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Kaffeepreis steigt auf 2-Jahreshoch

06.03.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise befinden sich weiter auf dem Riickzug. Brentdl handelt am Morgen nur knapp tiber dem gestern
bei 107,5 USD je Barrel verzeichneten Monatstief. WTI ist in der Nacht auf 100,8 USD je Barrel gefallen, was
dem niedrigsten Stand seit zwei Wochen entspricht. Die Preisdifferenz zwischen Brent und WTI hat sich im
Zuge dessen wieder auf 7 USD ausgeweitet. Wahrend Brent von der Entspannung in der Ukraine-Krise und
der Aussicht auf eine teilweise Riickkehr des Olangebots aus Libyen belastet wird, sorgten die
US-Lagerdaten fur Abgabedruck bei WTI.

Die gesamten US-Rohdéllagerbestande sind in der vergangenen Woche laut US-Energieministerium um 1,4
Mio. Barrel gestiegen. Die Olvorréate in Cushing verzeichneten dagegen einen Riickgang um 2,7 Mio. Barrel.
Bei Benzin kam es zu einem Lagerabbau um 1,6 Mio. Barrel. Mit Ausnahme des Lageraufbaus bei den
Destillaten um 1,4 Mio. Barrel entsprachen die Daten damit weitgehend denen des APl vom Vortag. Dass
der WTI-Preis dennoch unter Druck geriet, dirfte neben dem unerwarteten Lageraufbau bei den Destillaten
auch am erneut kraftigen Anstieg der Rohéllagerbestande um 4,7 Mio. Barrel an der US-Golfkliste gelegen
haben.

Das Uberangebot an Rohél scheint sich somit lediglich vom Mittleren Westen der USA nach Siiden zu
verlagern. Dies durfte auch einer weiteren Verringerung der Preisdifferenz zwischen Brent und WTI
entgegenstehen. Die Raffinerien an der US-Golfkliste sind aufgrund der hohen Lagerbestande vor Ort nicht
mehr auf weiteres Roh6l aus Cushing angewiesen. Die Preisdifferenz zwischen Light Louisiana Sweet (LLS)
als Referenz fur Leichtdl an der US-Golfkiste und WTI betragt zudem nur noch 5 USD, was nach Abzug der
Kosten fiir den Pipelinetransport kaum noch einen Gewinn ubrig lasst.

Edelmetalle

Die Preise fur Platin und Palladium legen weiter zu. Sie haben die héchsten Niveaus seit sechs bzw. zwolf
Monaten erreicht. Preistreiber sind Angebotssorgen. Bei Platin ist der Grund in Stdafrika zu suchen, wo der
Streik in der Minenindustrie heute in die siebte Woche gegangen ist. Ein Streikende ist nicht in Sicht.
Gestern hat die staatliche Vermittlungsstelle die Gesprache zwischen der radikalen Gewerkschaft AMCU
und den Minenunternehmen fiir unbestimmte Zeit unterbrochen, da die Positionen beider Parteien zu weit
auseinander l&gen. Lonmin, der weltweit drittgrof3te Platinproduzent, hat daraufhin seine Umsatzprognose
fur dieses Jahr heruntergenommen.

Impala Platinum, die Nummer 2, hatte schon Ende letzter Woche "force majeure” fiir Lieferungen aus der
"Rustenburg”-Mine angemeldet. Mittlerweile dirften auch die Lagerbestande bei den Produzenten stark zur
Neige gehen. Bei Palladium treiben Sorgen Uber mdgliche Sanktionen gegen Russland den Preis. Mit einer
Produktion von 2,7 Mio. Unzen (Priméarproduktion + Reservenverkaufe) war Russland im letzten Jahr der mit
Abstand weltweit gro3te Palladiumproduzent (42% Marktanteil). Falls tatsachlich Sanktionen verhéangt
wiurden, dirfte deutlich weniger Angebot aus Russland an den Weltmarkt gelangen. Obwonhl die
Preisanstiege etwas Ubertrieben erscheinen, kdnnten sie sich kurzfristig fortsetzen, zumal auch die
ETF-Investoren offenbar Platin und Palladium fiir sich wieder entdecken.

