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Starker US-Dollar fuhrt zu Abverkauf bel
Rohstoffen

20.05.2015 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise sind gestern um mehr als 3% gefallen. Brent fiel im Tief bis auf 64 USD je Barrel, dem
niedrigsten Niveau seit Ende April. WTI verzeichnete bei 57 USD je Barrel ebenfalls ein 3-Wochentief. Nach
dem Kontraktwechsel sprang der nachstfallige WTI-Terminkontrakt in der Nacht gut einen US-Dollar nach
oben. Wichtigster Grund fiir den Preisrutsch gestern war die kraftige Aufwertung des US-Dollar um 1,5%,
welche nahezu alle Rohstoffpreise unter Druck setzte.

Ausloser hierfir waren Kommentare eines hochrangigen EZB-Vertreters, wonach die EZB-Anleihek&ufe
voribergehend erhéht werden konnten. Dies setzte zunachst den Euro massiv unter Druck. Hinzu kamen
sehr robuste US-Daten zum Immobilienmarkt am Nachmittag, welche den US-Dollar befliigelten. Das API
berichtete am Abend einen Uberraschend kréaftigen Abbau der US-Rohdllagerbesténde um 5,2 Mio. Barrel.

Die Marktreaktion blieb bislang begrenzt. Vor wenigen Wochen noch hatte eine derartige Nachricht eine
Preisrallye bei Rohdl ausgeldst. Die Stimmung am Olmarkt hat sichtbar gedreht. Von daher bleibt
abzuwarten, ob eine Bestatigung des Lagerabbaus in den offiziellen DOE-Daten heute Nachmittag den
Preisen nach oben verhelfen wiirde. Fakt ist, dass der Olmarkt Uberversorgt bleibt, solange die OPEC ihr
Angebot nicht deutlich reduziert. Damit ist nicht zu rechnen. Die OPEC-Sitzung am 5. Juni dirfte die Ende
November eingeschlagene Strategie der Verteidigung von Marktanteilen bestéatigen.

Edelmetalle

Die Lage sowohl am globalen Platin- als auch am Palladiummarkt wird sich in diesem Jahr spurbar
entspannen. Der weltgro3te Verarbeiter von Platin und Palladium, Johnson Matthey, schétzt, dass bei Platin
das Angebot um 285 Tsd. Unzen hinter der Nachfrage zurtickbleibt. Im letzten Jahr betrug das
Angebotsdefizit noch 1,11 Mio. Unzen. Vor allem eine stark steigende Minenproduktion in Stidafrika (+19%
auf 4,24 Mio. Unzen), die sich vom funfmonatigen Streik im letzten Jahr deutlich erholt, tragt zur
entspannteren Lage bei. Die gesamte Nachfrage soll nahezu unverandert bei 8,31 Mio. Unzen verharren.

Zwar durfte die Nachfrage aus der Automobilindustrie um 10% auf 3,70 Mio. Unzen steigen, dies soll aber
vor allem durch eine schwache Investmentnachfrage kompensiert werden. Demnach sollen aus den
Platin-ETFs in diesem Jahr 88 Tsd. Unzen netto verkauft werden. Das erwartete Angebotsdefizit bei
Palladium soll laut Johnson Matthey von 1,83 Mio. Unzen 2014 auf nur noch 100 Tsd. Unzen sinken. Im
Wesentlichen sind hierfur dieselben Faktoren verantwortlich wie bei Platin.

Wahrend die sudafrikanische Minenproduktion deutlich zulegen soll, geht die gesamte Nachfrage um 12%
auf 9,38 Mio. Unzen zurlick. Dies ist in erster Linie den erwarteten ETF-Verkaufen von netto 400 Tsd. Unzen
geschuldet. 2014 wurden die ETF-Bestande netto noch um 932 Tsd. Unzen aufgestockt. Der Anstieg der
Nachfrage aus der Automobilindustrie auf ein neues Rekordhoch von 7,46 Mio. Unzen kann dies nicht
auffangen. Alles in allem sind die Platin- und Palladiummarkte 2015 zwar nicht mehr so angespannt wie
noch im letzten Jahr, dennoch werden sie aller Voraussicht nach das vierte Jahr in Folge im Angebotsdefizit
sein. Wir sehen die Preise daher gut unterstitzt.

