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Starke Preisschwankungen bei Baumwolle

25.06.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis handelt weiter nahe der Marke von 114 USD je Barrel. Fir einen weiteren Preisanstieg
bedarf es Nachrichten, dass das Olangebot aus dem Irak durch die dortigen Kampfe bedroht ist. Zwar ist die
Wahrscheinlichkeit dafuir sehr gering. Falls es dazu kommen sollte, ware die Preisreaktion allerdings
betrachtlich. Dieses Restrisiko dirfte einen starkeren Preisriickgang vorerst verhindern und den Brentdlpreis
oberhalb von 110 USD je Barrel halten. Saudi-Arabien hat derweil angekiindigt, sein Olangebot im
Bedarfsfall zu erhéhen.

Eigenen Angaben zufolge kann der grof3te OPEC-Produzent 12,5 Mio. Barrel pro Tag produzieren, hatte
also noch ca. 3 Mio. Barrel pro Tag an freien Forderkapazitaten. Im Schlepptau von Brent hat sich auch WTI
verteuert. Mit knapp 108 USD je Barrel war WTI zwischenzeitlich so teuer wie zuletzt vor neun Monaten. Da
Brent auf die Angebotsrisiken im Irak wesentlich empfindlicher reagiert, hat sich die Preisdifferenz zwischen
den beiden Olsorten in der Spitze auf mehr als 8 USD je Barrel ausgeweitet. Dies war zuletzt Anfang Mai der
Fall.

Das Auspreisen der Ubertriebenen Angst vor Angebotsausféllen im Irak hat die Preisdifferenz zuletzt zwar
wieder etwas schrumpfen lassen. Die gestern Abend nach Handelsschluss verdffentlichten API-Lagerdaten
sprechen allerdings gegen eine weitere Spreadeinengung. Denn die gesamten US-Rohdllagerbestdnde
stiegen in der letzten Woche unerwartet um 4 Mio. Barrel. Die Olvorrate in Cushing erhéhten sich um 424
Tsd. Barrel. Auch die US-Benzinlagerbestande legten deutlich zu. Dies bedeutet auch Aufwartsrisiken fir die
offiziellen Lagerdaten des US-Energieministeriums heute Nachmittag.

Edelmetalle

Sowohl Gold als auch Silber haben gestern zwischenzeitlich neue Hochs erreicht: Wéahrend der Goldpreis
mit gut 1.325 USD je Feinunze ein 2¥2-Monatshoch markierte, stieg der Silberpreis auf den hdchsten Stand
seit Mitte Marz und wurde erstmals seitdem wieder Gber der Marke von 21 USD je Feinunze gehandelt.
Heute Morgen geben beide Edelmetalle allerdings erst einmal wieder nach.

GRAFIK DES TAGES: Silber entwickelte sich zuletzt besser als Gold

Linzen Sikber @ Unze Gold
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Quelis: Blcombarg Corvnerzhank Corparales & Mariels

Nach den Preisanstiegen in den letzten Tagen fiihren wir dies auf Gewinnmitnahmen zuriick. Zudem lieRen
die physischen Kaufe mit steigenden Preisen nach. Ein Blick auf die letzten Wochen zeigt, dass Silber im
Vergleich zu Gold tUberproportional stark gestiegen ist, was sich auch im viel beachteten
Gold-Silber-Verhaltnis widerspiegelt. Dieses fiel gestern zeitweise unter 63 und damit auf den niedrigsten
Stand seit fast vier Monaten. Anfang Mai wurde mit knapp 69 noch der héchste Wert seit August 2010
markiert.

Laut Aussagen des Vorsitzenden der Goldbérse Shanghai (SGE) ist die chinesische Goldnachfrage im
ersten Quartal 2014 im Vergleich zum Vorjahr leicht um 0,8% auf 323 Tonnen gestiegen. Der World Gold
Council hatte im Mai dagegen fiir die Goldnachfrage Chinas im ersten Quartal einen Rickgang um 18% auf
263 Tonnen berichtet. Die Goldimporte Chinas im letzten Jahr summierten sich laut SGE auf 1.540 Tonnen,
die zu 97% via Hongkong eingefiihrt wurden. In diesem Jahr kdnnte ein Teil der Goldimporte Giber die neu
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geschaffene Freihandelszone Shanghai "umgeleitet” werden.

