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WTI-Preis nach US-Lagerdaten unter Druck

09.01.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis kann am Morgen leicht auf 107,6 USD je Barrel zulegen. Der WTI-Preis erholt sich nur
geringfiigig von seinem gestrigen Preisrutsch und handelt bei 92,7 USD je Barrel. Brent profitiert von der
weiterhin schwierigen Lage in Libyen. Laut offiziellen Angaben produziert das Land derzeit 650 Tsd. Barrel
Rohdl pro Tag, wovon 510 Tsd. Barrel pro Tag exportiert werden. Gestern hat die Zentralregierung in Tripolis
auslandische Firmen davor gewarnt, Olgeschéfte mit den Rebellen abzuschlieRen.

Einen Tag zuvor hatte eine bewaffnete Autonomiegruppierung im Osten Libyens auslandische Firmen dazu
ermutigt, Ol aus von ihr kontrollierten Hafen zu kaufen. Anfang der Woche hatte die libysche Marine mit
Waffengewalt einen Oltanker daran gehindert, einen von den Rebellen kontrollierten Hafen anzulaufen. Der
WTI-Preis geriet nach den offiziellen Lagerdaten des US-Energieministeriums unter Druck.

Die US-Rohdllagerbestande fielen in der vergangenen Woche zwar um 2,7 Mio. Barrel. Dies war aber
deutlich weniger als der am Vortag vom API berichtete Lagerabbau. Zudem stiegen die Lagerbestande
aulRerhalb des Golfkistendistrikts deutlich, allein in Cushing um 1,1 Mio. Barrel. Der Lagerabbau war auf
eine weiterhin ungewdhnlich hohe Rohdlverarbeitung der Raffinerien von mehr als 16 Mio. Barrel pro Tag
zuriickzufiihren, wahrend die Olimporte deutlich stiegen und damit einen starkeren Lagerabbau
verhinderten.

Die US-Olproduktion stieg auf das hochste Niveau seit September 1988. Die hohe Rohdlverarbeitung
machte sich in deutlich steigenden Lagerbestanden bemerkbar, was die Olpreise ebenfalls belastete. Zudem
ist nicht davon auszugehen, dass die Raffinerien ihre hohe Auslastung beibehalten werden.

Edelmetalle

Gold und Silber weiteten gestern im Handelsverlauf nach positiven US-Konjunkturdaten
(ADP-Arbeitsmarktbericht) und eines daraufhin festeren US-Dollar ihre anfanglichen Verluste aus. Gold fiel
im Tief unter 1.220 USD je Feinunze, Silber auf 19,3 USD je Feinunze.

Preisbelastend dirften auch neuerliche ETF-Abflisse von 4,5 Tonnen gewirkt haben. Seit Jahresanfang
wurden die Bestande der von Bloomberg erfassten Gold-ETFs bereits wieder um 13 Tonnen reduziert, die
der Silber-ETFs um 68 Tonnen. Wie wir bereits Anfang der Woche berichteten, zeigte sich die Nachfrage
nach Goldminzen und -barren aufgrund der fallenden Preise im letzten Jahr sehr stark. Dieser Trend scheint
sich zu Jahresbeginn fortzusetzen. So gab die britische Minzanstalt bekannt, bei ihren fir 2014 staatlich
gepréagten Goldmunzen ausverkauft zu sein. Erst Ende des Monats sollen wieder neue Miinzen verfligbar
sein. Die Minzanstalt sieht sich eigenen Angaben zufolge derzeit aufgrund des niedrigen Preisniveaus einer
hohen Nachfrage gegeniber.

Die Veroffentlichung des Protokolls der letzten Fed-Sitzung gestern Abend flhrte dagegen nicht zu gré3eren
Preisausschlagen. Denn diese brachte keine neuen Erkenntnisse Uber den Fahrplan der Rickfuihrung der
Fed-Anleihekaufe. Der Markt geht bislang von einer monatlichen Reduzierung um 10 Mrd. USD aus. Heute
findet die erste EZB-Sitzung im neuen Jahr statt. Unsere Volkswirte erwarten hier keine Uberraschungen, die
aktuelle EZB-Politik durfte zunéachst unverandert beibehalten werden.