Industriemetalle

Die Metallpreise legen in ihrer Aufwartsbewegung eine Verschnaufpause ein. Nachdem gestern schon
vereinzelte Metalle nachgaben, verbilligen sie sich heute Morgen in der Breite. Die chinesische Zentralbank
hat zum zweiten Mal in dieser Woche Liquiditat aus dem Interbanken-Markt abgezogen. Der
7-Tage-SHIBOR-Zinssatz wurde gestern mit 3,79% festgesetzt, fast einen Prozentpunkt hdher als zu Beginn
der Woche.

Heute fallt er allerdings auf den tiefsten Stand seit Juni 2012. Der chinesische Finanzminister Lou Jiwei hat
wahrend seiner Rede vor dem Nationalen Volkskongress die Bedeutung des gestern ausgegebenen
Wachstumsziels fur die Wirtschaft von 7,5% heruntergespielt. Seinen Aussagen zufolge sollte es eher als
eine Brandbreite gesehen werden und die Regierung wirde auch ein Wachstum von 7,2% akzeptieren.
Wichtiger sei die Beschéaftigungsquote, in diesem Jahr sollen 10 Mio. neue Arbeitsplatze in Stadten
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geschaffen werden.

In einigen Branchen wie zum Beispiel der Stahlindustrie wird aber auch bewusst auf die Bremse getreten. So
sollen in diesem Jahr veraltete Produktionskapazitaten im Umfang von 27 Mio. Tonnen stillgelegt werden.
Dies entspricht aber lediglich 3,5% der gesamten letztjahrigen Produktion. Zudem werden neue Kapazitaten
aufgebaut, viele davon sind nicht voll ausgelastet. Der chinesische Verband der Eisen- und Stahlhersteller
schatzt, dass die Stahlproduktion im Land 2014 um 3,5% auf tber 800 Mio. Tonnen steigen wird. Das
Uberangebot bleibt damit bestehen.

Agrarrohstoffe

Kaffee Arabica kostet nach einem neuerlichen Anstieg um 9% erstmals seit zwei Jahren wieder mehr als 200
US-Cents je Pfund. Weiterhin hélt das trockene Wetter in den brasilianischen Anbaugebieten die Markte in
Atem. Anfang der Woche senkte das auf Agrarrohstoffe spezialisierte Researchunternehmen F.O. Licht
seine Prognose flr die diesjahrige Kaffeeernte in Brasilien um 8 Mio. auf 48 Mio. Sack. F.O. Licht sieht
deswegen fir den globalen Kaffeemarkt nach vier Uberschussjahren und einem Angebotsiiberschuss von
7,2 Mio. Sack im Erntejahr 2013/14 die Gefahr einer Angebotsverknappung.

Der Markt geht offensichtlich auch fur die kommenden Jahre von Angebotsdefiziten und weiter steigenden
Preisen aus. Nur so lasst sich erklaren, dass die Terminkurve fiir Kaffee Arabica trotz des massiven
Preisanstiegs um mehr als 80% seit Jahresbeginn weiterhin in Contango ist.

