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Freundlicher Wochenauftakt

17.02.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die anhaltende Kéaltewelle in den USA gibt den Energiepreisen weiterhin Unterstiitzung. Schwéchere
US-Konjunkturzahlen wie die Daten zur Industrieproduktion am Freitag verhindern dagegen einen weiteren
Preisanstieg. Brent notiert infolge dessen weiterhin am oberen Ende der Handelsspanne der vergangenen
Monate von 100-110 USD je Barrel.

WTI kann auf 101 USD je Barrel steigen. US-Erdgas kostet inzwischen wieder 5,4 USD je mmBtu. Auch die
spekulativen Finanzanleger dirften WTI und Henry Hub zuletzt mit nach oben getrieben haben. Die
Netto-Long-Positionen bei WTI stiegen in der Woche zum 11. Februar um weitere 22,3 Tsd. Kontrakte und
liegen mit 292,1 Tsd. Kontrakten nur noch knapp unter dem im Juli 2013 verzeichneten Rekordniveau.
Damals stieg der WTI-Preis aufgrund fallender Cushing-Vorréate binnen vier Wochen um 16 US-Dollar auf
109 USD je Barrel und lag kurzzeitig gleichauf mit dem Brentdlpreis.

Heute ist es neben den fallenden Cushing-Vorraten die besagte Kéltewelle in den USA, welche die
Finanzanleger auf einen steigenden WTI-Preis setzen lasst. Wie die sehr hohen Netto-Long-Positionen
zeigen, ist dies inzwischen aber bereits stark in den Preisen berticksichtigt. Sobald die Kaltewelle nachlasst,
ist eine Preiskorrektur zu erwarten. Diese kann den WTI-Preis wie zu Jahresbeginn geschehen innerhalb
weniger Tage um mehrere US-Dollar zuriickgehen lassen. Gleiches gilt fir den US-Erdgaspreis, wo die
spekulativen Netto-Long-Positionen in derselben Berichtswoche ebenfalls deutlich ausgeweitet wurden und
mit 245 Tsd. Kontrakten ein Rekordniveau erreicht haben.

GRAFIK DES TAGES: Finanzanleger setzen verstarkt auf weiteren WTI-Preisanstieg
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Edelmetalle

Gold und Silber beginnen die neue Handelswoche so, wie sie die alte beendet haben: mit Preiszuwachsen.
Gold steigt heute Morgen zeitweise auf ein 3%2-Monatshoch von 1.330 USD je Feinunze. Silber verteuert
sich voriibergehend auf knapp 22 USD je Feinunze - ein 3-Monatshoch -, nachdem es am Freitag schon
Uberproportional um annahernd 5% zulegte. Ende letzter Woche kam es bei den jeweils gro3ten ETFs, dem
SPDR Gold Trust und dem iShares Silver Trust, jedoch zu Abflissen von 5,1 Tonnen bzw. fast 60 Tonnen.
Offensichtlich nehmen erste Anleger Gewinne mit. Die Gold- und Silberpreise haben sich hiervon jedoch
nicht beeindrucken lassen.

Abgesehen von den jingsten ETF-Abflissen hat sich die Stimmung unter den Investoren zuletzt merklich
gebessert. Dies zeigen zum Beispiel die CFTC-Daten. In der Woche zum 11. Februar wurden die
Netto-Long-Positionen bei Gold auf ein 14-Wochenhoch von 52,1 Tsd. Kontrakten ausgeweitet. Bei Silber
wurden sie - allerdings von sehr niedrigem Niveau aus - auf 10,0 Tsd. Kontrakte mehr als vervierfacht.
Einhergehend auch mit einer Verbesserung der charttechnischen Lage spricht das Momentum kurzfristig fur
weiter steigende Preise. Allerdings erfolgten die Preisanstiege in relativ kurzer Zeit und fielen zugleich recht
stark aus, so dass sich Korrekturpotenzial aufbaut.

Der World Gold Council veréffentlicht morgen die Goldnachfragetrends fir das vierte Quartal. Die Nachfrage
durfte wohl nochmals ziemlich schwach ausgefallen sein, was aber hinlanglich bekannt sein und daher kaum
Auswirkungen auf die Preise haben sollte.
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Industriemetalle

Die Metallpreise starten mit Preisaufschlagen in die neue Handelswoche. Unterstitzt werden sie dabei vom
schwéacheren US-Dollar und freundlichen asiatischen Aktienmarkten. Wie die chinesische Zentralbank am
Wochenende mitgeteilt hat, ist die Gesamtfinanzierung von Staat, Unternehmen und privaten Haushalten im
Januar auf ein Rekordhoch von 2,58 Bio. CNY (entspricht rund 425 Mrd. USD) gestiegen. Diese wurde durch
eine starke Neukreditvergabe getrieben, die auf 1,32 Bio. CNY beziffert wird. Dadurch wurden zumindest
vorerst Sorgen Uber Liquiditadtsengpasse im Reich der Mitte zerstreut.

Der Kupferpreis steigt daraufhin kurzzeitig ber die Marke von 7.200 USD je Tonne. Die spekulativen
Finanzanleger haben gemaR CFTC-Statistik in der Woche zum 11. Februar ihre Netto-Short-Positionen bei
Kupfer allerdings nochmals deutlich auf 15,8 Tsd. Kontrakte ausgeweitet, den héchsten Stand seit Anfang
Dezember. Der Kupferpreis hat sich in der Beobachtungsperiode dagegen aber immun gezeigt, was auf
relative Starke schlief3en lasst.