Industriemetalle

Der Nickelpreis setzt seinen Abwartstrend der vergangenen Wochen fort und handelt nur noch knapp tber
der Marke von 18.000 USD je Tonne. Von einer Knappheit an Nickelerzen in China nach dem Exportverbot
von unbehandelten Erzen in Indonesien, auf die oftmals hingewiesen wird, kann aus unserer Sicht kaum
eine Rede sein.

Zwar sind die chinesischen Nickelerzimporte aus Indonesien mittlerweile nahezu vollstandig versiegt, daftr
sind andere Lander wie zum Beispiel die Philippinen in die Bresche gesprungen. Dies hatte zur Folge, dass
die gesamten Nickelerzimporte Chinas im Mai mit 4,1 Mio. Tonnen nicht nur fast doppelt so hoch waren wie
in den beiden Monaten zuvor, sondern gleichzeitig auch den héchsten Stand seit Januar erreicht haben.

Einschrankend muss erwahnt werden, dass das indonesische Nickelerz von hoher Qualitat ist und daher
nicht komplett durch anderweitige Einfuhren ersetzt werden kann. Chinesischen Industrie-kreisen zufolge
stehen bei den Edelstahlherstellern im Land in den nachsten beiden Monaten aber die jahrlichen
Wartungsarbeiten bevor, so dass die Edelstahlproduktion etwas gedrosselt werden dirfte, was sich auch in
einer geringeren Nickelnachfrage widerspiegeln sollte.

Auch am Weltmarkt ist keine Knappheit von Nickel erkennbar, wie ein Blick auf die LME-Lagerstatistik zeigt.
Die Nickelvorréte liegen mit knapp 306 Tsd. Tonnen fast auf Rekordhoch. Davon ist wiederum ,nur” gut ein
Drittel zur Auslieferung angefordert. Wir sehen bei Nickel kurzfristig weiteres Korrekturpotenzial.

Agrarrohstoffe

Der Baumwollkontrakt mit Falligkeit Juli, dessen Lieferperiode bereits begonnen hat, legte in den letzten
Tagen eine Berg-und-Talfahrt hin: Bis zum 18. Juni stieg der Preis auf 91 US-Cents je Pfund, fiel dann aber
um 10% auf den gestrigen Schlusskurs von nur noch knapp 82 US-Cents je Pfund. Am Morgen liegen die
Notierungen im Plus. Der Juli-Kontrakt ist der letzte liquide Kontrakt, der sich auf die alte Ernte bezieht.

Bereits in den letzten Jahren schwankten die Preise vor dem Auslaufen des Juli-Kontrakts sehr stark. Dies
hat Untersuchungen der Regulierungsbehtrden angestoRen, ob einzelne GroRauftrage die Ursache sind.
Moglicherweise erweist sich die Knappheit an alter Baumwolle nicht als stark genug, um die Rechnung
einiger Marktteilnehmer aufgehen zu lassen, welche Long-Positionen eingegangen waren. Bei wenig
Interesse auf der Kauferseite fuhrt die Auflosung dieser Positionen zu starkem Preisdruck.

In den letzten Monaten hatte eine hohe Pramie zugunsten der alterntigen Baumwolle bestanden, nachdem
die US-Exporte kraftiger als erwartet weiterliefen und die US-Baumwollernte 2013 nach unten korrigiert
werden musste. Der Dezember-Kontrakt, der zwischen Februar und Anfang Mai wegen der Trockenheit im
Hauptanbaugebiet Texas auf 84,5 US-Cents je Pfund zugelegt hatte, gab seit Anfang Mai um 9% nach. Der
Preis dimpelt nun bei 77 US-Cents je Pfund. In Texas haben Regenfalle die Wachstumsbedingungen
verbessert. Das USDA erwartet einen Anstieg der US-Produktion um 16% gegeniiber dem Vorjahr.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 1; Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Gueite: NYMEX Bigombarg. Commerzbank Corporafes & Marfels

GrarFk 3; Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GrAFIK 5 Terminkurve Aluminium (LME})
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Guale LME: Bleamberg, Commarzhenk Carporates & Markats
GrarFik 7: Terminkurve Nickel (LME)
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Guale LME: Bloamberg, Commwerzbent Corporates & Markals

Grarik 2: Terminkurve Clmarkt (Brent)
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GrerFik 4: Terminkurve Gasaol (ICE)
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GraFik B: Teminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 8 Terminkurve Zink (LME)
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Grarik 9 Terminkurve Blei (LME)
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Grark 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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Quale: CEOT, Biatwiberg, Conmarmhany Corpevates & Markafs
GrarFk 13: Terminkurve Mais (CBOT)