GRAFIK DES TAGES: Terminkurve bei Kaffee Arabica verschiebt sich nach oben
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Im Schlepptau von Kaffee Arabica legte zuletzt auch der Preis fiir Rohzucker kraftig zu. Seit Mitte Februar
stieg der meistgehandelte Terminkontrakt um 17% und erreichte am Morgen mit 18,4 US-Cents je Pfund ein
4-Monatshoch. Neben der Sorge vor diurrebedingten Ernteausféllen in Brasilien gaben zuletzt auch
Meldungen aus Indien dem Preis Auftrieb. Laut dem Verband der indischen Zuckermihlen betrug die
Zuckerproduktion Indiens zwischen Oktober und Februar 18,8 Mio. Tonnen und lag damit 10% niedriger als
im entsprechenden Vorjahresmonat.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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Grarik 1: Rohdllagerbestinde in Mic. Barrel
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Grerik 3. Benzinlagerbestinde in Mio. Barrel
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GraFik 5: Roholimporte in Mio. Barrel pro Tag
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Grarik 7: RohGlverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag
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Grark 2. Rohéllagerbestinde Cushing in Mic, Barrel
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Grark 4 Destillatelagerbestinde in Mio, Barrel
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Grafk &: Olproduktion in Mio. Bamrel pro Tag
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Grark 8: Destillatenachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GreFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerik 15 Terminkurve Nickel (LME)
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Grark 10: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grark 12: Terminkurve Gasal (ICE)
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Grafik 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark 16 Terminkurve 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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GraFik 21; Terminkurve Mais (CBOT) Grafk 22: Temminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grerik 23: Terminkurve Baumwolle (NYBOT) Grark 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energia 1) aktuedl 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Brent Blend 1078 =1,4% 5% 0% 3%
WTI 1005 -1,8% A% 4% 12%
Bengin (95) SE10 £ 7% <2 0 4% T%
G| 2118 -0.8% Rulk=p 04% S
Dlieasl 5240 0.6% “1.5% 08% ~Jto
Kerasein SERD -0.8% 1B 05% =
Us-Endgas [ 3 mmEBiu) 4,52 =3 1% 1.6% -5.9% ey
indust demet alle 2)
Alumimsum 1775 0.4% 0% 3% =5
Fuptar A0 3% 0% -1.4% e
Blai WS 0.0% 0% 1% -3
Hickal 15270 08% 46% B3 B
Zinn A0 0% -1.5% 506 -1%
Zirk 2116 £02% 1% £.3% %
Edelmatalle 3
Gold 1339 02% 0 2% & 0% 6%
Gold (Eaz) 8734 0% 0% 05% 20
Silbar A2 0. 0% 5% 6.0%% -2 M
Flatn 14780 1.0% 1.% 3% i
Pal ladi um Trat 1,3% 4 7% Ba% 4%
Agrarrohstofe 1)
Weizen (LIFFE, &%) 2078 02% A% TA% -16%
Weizen CBOT G425 0% B.7% 10.0% -
Mais 4520 5% 5.1% 555 3%
Sojabahnen 14205 0% 08% T5% .
Baurnwolle LT 6% 1.7% 2T 2%
Fucker 1823 28% 10.7% 15.0% %
Kaffee Arabica 2024 1% 125% 49 1% A5
kakao (LIFFE, £1) 1843 03% 15% 0% 3%
Wihrungen 3
EURILISD 1.3735 S01% 0% 1.1% B
Lagerbestdnde
Energic* aktuall 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahi
Rohal 363522 - 04% 1.7% =o%
Benzin 228008 - 0T =23 o
Deslbliale 114476 - 1.3% =1.4% =5%
Ef kel 15611 - -2 d% =188 =14
Fohdl Cushirg 213z - -1 23 2% =37
Erdpas 1348 - -5 6% ~dd 4 =40
Gasol (ARA) 1863 - 05% 25% =18
Banzin [ARA) EES - 7% 187T% 2%
Indust demetalie™
Alurmirium LME 28aaTs L% 0T =188 s}
Shanghai 2EIGTA - B 5% 42 1% 1%
Fupter LME 27T L .08 A2 1% A2
COMEX 13107 0.0% -11.5% E11% A3
Snanghai 198285 - 2% A0 T% A5
EeiLME 2OPHS0 01% 0.0% 23 S
Micke! LME 270355 0% 0% 1.8% ]
Zinn LME 150 0% 4% 2% A
Zirik LME TEIOTS 0% 2% A04% AT
Shanghai 28638 - 02%: B8% =18
Edelmetalla®
Gaold 55111 0.0% 01% 055 309
Silber B .08 1.0% 1.8% o
Platin 2614 0% 1.3% 1% G1%
Pl lach U 205 0.2% 0.4% -1.2% -7

Quede. DOE, FIK, LME, COMEY, BHFE, Biopmbery, Commarzhank Conparsies & Markars

Veranderngen gegeniber Vopedode in % .

' ManatsForward, © LME, 3 MonatsForvard, ! Kassa

Rahil in USD je Barrel, Opredukle und Induslriemetalle in USD je Tenne,
Ecelmeiale in US0 |& Feinunze, Getreids und Sojabohnen in US-Cents @ Scheflal,
Baurnwolle, Zucker und Kaffes Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagerbastinds Raohdl, Clprodubde und Elhancl in Tsd Barrel,
US-Erdgasbestands in Mrd, Kubikhsl, ARA-Bastindas in Tsd. Tonnen

** Tonnen,*** ETF-Beslande 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.
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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
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