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Verhaltener Wochenauftakt

27.10.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise starten wenig verandert in die neue Handelswoche. Brent handelt knapp oberhalb von 86 USD
je Barrel, WTI bei gut 81 USD je Barrel. Die allgemeine Stimmung am Olmarkt bleibt negativ, so dass in
dieser Woche ein erneuter Test der Tiefstdnde von letzter Woche bei 84 USD (Brent) und 80 USD (WTI) zu
erwarten ist. Dafur spricht auch die Marktpositionierung der spekulativen Finanzanleger bei WTI.

In der Berichtswoche bis einschlie3lich 21. Oktober sind die spekulativen Netto-Long-Positionen um weitere
9,2 Tsd. auf 211,4 Tsd. Kontrakte gestiegen. Sie liegen nach dem zweiten Anstieg in Folge auf dem
hochsten Niveau seit Mitte August. Der Anstieg der Netto-Long-Positionen in der Berichtswoche war in erster
Linie auf einen kraftigen Abbau von Short-Positionen zurtickzufihren, welche einen leichten Abbau bei den
Long-Positionen mehr als ausglichen. Die Finanzanleger durften vom darauffolgenden Preisriickgang auf 80
USD je Barrel auf dem falschen Fuld erwischt worden sein. Sie konnten sich daher gezwungen sehen, die
nach wie vor bestehenden hohen Long-Positionen zu schliel3en.

Der Preisriickgang bei Erdgas um 10 US-Cents auf 3,71 USD je mmBtu in derselben Berichtswoche ging mit
einem kraftigen Riickgang der spekulativen Netto-Long-Positionen einher. Diese haben sich binnen einer
Woche auf 29,8 Tsd. Kontrakte nahezu halbiert und liegen auf dem niedrigsten Niveau seit 11 Monaten. Der
US-Erdgaspreis ist seither noch weiter gefallen und hat am Freitag bei 3,56 USD ein 11-Monatstief markiert,
was fur einen fortgesetzten Abbau der Netto-Long-Positionen spricht.

GRAFIK DES TAGES: Finanzanleger haben auf Preisriickgang bei WTI nicht reagiert
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Der Goldpreis handelt zum Wochenauftakt weitgehend unverandert bei rund 1.230 USD je Feinunze. Am
Freitag schon zeigte er sich relativ stabil, trotz neuerlicher Abflisse aus den Gold-ETFs. Der weltgré3te
Gold-ETF, SPDR Gold Trust, berichtete von einem Abfluss von 4,5 Tonnen. In der letzten Woche wurden die
Besténde der von Bloomberg erfassten Gold-ETFs insgesamt um 13 Tonnen abgebaut. Sie liegen aktuell
auf dem tiefsten Stand seit Anfang September 2009. Der Wochenzufluss von 5 Tonnen in der Woche zuvor
hat sich somit als Strohfeuer erwiesen.

Solange die ETF-Abfliisse nicht gestoppt werden oder zumindest spirbar nachlassen, weht dem Goldpreis
weiter Wind entgegen. Die gestern von der EZB veroéffentlichten Ergebnisse des Banken-Stresstests
brachten keine Uberraschungen, so dass die Marktreaktion darauf auch verhalten ausfallt. Die spekulativen
Finanzinvestoren haben sich in der Woche zum 21. Oktober wieder aufgeschlossener gegentiber Gold
gezeigt. Sie haben ihre Netto-Long-Positionen um 48% auf 62,5 Tsd. Kontrakte ausgeweitet, den hdchsten
Stand seit sieben Wochen. Innerhalb von zwei Wochen haben sich die Netto-Long-Positionen damit mehr
als verdoppelt.

Der Preisanstieg von rund 40 USD je Feinunze in dieser Beobachtungsperiode war also zum Grof3teil
spekulativ getrieben und steht somit unseres Erachtens auf tonernen FufRen. Daran dirften auch die
robusten Goldimportdaten Chinas nichts andern, die heute von der Hongkonger Statistikbehdrde
veroffentlicht wurden.