Heute bleiben die Méarkte in den USA aufgrund eines Feiertages geschlossen, was sich in einem geringeren
Handelsvolumen widerspiegeln durfte. Der Fokus der Marktteilnehmer wird sich diese Woche auf die
Veroffentlichung einer Reihe von metallspezifischen Daten richten - wie zum Beispiel die monatlichen
Marktstatistiken der International Study Groups und des World Bureau of Metal Statistics. Wichtige
makrotkonomische Daten stehen mit dem vorlaufigen chinesischen Einkaufsmanagerindex fir das
verarbeitende Gewerbe von HSBC erst am Donnerstag an.

Agrarrohstoffe

Dem Weizenpreis in Chicago ist es gelungen, sich der Marke von 600 US-Cents je Scheffel anzunéhern,
unter die er Anfang des Jahres abgerutscht war. Gegenlber dem Ende Januar erreichten 3%-Jahrestief
betragt das Plus fast 9%. Fir den Preisanstieg sind vor allem die erfreulich hohen US-Weizenexporte
verantwortlich. In Erwartung einer weltweiten Rekordproduktion hatte sich US-Weizen seit dem Herbst
gegeniber der Konkurrenz merklich verbilligt. In der EU konnten die Preise bei hohen Exporten und einer
durch die spate Maisernte erhdhten Futternachfrage zwischenzeitlich sogar ansteigen.

US-Weizen hat dadurch deutlich an Wettbewerbsfahigkeit gewonnen und internationale Nachfrage auf sich
gelenkt. In den vergangenen vier Wochen konnte so ein Drittel mehr US-Weizen exportiert werden als in der
gleichen Vorjahresperiode. In seinen jungsten Monatsprognosen hat das US-Landwirtschaftsministerium
diesem Umstand Rechnung getragen und die erwarteten US-Bestande zum Saisonende nach unten
korrigiert.

Fur die Ernte 2014 hat das USDA zuletzt zwar hohe Erwartungen geschirt. Doch die Unsicherheit bleibt

hoch, wie die Pflanzen insbesondere in den von Trockenheit gezeichneten stuidlichen Gebieten der
US-Plains aus der Winterruhe kommen werden. Heute bleiben die US-Markte feiertagsbedingt geschlossen.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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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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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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Grarik 17 Terminkurve Blei (LME)
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GreFik 19 Terminkurve Weizen (CBOT)
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Grasik 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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Grerk 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grark 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
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Grarie 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grark 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) aktuall 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Brent Blend 108.1 0.3% DA% 25% T
Wl 1003 0.0% 0A% 5.8% 5%,
Berzin (95) 8505 0.3% 2% 4.6% 2%
Casdl 0203 0.2% 0E% 1.4% 5%,
Diesel B33 6 0.1% 0.0% 26% 8%
Merosin L84 B 0.3% 0.0% 1.6% A0
Us-Erdgas (FmmEh) 5.21 -0.2% 18.5% 25.5% 7%
Inschuslriemetalle 2|
Aluminium 17455 0.2% 3% 3.7% -19%
Kupfer 7150 0.6% 1.4% -2.0% -12%
Biai 2138 0.5% 4% -2.5% -10%
Migkel 14350 0.89% 1.4% -2.3% 22%
Zinn 22475 1.8% 4 0% 3.3% -TH
Zink 2042 0.5% 2% -1.2% -E%
Edelmetalie 3)
Cald 13167 1,.2% 4.0% 5.8% 1B
Gald (&oz) B850 1.1% 16% 0.4% 20%
Siber M5 48% B 7% 27
Flalin 14201 0.7% 1% -1.6% 15%
Palladiun 7370 0.6% 3% A,8% 0,
Agrarrohstofie 1)
Wieizan (LIFFE, €1 196 5 1,0% 19% 1,8% 1E%
Wieizen CEOT B35 5 1.4% 1.4% 6.2% 105,
Mais 4453 0.1% DA% 5.0% -36%
Sajabehnen 13305 1.6% 0.3% 0.6% 6%,
Baumwalle 3EE -0.3% 0.3% 2E% T
Zucker 15.63 0.2% 11% 2T 13%
Kalfes Arabica 1423 0.2% 20% 21.5% 1%
Kakaw (LIFFE, £1) 1880 0.3% 0.4% 5.6% %
Wahrungen )
EUR/USD 1.3893 0% 0.4% 1.2% 3%
Lagerbestidnde
Energle” aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rendl 251362 - 0.9% 1.0% -F%
Benzin 233094 - 08% 2T% 0%
Desti late 113063 . L15% B 10
Eltare 17062 - 1.9% 57, 3%
Rl Cushing 37603 . EE5% % 25%
Erdgas 1688 - S123% -40E% -33%
Gasdl (ARA) 1965 - -35% 5% -15%
Banzin (ARA) a7 - T 4 8% 15%
Industriemet alke™
Alumiiurn LME 3TI435 0.2% 03% 2% &4
Shangrai Z40RES . 123% 24 5% A%
Kugter LME == - 0.5% 10 1A% 25%
COMEX 17626 1.1% -4.3% 18.1% -TE%
Shang hal 181341 - 20.4% 47 5% -2%
BleiLME Jruhs 2] 0.5% -1.5% -38% -25%
Mickal LME FEEQED 001% 0.9% 25% TE¥%
Zirn LME EB0S 0.4% -1.6% -8 5% -345%
Zirk LME a0EaTs 0.5% 0 10.4% .32%
Shanghai 50T B 53% BET% A%
Edarmetalle™*
Gold 43 0.3% 0.2% 0% 3%
Silber s2Ivaz 0% 055% 1.00% %
Flatin 2462 0% Ll -1.5% 5E%
Pallagi um 211 0.2% 07% -2 7% - 3%

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.

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!
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