Industriemetalle

Die Metallpreise zeigen sich zum heutigen Handelsstart von ihrer schwécheren Seite und geben in der Breite
nach. Als gro3ter Verlierer entpuppt sich Zinn. Hier dirfte zum einen die anhaltende Unsicherheit Gber das
Exportverbot von Erzen in Indonesien (siehe TagesInfo Rohstoffe von gestern) eine Rolle spielen. Zum
anderen wirken sich hohe indonesische Ausfuhren negativ aus. Diese sind im Dezember gemaf Daten des
Handelsministeriums tberraschend stark auf ein 2-Jahreshoch von 13.562 Tonnen gestiegen. Im Vergleich
zum Vorjahr entspricht dies einem Plus von 56%, gegentiber dem Vormonat sogar von 161%. Damit haben
sich die Zinnexporte von den neuen Handelsregularien, die in Indonesien zum 1. September eingefuhrt
wurden, schneller als erwartet wieder erholt.

Im September waren die Ausfuhren noch auf weniger als 1.000 Tonnen eingebrochen. Im letzten Jahr hat
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das sldostasiatische Land insgesamt 91.613 Tonnen Zinn exportiert, 7,3% weniger als im Vorjahr.
Indonesien ist der weltweit grof3te Zinnexporteur. Aufgrund der geringeren indonesischen Exporte geht das
International Tin Research Institute (ITRI) davon aus, dass der globale Zinnmarkt im letzten Jahr ein
Angebotsdefizit aufgewiesen hat. Auch fur das neue Jahr erwartet das ITRI, dass die Nachfrage das
Angebot Ubersteigt. Seit Anfang September wurden die LME-Zinnvorrate um 38% auf 9.610 Tonnen
abgebaut, den tiefsten Stand seit Februar 2012. Dies spricht auch fiir eine robuste Nachfrage.

Agrarrohstoffe

Der Weizenpreis an der CBOT hat mit 5,86 USD je Scheffel ein 2-Jahrestief markiert. Der Maispreis steht
ebenfalls unter Druck und handelt mit 4,15 USD je Scheffel nur noch knapp Uber dem Mitte November
verzeichneten 3-Jahrestief. Im Zuge dessen ist auch der Preis von Weizen in Paris erstmals seit Ende
Oktober unter die Marke von 200 EUR je Tonne gerutscht, obwohl die EU robuste Weizenexporte von knapp
1 Mio. Tonnen in den letzten beiden Wochen des vergangenen Jahres berichtete.

Offensichtlich stellen sich die Marktteilnehmer auf preisbelastende Angebots- und Nachfrageschatzungen im
Rahmen des WASDE-Berichts ein, welcher morgen vom US-Landwirtschaftsministerium veroffentlicht wird.
Zudem scheint mit dem Abebben der Kéaltewelle im Mittleren Westen der USA auch die Sorge vor
Frostschaden bei den dortigen Winterweizenpflanzen nachzulassen. Fir weiteren Abgabedruck kénnten
Meldungen aus Indien und China sorgen.

Das indische Landwirtschaftsministerium rechnet in diesem Jahr mit einer rekordhohen Weizenernte von 100
Mio. Tonnen, was starkere Weizenexporte aus Indien zur Folge haben kdnnte. China durfte dem
Beratungsunternehmen Shanghai JC Intelligence zufolge im laufenden Erntejahr 30% weniger Mais aus den
USA importieren als bislang erwartet, nachdem es in den vergangenen Wochen aufgrund von nicht
zugelassenen genmodifizierten Sorten wiederholt zu Auftragsstornierungen kam. Bislang erwartet das USDA
fur 2013/14 rekordhohe chinesische Maisimporte von 7 Mio. Tonnen.

