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China halt an Wachstumszielen fest

26.08.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis ist heute Morgen auf knapp 111,7 USD je Barrel gestiegen, den héchsten Stand seit Anfang
Marz. Unterstitzung verleihen vor allem die Nachrichten aus dem Mittleren Osten. Wahrend im grof3ten
arabischen Land Agypten die blutigen Unruhen das Land spalten und dem Biirgerkrieg nahe bringen, ist
auch die Lage in Syrien eskaliert. Heute sollen die UNO-Experten den Ort in der N&he von Damaskus
besuchen, wo letzten Mittwoch mdglicherweise Giftgas eingesetzt wurde. Den Einsatz von Chemiewaffen
hatte US-Prasident Obama als "rote Linie" bezeichnet, deren Uberschreiten woméglich mit einem
Militarschlag vergolten wird.

Auch hat UNO-Chef Ban Ki-Moon den Einsatz der Chemiewaffen heute als Verbrechen gegen die
Menschlichkeit beschrieben, der bestraft werden muss. Doch solange die wichtige Infrastruktur im Nahen
Osten nicht gefahrdet und kein Ubergreifen auf die anderen Lander der Region zu befiirchten ist, diirfte der
Olpreis keine groRen Spriinge nach oben machen. Einem starken Preisanstieg steht die entspannte
Versorgungslage entgegen. Auch scheinen die Sorgen um die Lage im Nahen Osten grof3teils in den
aktuellen Preisen eskomptiert zu sein, wenn man den weiterhin sehr hohen Optimismus der Grol3anleger
betrachtet.

Unterstiitzung fiir die Ol- und Gaspreise kénnte demnéchst jedoch von der Wetterfront kommen. In den
nachsten Wochen sei laut Wettervorhersagen mit erhéhter Hurrikangefahr im Golf von Mexiko zu rechnen.
Nicht nur befinden sich dort zahlreiche Ol- und Gasfelder, sondern liegen an der US-Golfkiiste auch wichtige
Verladehafen und Raffinerien. Der tropische Sturm Fernand - der sechste benannte Sturm in diesem Jahr -
hat allerdings an Gefahrenpotenzial verloren, nachdem er gestern Abend tiber Land zog.

Edelmetalle

Gold uberwindet zum Wochenauftakt zum ersten Mal seit Anfang Juni wieder kurzzeitig die psychologisch
wichtige Marke von 1.400 USD je Feinunze. Ende des ersten Halbjahres hatte das gelbe Edelmetall noch
unter 1.200 USD notiert. Offenbar geben unter anderem die geopolitischen Risiken im Nahen Osten und
Nordafrika Gold Unterstiitzung. Silber handelt mit 24,3 USD je Feinunze auf dem hdchsten Stand seit 4%
Monaten. Begleitet wird der Preisanstieg von Gold und Silber durch die spekulativen Finanzinvestoren. Denn
diese haben in der Woche zum 20. August im Falle von Gold ihre Netto-Long-Positionen um 28% auf ein
3-Wochenhoch von 48,4 Tsd. Kontrakte ausgeweitet.

Auch verzeichneten die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs letzten Freitag mit 4,7 Tonnen die hochsten
Zuflisse seit Ende November. Unter dem Strich gab es damit in den letzten zwei Wochen keine Abfllisse
mehr aus den ETFs. Die Investmentnachfrage scheint also langsam wieder zuriickzukehren. Im Falle von
Silber wurden die Netto-Long-Positionen um 41% auf ein 6-Monatshoch von 16,2 Tsd. Kontrakten erhoht.
Nach dem Protokoll der letzten Fed-Sitzung brachte auch die jahrliche Notenbankkonferenz in Jackson Hole
Ende letzter Woche keine Hinweise darauf, wann die Fed mit der Reduzierung ihrer Anleihekdufe beginnen
wird. Diese fand diesmal im Markt sogar nur wenig Beachtung, da weder der Fed-Vorsitzende Bernanke
noch EZB-Prasident Draghi teilgenommen haben.

