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Freundlicher Wochenauftakt

23.06.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis handelt in der Néhe des am Donnerstag bei knapp 116 USD je Barrel verzeichneten
9%-Monatshochs. Der aktuelle Preisanstieg erinnert stark an jenen im Spatsommer 2013. Damals war es die
Gefahr eines Militarschlags gegen Syrien, welche zu Sorgen vor einer Eskalation der Krise und vor
Angebotsausfallen fihrte. Heute ist es der Vormarsch der sunnitischen ISIS-Extremisten im Irak, welcher
ebenfalls zu Sorgen vor einer Unterbrechung des Olangebots fiihrt.

Bislang finden die Kampfe im Irak allerdings in Gebieten statt, welche fiir die Olproduktion und die
Ollieferungen unerheblich sind. Tatsachliche Unterbrechungen des Olangebots aus dem Irak sind weiterhin
sehr unwahrscheinlich. Denn 90% der irakischen Ollieferungen werden aus Exportterminals im Siiden des
Landes ausgeflhrt, welche weit weg von den ISIS-Extremisten liegen und von diesen auch nicht erreicht
werden durften.

Im Norden des Irak kontrollieren die Kurden das wichtige Kirkuk-Olfeld. Von dort konnte demnéchst sogar Ol
an die turkische Mittelmeerkiiste geliefert werden, nachdem eine Pipeline-Verbindung zu einer bereits
bestehenden Pipeline fertiggestellt wurde.

Es ist also in erster Linie die Angst vor Angebotsunterbrechungen im Irak, welche die Risikopramie auf den
Olpreis steigen lasst. Solange diese Angst die Oberhand hat, diirfte der Olpreis weiter steigen. Das nachste
Ziel ist das Hoch von Ende August 2013 bei 117,34 USD je Barrel. Kommt es - wie wir erwarten - nicht zu
diesen Unterbrechungen, diirfte der Olpreis dhnlich wie im Spatsommer 2013 seine angstbedingten
Gewinne wieder abgeben und unter 110 USD je Barrel zurlckfallen.

Edelmetalle

Der Goldpreis notiert zu Beginn der neuen Handelswoche weiter klar iber der Marke von 1.300 USD je
Feinunze und durfte dabei wohl durch die anhaltenden geopolitischen Risiken unterstiitzt sein. Silber handelt
weitgehend unverandert bei knapp 21 USD je Feinunze. Die spekulativen Finanzinvestoren haben in der
Woche zum 17. Juni bei Gold ihre Netto-Long-Positionen erstmals seit sechs Wochen wieder aufgestockt.
Diese stiegen um tber 40% auf 53,6 Tsd. Kontrakte, was allerdings nahezu ausschlief3lich durch eine
Eindeckung von Short-Positionen zustande kam.

Bei Silber ergibt sich dasselbe Bild. Auch hier wurden im groRen Umfang Short-Positionen eingedeckt, was
dazu fihrte, dass erstmals seit vier Wochen wieder Netto-Long-Positionen bestanden. In dieser Statistik sind
jedoch noch nicht die starken Preisanstiege von Gold und Silber gegen Ende letzter Woche enthalten, die
Uberwiegend Uber den Futures-Markt erfolgten, so dass die Netto-Long-Positionen mittlerweile deutlich
héher sein durften.

Wie die chinesische Zollbehérde heute Morgen berichtete, hat China im Mai knapp 196 Tonnen Silber
importiert. Die Einfuhren lagen sowohl tiber dem Niveau des Vormonats als auch tiber dem Vorjahreswert.
Seit Jahresbeginn summieren sich die Silberimporte auf 1.154 Tonnen, gut 16% mehr als im Vorjahr. Die
Daten zu den chinesischen Goldimporten, die diese Woche ebenfalls verdffentlicht werden, werden zeigen,
ob der schwache Vormonatswert ein Ausrutscher war oder sich die chinesische Goldnachfrage nachhaltig
abgekihlt hat.