GRAFIK DES TAGES: Weizenpreise unter Abgabedruck
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DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GrerFik 1: Rohéllagerbestiinde in Mio. Barrel
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Grerik 3. Benzinlagerbestinde in Mio. Barrel
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GrarFik 5 Roholimporte in Mio. Barrel pro Tag
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Grerik 7: Rohglverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag
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Grark 4. Destillatelagerbestinde in Mio, Barrel
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Grark §: Destillatenachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

Seite 3/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grarik 9 Terminkurve Glmarkt (WTI)
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Grarik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 15 Terminkurve Nickel (LME)
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Grare 10: Terminkurve Glmarkt (Erent)
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Grark 12: Terminkurve Gassl (ICE)
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Grark 16; Teminkurve Zink (LME)
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Grarik 17 Terminkurve Blei (LME) Grark 18 Temminkurve Zinn (LME)
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GreFik 19 Terminkurve Weizen (CBOT) Grark 20: Temminkurve Weizen (LIFFE)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Erent Blend 1072 0% 0% -1.6% -4
WTI 3 -1.4% 2 E% -4, 7% i
Benzin (55) S370 Q0% -15% -28% -5
Gasal 9123 0.2% -1.1% -2 -4%
Diasel 98 1% -3 7% -31% -5
Kerosin 2200 0.3% 3% S2TE e
LIE-Erdgas ( SmmBa) 452 -1.5% -3 7% -1.7% 34%
Indust iemetalie 2)
Aluminium 1777 04% A% 1,4% AT
Kugder T4 0% AT% 1.9% A%
el 213 8% A% 0% -B%
Mickel 13525 0% AT SEO% 24
Zinn s 05% A% E0% A%
Zink 2030 LE% ZE, 54% o
Ededmetalle 3
Geld x5S 058% 0% -11% 2E
Gold (&oz) Lach 0% 0E% 0.0% -2E%
Silbar 195 A.7% 2% -1.5% BE
Fatin 14172 1% 0 5% 1% 41%
Pallagium THE 07% 0E% 01% T
Agrarrchstoffe 1)
Weizen (LIFFE, €%) 1205 A% 2 A% SEA% A
Wisizen CEOT SERE 23% ZE% .03% 2%
Mata 4170 2% A% SE0% A%
Sy ebahren 12803 5% 0% 5, B
Barnvlle B3 1.8% 0.7 9% 12%
Fueker 1574 Q1% 2% Y- 1E%
Haffee Arsbica 1209 A% 3 12.9% 1B
Kaas (LIFFE. £1) 17234 0.7% 7% $27% 1%
Wihrungen 3
EURILISD 1357 0.3% L% -1.0% 4%
Lagerbestinde
Energie* aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahi
Ruohal AGTRa2 - 0. 7% -7 -19%
Banzin 226055 - 2 0% &0% - 3%
Destliate 124973 - 450 101% 4%
Ethanal 18138 - 36% 7% 150
Ruohal Cushing A7 25 - Z 8% 0.3% 150
Erigas e T - -3 2% 2% -15%
Gasol (ARA) 1814 - Z5% T.5% -5
Benzin (ARA) B4 - 24, 5% A0 A%, L
Indust remet alle™
Muminium LME B4e025 0.0 02% 0% i
Shanghai 185710 . 2E% 5% SE%
Kuprker LME 3S1ETS DA% A0 REE: ™
COMEX 15642 LE% E1% A2 1% TE%
Shanghai 175654 . 0% A5 S 3o
BeilME 214000 0% 0% B 1% 3%
Micke| LME 2E0EAD o DA% 0% am
Zirn LME 3560 A,T% 1,3% 0 4% o]
Tirk LME 014225 DA% 2% 1= LT
Shanghai 241724 - 1. 3% 4 4%, £
Edelmetalle™
Gald 55253 £3% O7T% T 33%
Silber BIOTES 0% DA% X1 =
Plaslin 7409 03% £03% 0E% TR
Pl lachiLrn B 0% 0% SO 14

Guee: DOE PJK, LME, COMEX, EHFE, Bloomberg, Commarzhank Corparates & Marrals

Yerandenangen gegenuber Vorperiode in %

' ManatsForward, ©' LME, 3 MenalsFarward, ™ Kassa

Rahied n WSO j Barrel, Siprodukte und Industrismetalls in USD je Tenne,
Edelmetale in USD je Feinunze, Gelreide und Sojababnen in US-Cents je Scheffel,
Baumwolle, Zucker und Kafes Arabica in LIS-Cents ja Pfund

* US-Lagerbastande Raohel, (ipradude und Ethancd in Tsd Barral,
U5S-Erdpashesiande in Mrd. Kubiku?, ARA-Bestinde in Tad. Tonnen

** Tannan,"* ETF-Bestande in Tsd Linzen

© 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
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.
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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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