GRAFIK DES TAGES: Finanzanleger haben zum Preisanstieg bel Silber beigetragen
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Feste asiatische Aktienmarkte kdnnen den Metallpreisen heute Morgen keine Unterstiitzung geben. Dies
liegt allerdings daran, dass aufgrund eines Bankfeiertages die Londoner Metallbdrse heute geschlossen
bleibt. In Shanghai ist der nachstfallige Terminkontrakt fur Kupfer vorubergehend auf ein 3-Monatshoch von
gut 53.600 CNY je Tonne gestiegen. Der jingste Preisanstieg bei Kupfer diurfte auch auf die spekulativen
Finanzinvestoren zurtickzufiihren sein, deren Optimismus in der Woche zum 20. August weiter zugenommen
hat.

Die Netto-Long-Positionen der GroRanleger haben sich auf 14,3 Tsd. Kontrakte mehr als verdoppelt und
liegen auf dem héchsten Stand seit Mitte Februar. Drei Wochen zuvor bestanden noch nahezu rekordhohe
Netto-Short-Positionen, d.h. die meisten Spekulanten setzten auf einen Preisriickgang. Damit nehmen die
Metallméarkte schon etwas von den besseren Nachfrageaussichten vorweg. Sie haben auch einen Grund
dafir, denn das Wachstum in China scheint sich wieder zu stabilisieren. Ein Sprecher des Nationalen
Statistikburos &uf3erte sich heute optimistisch in Bezug auf die kiinftige wirtschaftliche Entwicklung im Reich
der Mitte. Demnach zeige die Konjunktur deutlichere Zeichen einer Stabilisierung und China sei auf gutem
Weg, das selbstgesteckte Wachstumsziel von 7,5% fir dieses Jahr zu erreichen. Damit tritt die
Regierungsorganisation Beflirchtungen entgegen, wonach China das Ziel in diesem Jahr verfehlen konnte.
In den letzten Wochen und Monaten hatten viele Marktteilnehmer ihre Erwartungen an Chinas Wachstum
reduziert.

Agrarrohstoffe

Die Sojabohnenpreise, die zwischen Frihsommer und Anfang August kraftig hatten Federn lassen mussen,
setzen auch in den letzten Tagen ihren seither aufgenommenen Wiederanstieg fort. Kumuliert wurde seit
dem 7. August bereits ein Plus von 19% erzielt. Die Schwelle von 14 USD je Scheffel wurde vom
nachstfélligen September-Kontrakt bereits genommen und scheint nun auch fur den meistgehandelten
November-Kontrakt wieder in greifbarer Nahe. Am Morgen notieren Sojabohnen fir November bei 13,8 USD
je Scheffel. Verantwortlich fir den Preisanstieg ist die Vorhersage anhaltend heif3er und trockener Witterung
in wichtigen Anbaugebieten der USA. Dies kdnnte die Ertrage empfindlich beeintrachtigen, zumal die
Aussaat in diesem Jahr verzdgert stattfand und die Pflanzen in ihrer Entwicklung dem normalen Verlauf
hinterher hinken.

Nachdem bereits das US-Landwirtschaftsministerium USDA zuletzt die Ernteerwartung fir US-Sojabohnen
um Uber 4 Mio. Tonnen auf 88,6 Mio. Tonnen reduziert hatte, gelangt nun die Organisation Pro Farmer nach
einer Tour durch die Anbaugebiete zu einer nochmals leicht niedrigeren Einschétzung. Allerdings dirfte es
noch immer eine sehr gute Ernte werden. Von den anziehenden Sojabohnenpreisen sollten auch die
Rapspreise weiterhin profitieren kdnnen. Angesichts erfreulicher Erntemeldungen bei Raps selbst durfte der
Preisanstieg bei Sojabohnen allerdings nur gedampft durchschlagen.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis

19.05.2025 Seite 2/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grarik 1: O (WTI)
09 inTed Kontrakten 120
200 4 o
250 -
K] + 10
180 L a0
100 4
50 - + 80
a v + = T — 7l
Jan. 11 Jul. 11 Jen 12 Jul 12 Jdan 13 Jul 13
Spek. Maettolong Poait, 15 e—T), S0 = Faas, 15
Quale: CFTE; Boambarg, Commerzban Corporates & Markafs
GRaFIK 3 Gold
1500
b o1E00
F1RDD
A0
b 1800
1400
+ 1300
1200