Industriemetalle

Der von HSBC erhobene vorlaufige Einkaufsmanagerindex fur das verarbeitende Gewerbe in China ist im
Juni Uberraschend deutlich auf 50,8 gestiegen. Erstmals seit sechs Monaten befindet er sich damit wieder
Uber der Marke von 50, die Expansion anzeigt und liegt zugleich auf dem héchsten Stand seit November.
Dies dirfte zumindest vorerst Sorgen Uber eine merkliche Abkihlung der chinesischen Konjunktur
zerstreuen.

Die Metallpreise starten daher freundlich in die neue Handelswoche und legen allesamt zu. Kupfer steigt im
Zuge dessen auf ein 3-Wochenhoch von knapp 6.900 USD je Tonne. Die spekulativen Finanzinvestoren
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haben dagegen ihre Netto-Long- Positionen bei Kupfer in der Woche zum 17. Juni bereits die dritte Woche
in Folge reduziert. Zum ersten Mal seit acht Wochen gab es hier sogar wieder Netto-Short-Positionen.

Der Preisanstieg von Kupfer in der Beobachtungsperiode erfolgte also ohne "Unterstitzung" dieser
Investorengruppe, was auf eine robuste reale Nachfrage hindeutet. Mittlerweile durften die spekulativen
Finanzinvestoren aber auf den fahrenden Zug aufgesprungen sein. Wie die chinesische Zollbehdrde heute
Morgen veroffentlichte, hat China im Mai 283 Tsd. Tonnen Kupferraffinade importiert.

Die Zahl ist aber nur auf den ersten Blick niedrig, denn die Einfuhren lagen 22% Uber dem Niveau des
Vorjahres. Seit Jahresbeginn hat China auf Brutto-Basis nunmehr 1,63 Mio. Tonnen Kupfer importiert, fast
50% mehr als im Vorjahr.

GRAFIK DES TAGES: Erholung der Industrie in China spricht fur hahere Metallpreise
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Agrarrohstoffe

Uber die letzten fiinf Handelstage konnten die Maispreise um 3,5% zulegen. UbermaRige Regenfille lassen
in einigen Gebieten des Mittleren Westens der USA Sorgen wegen Ertragseinbuf3en bei Mais aufkommen.
Die Belastungen diirften aber recht gering sein. Die Maispreise, die mdglicherweise seit Mai infolge des
euphorischen Ausblicks zu stark nachgegeben hatten, dirften daher auch nur begrenztes Potenzial nach
oben haben. GroRere Gefahren wirden von einer Hitzewelle wahrend der noch bevorstehenden
Bestaubungsphase (pollination) ausgehen, die fur die Aushildung der Kérner sehr wichtig ist.

Auch der Weizenpreis profitiert derzeit von starkem Regen in wichtigen Anbaugebieten der USA, der die
Qualitat des Weizens und den Fortgang der Erntearbeiten beeintrachtigen kann. In der EU werden dagegen
bei guten Wachstumsbedingungen die Ernteerwartungen angehoben: Die européische Interessenvertretung
Coceral schatzt die Weichweizenernte mit 141,9 Mio. Tonnen nun 6 Mio. Tonnen hoher als im Marz.

Auch die europaische Bauernvertretung Copa-Cogeca erhdht ihre Prognose, liegt aber mit 140 Mio. Tonnen
leicht niedriger als Coceral. Die aktuelle Schatzung der EU-Kommission beléauft sich noch auf 137,5 Mio.
Tonnen. Besonders Rumanien und Bulgarien dirften 2014/15 bei sehr guten Ernten ihren Anteil am
Exportgeschaft ausbauen.