Industriemetalle
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Die Metallpreise starten mit einem negativen Unterton in die neue Handelswoche. Offenbar belastet die
Aussicht auf eine weitere Abschwéchung des Wirtschaftswachstums in China. Ein Mitglied des
geldpolitischen Rats der Zentralbank beziffert das erwartete Wachstum der chinesischen Wirtschaft im
laufenden Quartal auf 7,2% und damit etwas geringer als im letzten Quartal. Kupfer notiert daraufhin leicht
schwaécher unterhalb der Marke von 6.700 USD je Tonne.

Die spekulativen Finanzinvestoren haben sich bei Kupfer an der COMEX in New York in der Woche zum 21.
Oktober gemaf CFTC-Statistik zurlickgehalten und ihre Netto-Short-Positionen nahezu unverandert
beibehalten.

Am starksten von den Industriemetallen verliert einmal mehr Nickel, welches unter das Niveau von 15.000
USD je Tonne rutscht und damit den tiefsten Stand seit fast acht Monaten markiert. Vom zwischenzeitlich
Uber 50%-igen Preisanstieg seit Jahresbeginn sind jetzt noch knapp 7% Ubrig geblieben. Eine Rolle durften
dabei die nach wie vor steigenden Nickelvorrate in den Lagerhausern der LME spielen, die mit gut 378 Tsd.
Tonnen auf einem Rekordniveau liegen.

Wir halten den Preisriickgang von Nickel mittlerweile fur Gbertrieben, da sich das Angebot in den
kommenden Monaten unter anderem wegen des Exportverbots in Indonesien einengen sollte. Auch geraten
bei den aktuellen Preisen mehr und mehr Nickelproduzenten in Schwierigkeiten, so dass diese ihr Angebot
einschranken kénnten.

Agrarrohstoffe

Der Preisrallye bei Mais, Weizen und Sojabohnen scheint die Puste auszugehen. Am Freitag gingen alle drei
Agrarprodukte mit deutlichen Preisabschlagen aus dem Handel, nachdem sie zuvor noch mehrwdéchige
Hochststande verzeichnet hatten. Mais fallt am Morgen unter 3,5 USD je Scheffel, Weizen auf 5,1 USD je
Scheffel und Sojabohnen auf 9,7 USD je Scheffel. Ausléser waren Wettervorhersagen fir den Mittleren
Westen der USA, welche fur die kommenden Tage trockenes Wetter prognostizieren.

Den US-Landwirten dirfte es daher gelingen, den teilweise betrachtlichen Ruckstand bei der Ernte
aufzuholen. In der Woche zum 19. Oktober waren laut US-Landwirtschaftsministerium USDA erst 31% der
Maisflache abgeerntet, verglichen mit 53% im Durchschnitt der vergangenen funf Jahre. Inwieweit dies
bereits in der letzten Woche die Erntearbeiten begunstigt hat, wird der aktuelle Erntefortschrittsbericht des
USDA zeigen, welcher heute Abend nach Handelsschluss verdéffentlicht wird. Das trockene Wetter sorgt
dartiber hinaus auch dafur, dass die Aussaat von Winterweizen begunstigt wird.

China will starker gegen illegale Getreideimporte vorgehen und damit einem Uberangebot auf dem
heimischen Markt vorbeugen. Aufgrund der staatlichen Lageraufkéaufe liegen die Preise in China tiber den
Preisen auf dem Weltmarkt, weshalb es flur Futtermittelproduzenten guinstiger ist, Getreide zu importieren.
Gleichzeitig sitzt die Regierung vor dem Einbringen der neuen Ernte auf rekordhohen Lagerbestanden.
Diese belaufen sich bei Mais Analystenschatzungen zufolge auf bis zu 100 Mio. Tonnen, was den Bedarf
eines halben Jahres decken wuirde.