GRAFIK DES TAGES: Deutlich geringere Angebotadefizite bei Platinmetallen erwartet
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Industriemetalle

Die Metallpreise konnten sich trotz Uberraschend guter US-Konjunkturdaten zum Immobilienmarkt dem
generellen Abverkauf an den Rohstoffmarkten gestern nicht entziehen. Gemessen am
LME-Industriemetallindex verloren sie 2,4%. Ein wesentlicher Grund fir den Preisriickgang war der sehr
feste US-Dollar, der gegentber dem Euro um 1,5% auf ein 2-Wochenhoch aufwertete. Mit einem Minus von
4,8% war Nickel unter den Metallen der grof3te Verlierer. Das hauptsachlich in der Edelstahlindustrie
verwendete Metall verbilligt sich heute Morgen auch weiter und handelt erstmals seit 32 Wochen wieder
unter der Marke von 13.000 USD je Tonne.

Wie die International Nickel Study Group (INSG) gestern berichtete, war der globale Nickelmarkt im Méarz
zwar ausgeglichen, im ersten Quartal bestand aber insgesamt noch ein Angebotsiberschuss von 19,2 Tsd.
Tonnen. Zudem steigen die Lagerbestédnde immer weiter - die LME-Vorrate haben gestern ein neues
Rekordhoch von 445 Tsd. Tonnen erreicht.

Der Preisruickgang speziell bei Nickel ist wohl auch spekulativ getrieben. Denn die spekulativen
Finanzinvestoren drften sich weiter zuriickgezogen haben. Gemaf LME-Statistik haben sie ihre
Netto-Long-Positionen in der letzten Woche um 40% reduziert, nachdem es zuvor zu einem starken Aufbau
dieser kam. Bei Kupfer dagegen kam es zu einem Anstieg der Netto-Long-Positionen um knapp 11%, was
jedoch kaum Auswirkungen auf den Preis hatte.

Agrarrohstoffe

Die Schatzungen fiir die angelaufene brasilianische Kaffeeernte 2015/16 gehen weiter stark auseinander:
Verschiedene Beobachter platzieren ihre Prognosen im Bereich von 49 bis knapp 52 Mio. Sack. Zuletzt hat
sich das USDA-BUro in Brasilia mit 52,4 Mio. Sack an die Spitze gesetzt, da es bei Arabica-Kaffee eine
besonders kréftige Erholung erwartet. Tatsache ist, dass viele Beobachter ihre Erwartungen an die
brasilianische Produktion in der letzten Zeit nach oben korrigiert haben.

Der Nationale Kaffeerat &uRRerte daran Kritik und legte sich Anfang Mai auf allenfalls 43,3 Mio. Sack fest. Fir
die weltweit groRte Kaffee-Kooperative Cooxupe rechnet deren Prasident mit einer etwa gleich hohen Ernte
wie im durregeschadigten Vorjahr. Unsicher ist der Blick auf 2015/16 auch fur Vietnam: Hier liegen die
Erwartungen zwischen tber 30 Mio. Sack auf der oberen Seite und nur gut 22 Mio. Sack. Diese niedrige
Schatzung stammt von der fast notorisch pessimistischen Kaffee- und Kakaoorganisation des Landes,
Vicofa.

