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Achterbahnfahrt bei Kupfer und Nickel

21.03.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Preisabstand der diesseits und jenseits des Atlantiks meist gehandelten Olsorten hat sich wieder etwas
ausgeweitet: Brent profitierte von der allgemeinen leichten Stimmungsaufhellung und steigenden
Aktienmarkten, WTI dagegen bul3te im gestrigen Handel bereits ob der hohen US-Lagerbestéande etwas an
Starke ein, notiert aber vor allem aufgrund des Kontraktwechsels heute Morgen wieder unter 99 USD je
Barrel. Kurzfristig sehen wir wenig Spielraum fiir steigende Preise am Olmarkt. SchlieRlich verschwindet die
Krimkrise zunehmend aus den Schlagzeilen und angesichts einer reichlichen Versorgung des Marktes durfte
die ohnehin nur leicht gestiegene geopolitische Risikopramie weiter sinken.

Im Zuge dessen diirfte auch die leichte Erholung der Dieselpreise ins Stocken geraten. Zwar sind die
Gasollagerbestande in der Region Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen extrem niedrig. Sie sind in der
laufenden Woche unter 1,8 Mio. Tonnen gerutscht und damit mehr als 25% niedriger als im Durchschnitt der
letzten funf Jahre. Optimistisch kénnte zudem die Erholung der Konjunktur im Euroland stimmen. Aber
dennoch bleibt der Dieselmarkt gut versorgt: Zum einen durften die US-Exporte, die zuletzt wohl aufgrund
des kalten Winters an Dynamik verloren hatten, wieder Fahrt aufnehmen. Zum anderen stellt China der Welt
wieder verstarkt Dieselexporte zur Verfligung.

So meldete die chinesische Zollbehoérde fir Februar Netto-Exporte in Hohe von knapp 275 Tsd. Tonnen. Die
gestern berichtete rekordhohe Raffinerieverarbeitung in China lasst zudem ein weiter steigendes Angebot
erwarten. Nicht zuletzt sprechen die saisonalen Faktoren gegen eine Fortsetzung der zuletzt leichten
Erholung der Crack-Spreads.

Edelmetalle

Die sudafrikanische Investmentbank Absa Capital hat gestern angekiindigt, am 27. Marz den lange
erwarteten Palladium-ETF zu emittieren. Die regulatorische Genehmigung dazu wurde bereits Ende
September 2013 erteilt. Der ETF soll an der Borse in Johannesburg gehandelt und ausschlieRlich mit in
Sudafrika produziertem Palladium bestiickt werden. Stidafrika hat im letzten Jahr 2,35 Mio. Unzen Palladium
produziert. Die Bestande der von Bloomberg erfassten Palladium-ETFs summieren sich aktuell auf 2,10 Mio.
Unzen. Dies entspricht in etwa der weltweiten Minenproduktion von vier Monaten.

Sollte der Palladium-ETF den Weg des Platin-ETFs von Absa Capital einschlagen, der Ende April 2013 auf
den Markt gebracht wurde, konnte dieser dem Markt viel Angebot entziehen und damit zu einer merklichen
Preissteigerung von Palladium beitragen. Der Platin-ETF von Absa Capital ist innerhalb von nur vier
Monaten nach Einfihrung zum weltweit grof3ten Platin-ETF aufgestiegen und hat mit fast 945 Tsd. Unzen
mittlerweile einen Marktanteil von 37%.

Der globale Palladiummarkt wird mit dem neuen ETF noch abhéngiger von Russland, das fir 42% des
weltweiten Minenangebots steht. Diese Abhangigkeit ist derzeit ohnehin schon hoch, da in der
sudafrikanischen Platinminenindustrie weiter gestreikt wird. Palladium wird fir gewdhnlich gemeinsam mit
Platin gefordert. Der Streik ist mittlerweile in der neunten Woche, die Fronten sind nach wie vor verhartet.

GRAFIK DES TAGES: Meuer Palladium-ETF kénnte Preistreiber werden
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Industriemetalle

Die Industriemetalle fahren weiter Achterbahn. Die grof3ten Ausschlage verzeichneten dabei wieder Kupfer
und Nickel. Auf Schlusskursbasis ging es gestern fir Kupfer knapp 2% bergab, Nickel verlor 3% und rutschte
unter die Marke von 16.000 USD je Tonne. Gemal Daten der International Nickel Study Group wies der
globale Nickelmarkt auch im Januar einen Angebotsiuiberschuss auf — dieser belief sich auf 9.400 Tonnen.