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Preise
Enargle 1) aktuall 1Tag 1Woche 1 Monat 2014
Brant Blend a1 -0.8% 0.5% -11.5% ~T3%
Wl &0 -1.3% -2.0% -15.4% ~18%
Banzin (35) TET B 16% a.1% BT 20%
Gasal TR £0.8% 0.6% -85 2%
Dinasl =83 -0.8% 0.1% -T. 7% -21%
Karosin BO7.B -1.4% -0.6% -52% =215
US-Erdgas (§'mmBtu) 252 a.0% -1,3% -8,1% 4%
Industriemetalle 2)
Alurninium 1968 -1.0% 0.3% Da% 2%
Kupfer = 1% 1.6% -08% 0%
Blzi 1865 5 -1.7% -1.1% -3 A% -10%
Hickal 18010 0.5% 2.5% AZ1% 7%
Zinn 19475 0.3% 0.6% =5.1% ~13%
Zink 257 0.0% 1.5% -0.8% %
Edalmetalle 3)
Gald 12408 0.1% -1.4% 10% 2%
Gald {Elaz) 5714 0,2% 0,5% 0.1% 10%
Silbar 17.2 0.0% -1.5% -2 5% 125
Platin 12503 A1.5% -1.2% -3.7% A%
Palladium TElLE 0.1% 2.6% 0.2% 9%
Agrarrahateffe 1)
Welwizen (LIFFE, €11) 1658 -2 6% 6% B55% ~21%
Weaizan CBOT ETER -1.7% -1.2% B2% 155
Mais 3530 -1.6% -1.6% 1% -17%
Sojabobnan BT 8 <1 E% 11% T0% 6%
Baumwealla <R 0.7% 1.1% 6% 25
Zuckar 16.38 1.4% 0.4% -1.1% 0%
Kaffee Arabica 1815 0.0% -4.1% 29% T3%
Kakaa (LIFFE, £1) 1984 2.3% 2.5% B5% 15%
Wihrungen 3
EURMLISD 1.2571 0.2% -0.8% 0.1% -85
Lagerbestinde
Energie” alctuell 1Tag 1 Wache 1 Maonat 1 Jahr
Ronal ITTERS - 1.5% 43% 1%
Banzin T3T4 - .E% -2 0% -5%
Deatilabe 125671 - 0.6% -18% 0%
Ethasnol 175400 - =2.5% -4 5% 16%
Rohntil Cushing LT - 4.5% 10% <38%
Erdgas ckl=x] - 2.5% 17 4% E:L
Ganiil (ARA) 2BET - -4, 5% -3 T 25%
Benzin (ARA) Ll - 0.6% -17.3% -20%
Iredustrismetalle™
Alumindurn LME A452075 0,3% A 3% AT AT%
Shanghal 38448 - 3.0% ~20.4% 13%
Kupfar LME 153550 1.3% 1.7% 22% AT
COMEX FME3 -1.4% - 7% -2.A% 18%
Shanghai a5101 - 2.F% 18.1% -45%
Biei LME FRABETS 0.0% 0. 0.3% =1%
Hickal LME erd: Tk 0.2% 0. 7% 10.2% 2%
Zinn LME pale] -0.5% 5% -5 -H%
Zirk LME TI2TI5 0.2% -1 4% -EAW -2%
EShanghai 1432065 = -2 B =-108% 2%
Edelmetalls**
Gold Sh1i4 -0.3% 0. Bl -22% -12%
Sikar - ox] 0.0% 1% DA% 0%
Platin 2EES 0.4% 0.7% -1 5% 13%
Palladium 2877 0.1% 0.0 20% %

Cuele: DOE, PUK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commearzbank Corporates & Mankafs

‘“Weranderungen gl:?_unubcr'u'\urpnri:luo in %

" MoratsForvard, © LME, 3 MonatsForsard, * Kassa

Rehil in USD je Barrel, Olprodults und ndustrismatale in USD j= Tanne,
Edelmetale m USD e Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cants jo Scheffol,
Baumwealle, Zucker und Kaffes Arabica in US-Cenbs = Plund

* U&-Lagerbostinde Rohdl, Siprodukte und Ethanol in Tsd Barred,
US-Erdgasbesthnds in Mrd. Kubikiu ARA-Bestande n Ted, Tonnen

" Tonrmn, ™" ETF-Bastinde in Tsd Unzan

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Anmerkung Redaktion: Herr Weinberg ist Referent auf der diesjéhrigen Internationalen Edelmetall- und
Rohstoffmesse, die am 7. & 8. November in Miinchen stattfindet.

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/51745--Verhaltener-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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