00 -
400 o

L] T T T T T T T T T T T T 1

10 10| 15m 23M L
ki — g Woache wor ginem hanal

Quale: CEOT, Bioomberg, Commarzbamk Comporatas £ Markars

Grark 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
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GrarFk 12: Terminkurve Weizen (Paris)
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Qualle MATIF, Blaambery, Commerzbank Corperatas & Markals

GrAFK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 2M4
Bremt Blend 1145 0.3% 0% AT )
W 1060 1% 0.7% 229 5%
Banzin (56 10730 5% 15% 47% 1%
Gasél 330 0.8% 02% 2% A%
Diesel 2475 11% 1.0% 26% 1%
Karasin 1004 5 0.6% 05% 27% e
LE-Ercgas (SmmBa) 454 20 2% 2% T
Inchust demetalle 2)
FAhumirium 1856 03% 1.0% 45% b=
Kupfer B85 005 23% 1.0 i
B i ] 03% 2% 05% s Y
licshaz| 18130 =1.6% =34% Y 30
Zinni 22575 01% 414% =3.4% 1%
Tk HT4 <0 50 1.6% 41% (=
Edeimetale 3
Gold 13184 0.1% 7% 16% T
Gold {Elz) GER D 0.0 26% 0.2% 108
Siber me 0.2% 4.4% 6.8% %
Pain 14681 085 8% 0B ™
Fal ladium a7 OB -0.3% -0 15%
Agrarrehstofie 1)
Weaizan (LIFFE, &%) 1965 1% 0% -4 5% 11%
Weaizan CBOT 571.0 15% 25%  -122% K-
Mais 4430 0% A4.9% -TE% %
Sojabahren 14135 8 00% -3 %
Baurnwolle .8 4% 5% -3 1%
Zuckar 1569 01% 00% 7E% 14%
Kaffea drabica 1763 6% 4.2% -31% 55%
Kakao (LIFFE £7) 1940 4% -1.5% 1.60% 1%
Wihrungen
ELIRILSD 1. 3806 DR 1% -0.3% A%
Lagerbestinde
Energie* ald izl 1Tag  1Woche 1 Maonat 1 Jahr
Fohdl 385348 - 2% -3 1% -Z2%
Benzin 214247 - 0.4% 0.5% 3%
Deestillabe 113385 = 0.4% 5.8% =2%
Ethanol 17850 - -3.1% A.2% 5%
Rl Gushing 21419 - 1.2% -86% 5%
Erdgas 1719 - 7.0% 48, 7% o
Gazdl (ARA) 2353 - 2.5% 29.59% 3%
Benzir (ARA) 842 - -4 B -13.6% 13%
Industriemetalie™
Almirium LME EOTN IS D% 0.7% -3,0% T
Shanghai 38707 - 015 21 e
Kuplar LME 167726 5% 2% -103% 7%
COMEX 15448 1.8% 7.3% 16.5% 74%
Sharghai TI328 - -T.5% 221% 50%
Blai LME 182535 D0 0.5 1% -2
Nicks| LME 05288 0.3% 6 5% 8.5% B4%
Zinn LME 10845 00% 0.5% 0.8% 4%
Zink LME 671230 =0.3% -1.4% =7.8% =3T%
Shanghal 292041 - -2.0% -10.6% 25
Ededmetale™
Gald E5102 00% 0.0% -0.2% -18%
Siber 631288 0.0% R -7 3%
Platn w7 0.0% 1.1% 26% 0%,
Paladium 20484 0.2% 0.5% 6.0% 14%

Qualle: DOE, FOK, LME. COMEX. SHFE, Bloomberg. Commevzbank Corpovatas & Markels
‘Vardnderungen wglanutm arparicde in %

" MonalsFerward, ' LME, 3 ManatsForward, ™ Kassa

Robal in USD jo Barmal, Glpradulde und Industnematalle in USD @ Tanna,

Edalmetalle in UED @ Fainunze, Gelreide und Sajabohnen in US-Cenls je Seheflal,
Baurmwelle, Zucker und Kaftee Arabica in US-Cants g Phund

* US:-Lagerbestande Rohal, Olprodukbe und Ethanal in Tsd Barrel,

US-Erdgasbastdnda in Mrd. Kublkfulk, ARA-Bestands in Ted. Tonmen

** Tennen,*=" ETF-Bastinda 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.
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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.

18.05.2025 Seite 6/6


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/49666--Starke-Preisschwankungen-bei-Baumwolle.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