Jul 12 Jdan. 13 Jul 13

= Cold, & Fsinunze, 1S

Jdan. 12

Spek. Netlalong Posit., 15

Jan. 11 Jul. 1

Qwele. CFTC, Blopmberg, Commerzibant Corporates & Markafz

Grarik 5 Kupfer
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GRark 2: Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Preise
Energle 1) aktuall 1Tag  1Woche 1 Monat 013
Brent Blend 1.0 1.0% 1.0% 3.6% 0%
WTI 106.4 1.3% 03% 1.9% 168%,
Bergin (95) 1044.0 1.5% 0.5% 26% %
Casdl 0430 0.7% [WELS 5% 2%,
Diasel B53.6 0.5% 0.0% 3.0% 2%
Marosin 10035 0.4% 03% 2.0, 0%
Us-Erdgas (FmmEh) 3.48 -A1.7% 1.8% -0.8% 5%
Inschusiriemetalle 2}
Alumirium 1834 -0.7% 2 T% 26% 8%
Kupfer T30 1.1% DE% 4. 6% T
Biai e s -0.2% A T% 7.6% 5%
Migkel 14525 0.0% A% 2.8% -16%
Zinn 21500 0.7% 05% 11.8% T
Zink 15974 0.3% 0.8% 5.2% 4%
Edelmetalle 3)
Cald 1397 6 1.6% 2% 4,8% AT
Gald (&oz) 1044.1 1,3% 18% 0.4% 8%
Siber 24.1 4% TR 01% 2%
Flalin 15405 0.0% 17% 7.2% 0%
Palladiurn 751 4 -0.5% 02% 3,8% T
Agrarrohstofie 1)
Wieizan (LIFFE, €1) 1855 0,1% 10% 2.5% .25
Weizen CEOT B4E.D 0.8% 0E% 1.1% -15%,
Mais 4323 1.1% DA% 1.8% -20%,
Sajabehren 13260 3.2% 55% 11.0% 2%,
Bairaalle a4.1 0.1% ATH 0.4% 13%
Zusker 16.47 1.2% ZER 0.8% 6%,
KaMes Amabica 117.1 0.0% £3% 7.2% -18%,
Kakag (LIFFE, £1) 1636 0.4% £0.8% 3.0% 14%
Wahrungen 3
EUR/USD 1.3383 0.2% 0.2% 0.7% 1%
Lagerbestidnde
Energia™ aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rkl IE062 - 0% 22% %
Banzm 218401 - -1.8% 25% A%,
Dasalate 126363 - 0T% 1.3% I
Elhana 18432 - 0.4% A% A1
Rahal Cushing s - -2 0% 18 8% =17 %
Erdges 3063 - 1.9% 11 6% T
Gasdl (ARA) 2138 . TA% 159% A%
Benzin (4 RA) g13 . 1.8% BESLS A%
Indusiriermetalle
Aluminiun LME 5428175 £1% 2% 0% 1%
Shanghal IS - -4.9% 15 9% -13%
Kupter LME SEA0S 0,2% 24% ADT% 13a%
COMEX 352 5.0% 23T 40 3% %
Shanghal 155110 . 3E% £a% 2%
BleiLME 17850 07% 1,6% 55% A%
Mickel LME 210080 0.1% 1.9% 49% .
Zinn LME 15305 2.6% B9% 7% %
Zink LME 1023575 0,2% A.3% aan an
Shanghai ®1559 . 1.3% -40% -12%
Edelmetalie™*
Gl G758 0% 1% -1 0% X%
Sllber B43722 0.3% 07% £4% 1%
Platin 2173 £0,1% 9% DA% 4%
Palbdium 32 0.0% 7% 31% 16%

Cuele. DOE PJK, LME, COMEX, SHFE, Bicomberg, Commearzbank Coparates & Marals

¥eranderungen gegeniber Yorperioda in %

' MonatsForward, ' LME, 3 MenalsFarward, ™' Kassa

Fahidl in USD e Barred, Clpredukte urd Industriemetalis in USD je Tonne,
Edelmetales in USD je Feinunze, Gelreide und Sojababnen in US-Cends jo Scheflel,
Baurmwolle, Zucker und Kaflee Arabica in US-Cenls je Pfund

* LiS-Lagertestande Rohol, Glprodukde und Ethancd in Tsd Barral,
US-Erdpashesiande in Mrd. Kubiklug, ARA-Bestinde in Tad. Tannen

** Tannen,™* ETF-Bestande In Ted 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.
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