Wie die chinesische Zollbehérde am Morgen mitteilte, hat China im Februar noch 3,6 Mio. Tonnen
Nickelerze importiert, halb so viel wie im Januar. Der GroR3teil der Einfuhren kam wie schon in den Monaten
zuvor aus Indonesien, die jedoch nur noch halb so hoch waren wie im Vormonat. Dabei muss es sich noch
um Lieferungen gehandelt haben, die vor dem Exportverbot fir Erze am 12. Januar das Land verlassen
haben. Dass China nicht auf alternative Anbieter zurlickgegriffen hat, kdnnte darauf hindeuten, dass in
China hohe Lagerbestande an Nickelerzen liegen und das Land derzeit nicht auf Importe angewiesen ist.

Ein génzlich anderes Bild ergibt sich am globalen Kupfermarkt. Dort bestand Daten der International Copper
Study Group zufolge 2013 ein Angebotsdefizit von 193 Tsd. Tonnen. Das Defizit wurde im Vergleich zum
Vorjahr zwar etwas abgebaut, fiel aber immer noch deutlich héher aus als von vielen Marktteilnehmern zu
Jahresbeginn erwartet. Der Anstieg der weltweiten Nachfrage um 4% lag dabei nur leicht unter der
Produktionsausweitung von 4,5%.

Agrarrohstoffe

Die Kaffeepreise an der ICE fallen schon seit Tagen und sind allein gestern um 6% eingebrochen. Vom
2-Jahreshoch bei rund 2,06 USD je Pfund sind sie in nur funf Tagen um 15% zuriickgekommen. Als
Ausldser dirften zwar die Vorhersagen tUber mehr Regen fur Brasilien gelten, wobei die Diirre dort die
massive Preisrallye - die Arabica-Preise sind seit Jahresbeginn um rund 90% gestiegen - zuvor beglnstigt
hatte. Allerdings sehen wir den Hauptgrund in Gewinnmitnahmen, weil die Schatzungen fur mogliche
Ernteverluste in Brasilien und der damit verbundene Optimismus unrealistisch hoch gewesen sein dirften.

Wir gehen davon aus, dass sich die Angste vor den Ernteausfallen in Brasilien legen und die Preise
zurlickgehen werden. Der starke Anstieg der Arabica-Preise hat auch deren Pramie gegeniber dem
qualitativ minderwertigeren Robusta-Kaffee zuletzt stark auf ein Zweijahreshoch von rund 2.300 USD je
Tonne bzw. 100% steigen lassen. Zwar ist der Preisaufschlag im Zuge des Preisverfalls von Arabica zuletzt
wieder gesunken. Allerdings sind nun auch die Robusta-Preise unter Druck, nachdem die
Wettervorhersagen fir das Hauptproduzentenland Vietnam héhere Wahrscheinlichkeit fir Regenfélle sehen.

Der starke Abbau der Robusta-Lagerbestande an der LIFFE, die mit 23,9 Tsd. Tonnen auf den niedrigsten
Stand seit Beginn der Aufzeichnung 2002 fielen, spricht jedoch gegen einen massiven Preisriickgang.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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Grarik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFik 5 Terminkurve Aluminium [LME)
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Grerik 7: Terminkurve Nickel (LME)
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GRark 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)

Tha am 16N 22M = | I A3
—cr sinar Woche

g

&
&

—aktusl wor airam Manat

Quale ICE, Blcombang Commarzhenk Conporstes & Mankeis

Grark 4: Terminkurve Gasél (ICE)
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Grafk & Terminkurve Kupfer (LME)