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

18.05.2025 Seite 2/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grarr 1; Rohdl (WTI)
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GRraFiK 5: Silber
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Grarik 2; Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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GrarFik 4 Gold
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GRrAFIK B Kupfer
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Grarik B Weizen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 3 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 15 Terminkurve Nickel (LME)
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Grasik 10; Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grarik 12: Terminkurve Gasal (ICE)
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GraFik 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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GraoFk 16: Temminkurve Zink (LME)
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Grari 17: Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 19: Terminkurve Weizen (CBOT)
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GraFik 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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Grarrk 22: Terminkurve Baurmwolle (NYBOT)
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Grarik 18: Terminkurve Zinn (LME)
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GraFik 20; Terminkurve Weizen (MATIF)
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GrAFK 22° Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 24; Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1] aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 2014
Brent Blend 1148 0.2% 22% 4.4% A%
WTI 1088 0.E% 0.3% 2.7% %
Benzin (95) 1078.0 0% 1.9% 6.5% 1%
Gaoti 9353 D.4% 1.5% 2.8% 1%
Diasel 4.3 04% 1.6% 26% 1%
Hizrosin 10055 -0.3% 1.9% 3.0% 2%
Us-Erdgas [SmmEtu} 453 -1.2% -3.9% 27% T
Industriemetalle 2)
Aluminium 1886 0% 23% 45% 5%
Kiupfar B0 1.4% 20% -0.8% T
Blei 2130 0.0 24% 0.3% 3%
Mickal 18400 -0.8% 0.3% B1% 4%
Zinn 22578 0% 6% -3.0% 1%
Zink 2177 1.1% 4.1% 61% T%
Edelmetalls 3
Gok 13149 0.4% 34% 16% o
Gok (€oz) OEE A 0.4% 33% 0,.2% 10%
Silber 209 0.¥% a.0% 7.1% R
Platirs 14589 A1.0% A% 1.0% LS
Pailladiurn ar20 A.0% 8% 1,8% 14%
Agrarrohstofe 1)
‘Wuizen (LIFFE, €1) 168.3 0.0% 1.5% -5.5% -10%
Walzen CBOT 5EE3 1.4% 1.8% -0.2% 2%
Mals 4533 0% 4.0% -4.5% %
Sojabahnen 14158 0.4% 2% -5.8% %
Baumwolie B8.2 0.0% 1.9% 2.3% 4%
Zucker 18.75 0% 4.7% 7.0% 14%
Kaltee Arabica 1755 3% 21% -3.5% S5%
Kakaa (LIFFE, £1) 1965 0.1% 0.4% 58% 14%
Wihrungen 3}
EURMUISD 1600 01% 0.1% -0.3% 1%
Lagerbestinde
Energie® aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Raohal ABE348 - L% -31% - 2%
Benzin 14267 - 04% 0.9% SR
Deslillete 119380 = 04% 58% . 8
Elaned 17850 - A1% 3.2% o
Rghal Cushirg 419 - 1.2% -BE% S
Erdgas 1719 - T.0% 48.2% -
Gasdl (ARA) HE3 - 25% 5 55 3
Benzin (ARA) B42 - -4 % 13655 13%
Indust iemetalle ™
Alusriruin LME 5081 25 % DB S2B% =
Shanghai 30T . 0% 2% S
Kupler LME 153425 L ZE% A1.8% TEN
COMEX 15041 15% S4% 10.8% -Td%
Shanghai TR - T E% ZEN 00
Blai LME 192575 00% 07% 0.2% -5
Micke| LME 30510 0o 85% 4% a5
Zinn LME 10845 L1% 0.5% 1.5% 24%
Zink LME B7EZTS 03% A.2% 30% AT
Shanghai 212041 . 20% 10.5% PE%
Edelmetalle™*
Gold 5500 0% 3% -0.4% 150
Sibar BIXE0 1% 0E% -07% A%
Flain 283 0.4% 1.3% 4.3% 36
Falladium 28T 0.4% 1.1% 81% 34%

Qualle: BOE, PJK, LME. COMEX. SHFE, Bloomberg. Cammerzbani Coporates £ Markeis

‘ward nderungan gegenibar ‘arpariode in %

" MonatsForward, ' LME, 3 MangtsForward, ™ Kassa

Rohal in USD ja Barnal, Olpradulds und Industiematalle in LSD @ Tanns,
Edelmatalle in UED jo Feinunze, Gelreide und Sajabohnen in US-Cenbs je Scheffal,
Baurmwodle, Zucker und Kalfae Arabica in US-Cants @ Plund

* UE-Lagerbestande Rohal, ':'.'llprnd.lhbe urd Etharal in Ted Barrel,
US-Erdgasbestdnde in Mrd. Kubikfulk, ARA-Bestanda in Ted. Tanmnen

** Tennen, """ ETF-Bastdnda in Tsd Unzan

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich 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/49611--Freundlicher-Wochenauftakt.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!
Alle Angaben ohne Gewahr! Copyright © by Rohstoff-Welt.de -1999-2025. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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