Abzuwarten bleiben die Auswirkungen des Klimaph&nomens EIl Nino, das die Gefahr von Dirre in Vietnam
mit sich bringt. Fur 2015/16 kursieren denn auch bereits erste Erwartungen eines weiteren Defizits am
globalen Kaffeemarkt. Allerdings wird dieses nur etwa halb so hoch wie 2014/15 geschatzt, fur das ICO und
andere Beobachter mit einem Defizit von etwa 7 Mio. Sack rechnen. Dem Arabica-Preis helfen diese
Perspektiven aber nicht auf: Es gelingt ihm derzeit nicht, nachhaltig die Marke von 140 US-Cents je Pfund zu
Ubersteigen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grare 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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Geaarik @ Terminkurve Blei (LME)
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Preise
Energie 1) alfunl 1Tag 1 Wohe 1 Mamal 25
Bront Blond 840 =3.4% -39% 1.5% 12%
Wil 580 3.7 ~38% 3% H%
Banzin (95 ard 5 0. 6% 0% A.5% A2%
Gasdl 5833 -2.5% -4 0% 2.T%: 15%
Diiescel S425 -2.5% 250 2.5% 14%
Karnosin [= 1,5 2T 0,3% %
US-Endgas (RimmBiu) 2.595 -2 1% 05% 16.4% 2%
Industriemetalle 23
Aluminium 17ER -1. 5% -4 8% -1 1% 3%
Eupfer G2 -2.5% -2 A% A4.1% 1%
Elai 158 -1.5% -4.A4% -4, 5% 4%
Mickal 13050 -4 E% -B3% 0.7% -15%
Zinn 16000 0.6% 1.0% 8.0% -18%
Zink 2128 2, 3% 4 8% 21% 2%
Edelmetalle 3)
Gold 1207 8 -1, 4% -0 3% 0.7% 2%
Gold (Eaz) 10832 0.0% 1.5% -2.4% 1%
Zilber 171 -3.4% -1.0% §.2%: A%
Flatin 11508 -2. 1% -0 0% 5%
Faladum TEra -1. 5% -1.3% 0.5% -3%
Agrarrahstoffa 1)
Waizan (LIFFE. €M) 1783 =1. 0% 27% =2.5% -11%
Waizan CBOT 5103 2, 2% «1.5% 1.7% 24%
M 3520 -1 6% -1.8% -5.0% -24%
Sopbohnen S46.3 -0.9% -1.8% -1, F% 3%
Baurrmalle 644 -0.5% -3.0% 1.5% 2T%
Zuckar 12,85 0.6% 02% 1.3% 2T
Eaflae Arabics 1389 -2. 5% 1.7% =1 1% -23%
Kakza (LIFFE, £1) 2008 0.8% 33% B.5% 8%
Wahnangen 3
EUR/UED 111850 <1, 5% -2 A% 13% A%
Lagerbestinde
Energie™ abchuell 1Tag 1 Wache 1 Manat 1 Jdahr
Rohal 45485 - {.5% 05% 2%
Benzin FHET0 - 0. 5% -1.4% T%
Drestilate 128270 - -1.50% 1.1% 14%
Ethanal 20299 - 2.2% 09% 17%
Rohdl Cushing GOEE4 - % D9% 1559%
Erdgas 1867 - 5% B 5% 4%
Gasil (AR Fry) . 0.3% 12% B4%
Bangin {ARA) TE - -3.7% -7 S -22%
Industriematalle™
Aluriniiem LME Iralisn -0.2% -1.3% -2 5% -28%
Sharghai TERENE - A.5% 1B1% -28%
Kupfar LME 23700 0.2% .5% D% B4
COMEX 22244 -1.6% -4 1% -101% 20%
Sharnghai 17sET - 55N =281 % A%
Blai LMIE 162775 0.0% 01% -205% -15%
Hickel LME Add s 0.3% 1.1% 28% 50%
Zinn LME B35 -1.8% -2.4% -132% -13%
Zink LME 433350 -0.6% -3.E% -126E% -12%
Shanghai 191 g - -1.5% 20 4% -18%
Edelmetalls***
Gaold Sl 0.1% 0. 5% -08% -T%
Sibar H16580 -0.3% Bl 8% =3%
Platin el 0.0% 0.0%: 0o% 2%
Palladiurm 2855 0.0% 0.5% 312% 7%

Quade DOE, FJK, LME, COMEX, SHFE, Eloombaerg Commarzhank Rasaarc

Warandarungen gagenibar Yarpariads in %

* MoratsForwsaird, * LME, 3 Monabs Foraard, " kassa

Rohdl in USD je Barrel, Siprodukte und industiemetzle n USD o Tanne,
Edelmotale n USD o Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents jo Scheffol,
Baumwinliz, Zucker und Kaffze Arabiza in US-Cants @ Plund

* UE-Lagerbestande Rohél, Slprodubde und Ethanol in Tsd Barnel,
Us-Erdgasbestands in Mrd. Kubikfull, ARA-Bestande m Tsd. Tonnen

* Tonnen,*** ETF-Bestande in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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 Gewahr fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht
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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/54158--Starker-US-Dollar-fuehrt-zu-Abverkauf-bei-Rohstoffen.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.

16.05.2025 Seite 6/6


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/54158--Starker-US-Dollar-fuehrt-zu-Abverkauf-bei-Rohstoffen.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