#3001

TI00 4

GE00 4

BI00 o

BEO0 4 r
B200 T T T T T T

1 Bt 150 T2 290 ol 3
—khaell —or ener Woche wor airam horat

Quele: LME, Blowmtang, Commerzhank Cofparafes & Markels

Grark & Terminkurve Zink (LME)
2075
2080 4
2025
20007 4
1675 4

1Ak 4

TH2E T T T T T 1
M M =11} 1384 TR 2184
—or pner Woche

aktued wor enem hdonat

Quale LME Bigambarg. Commerzhank Corporafes & Markeds

Seite 3/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grerik 2 Terminkurve Blel (LME) Grark 10: Temminkurve Zinn (LME)
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Grerik 11: Terminkurve Weizen (CBOT) Grark 12: Temminkurve Weizen (Paris)
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Gresik 13: Terminkurve Mais (CBOT) Grark 14: Temminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Preise
Energle 1) aktusll 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Brent Blend 108.5 0.6% -1.8% -3.0% A%
WTI 8.8 41.5% 0.0% -3.3% %
Benzin (§5) 260 0.0% -1 4% -54% -4%,
Gasdl 538.6 0.2% 0.5% -3.6% A%
[asel 053 0.5% 4% -4 5% -2%
Kerasn 46,6 0.2% 0.5% -5.2% 2%
US-Erdgas {3mmBiL) 437 -2.6% 1.5% -20.2% 10%
Industriemetalle 7)
Alurriniuen 1Tz -1.6% -1.8% -3.5% %
Kupler 8430 A, %% £0.7% 0.5% <16%
Blei 2060 £.4% 1.4% -3.5% 5%
Mickel 15640 3.0% 1,3% 11.0% %
Zinn 23000 A1.0% 0.3% -0.6% %
Znk 15962 1.4% 44% -4.0% 1%
Edelmetalle 3
Gaoid 13278 0% 5% 11% -17%
Gold (€inz) ] 0.7 2V 0.1% -22%
Sllber 203 1.7% -4.5% -B.2% -30%
Platin 14313 A,1% 2.0% 0.9% a%
Palkadium THIE 0.7% 0.0% 4.4% 2%
Agrarmhsioffe 1)
‘Welzen (LIFFE, &%) 245 L.6% 0.5% TS -16%
Walzen CEOT 738 A1.7% 4.6% 16.6% -3%
Mais ATHE -1.5% O1% 4.0% -X0%
Sojabohnen 14336 0.2% Z4% 46% 2%
Bauwmmwuoila 932 0.0% 0.8% 408% 5%
Zucker 17.05 2% D.4% -05% %
Kallee Arabica 1742 £.1% 8.0% 27% 0%
Kakas (LIFFE, £1) 1E82 £3.5% 0.4% 1.2% 30%
Wiilwungen 3)
ELIRAISD 13778 L1 4% Eks 0.%% 7%
Lagerbestinde
Enargla” aktisall 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jdahr
Rkl ITSEE2 - 1.6% AT% 2%
Benzn 22320 - 0,7% 40% 0%
Dashlate 1108486 - 2.7% 7% 7%
Ethanal 1577 - -4.0% -11.2% AT
Rahal Cushing FEE02 - 3.2% “1E9% <%
Erdgas 953 - -4.8% 34.0% -49%
Gasdl (ARA) 1765 - -4.5% -10.5% -27%
Benzin (4 RA) 1136 - 3.3% 532% 16%
Indusiriemetalle™
Aluminium LME 5414875 0.7% 3.3% 1.3% 4%
Shanghai AENET . 7.4% T E. 1) A
Kupter LME 265700 0.5% 5.7% -58% -52%
COMEX 13582 7% 18.5% 205% B2
5 hanghal 20E - -1.6% a1% -12%
Blei LME 200700 0.0% -0.6% -03% -26%
Hickel LME 263578 1% 4.6% 55% T5%
Zinn LME 830 2.0% 3.8% i1.8% T
Zink LME TEOOTS 0.7% 2.2% 5% -Ei%
Shanghai 277G . 0,4% 28% LB
Edelmaetalle™
Gald 56714 0.0% 0.1% 18% -26%
Silber G350 0.0% 0.4% 15% 1%
Platin 250 0.0% 0.8% 3% %
Palladium 2104 £,1% 0,5% 045 E%

Quede. DOE, PJK, LME, COMEY, BHFE, Bloomberng, Commerzbank Corporafes & MWarkears

Veranderungen gegeniber Vopenade in %

'ManatsForward, = LME, 3 MonatsForvard, ¥ Kassa

Rahidl in USD je Barred, ﬂpmduh’le urd Induslriemetalle in USD je Tonne,
Edelmetala in US0 je Feinunze, Getrekde und Sojabohnan in UE-Ceme e Schafel,
Baumwolle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagerbestinde Rohil, Hprodulde und Elkanol in Ted Barrel,
US-Erdgasbestande in Mrd. Kubikcha, ARA-Bastinda in Tsd. Tonnen

= Tannen,*** ETF-Besldnde in Tsd 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:
https://www.rohstoff-welt.de/news/47984--Achterbahnfahrt-bei-Kupfer-und-Nickel.html

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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