% !
Inschuest rismet al ™
Awrinium LME S4TEI TS 0.1% 01% 7% 134
Shanghai pETL - A% -1 206% 13%
Kupfer LME B1B775 4% 2.5% A% 147%
COMEX 65404 0.0% 23% A01% I6%
Snanghai 18664 - -A15% -1 45 A%
il ME 196350 01% 0.2% 0% 4%
ke | LME 200280 0.4% 0.2% a.6% T
Znn LME 14545 0.0 2% 1.6% 4%
Ziik LME 1056125 0.4% 2% 6% =2
Shanghai 2EEEA0 - -4,1% -B.0% KT
Edelmetalie™**
Gald [t kR D 2% -3 T -1 8%
Siber 17707 01% 0.7% 24% T
Palin bl 0.1% 0.0% 6T% E2%
Fallad um 274 -0.5% £.4% 31% 1 8%

Qualle: (OE, PJK, LME. COMEX, SHFE. Bloomberg. Commerzbank Corporates & Markets

‘wardnderungen gagendber Vorpariods in %

" MonatsForward, © LME, 3 ManetsForsard, ™ Kessa

Rohal in USD ja Barnel, Glpradulcs und Industnematalle in LSD j@ Tanns,
Edelmatalle in LED je Feinunme, Gedreide und Sajabohnen in US-Cenbs je Scheffal,
Baurmwolle, Zucker und Kaflee Arabica in US-Cants @ Plumd

* US-Lagerbeskande Rohal, ':'.'llprnd.lhbe urid Etharal in Tad Barrel,
WUE-Erdgasbastdnda in Mrd, Kubikfulk, ARA-Bestands in Ted. Tonnan

** Tennen,”* ETF-Bastdnda in Tsd Unzan

© 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.
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