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Sommerfahrsaison in den USA startet mit
Paukenschlag

29.05.2015 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise sind gestern nach zwei Tagen kraftiger Verluste erstmals wieder gestiegen. Lange Zeit sah es
dabei nach dem dritten Verlusttag in Folge aus, ehe im spaten Handel eine Preiserholung einsetzte. Brent
handelt am Morgen bei 63 USD je Barrel, nachdem der Preis gestern bei 61 USD zwischenzeitlich ein
6-Wochentief verzeichnete. WTI kostet aktuell 58 USD je Barrel, verglichen mit 56,5 USD je Barrel im Tief
gestern.

Ausldser fiir die Preiserholung waren die Lagerdaten des US-Energieministeriums. Demnach fielen die
US-Rohdllagerbestande in der letzten Woche um 2,8 Mio. Barrel. Das API hatte am Vortag einen Anstieg der
US-Rohdélvorrate gemeldet. Ausschlaggebend fur den vierten Lagerabbau in Folge waren deutlich niedrigere
Importe und ein Anstieg der Roholverarbeitung. Zwei weitere Zahlen fielen ins Auge.

Die US-Benzinnachfrage erreichte in der letzten Woche mit 9,73 Mio. Barrel pro Tag das hdchste Niveau seit
August 2007 und das zweithdchste seit Beginn der Datenreihe. Die Sommerfahrsaison in den USA hat also
mit einem Paukenschlag begonnen. Daneben stieg auch die US-Rohélproduktion deutlich. Diese legte im
Wochenvergleich um mehr als 300 Tsd. auf 9,57 Mio. Barrel pro Tag zu, was dem hdchsten Niveau seit
Anfang der 70er Jahre entspricht.

Ein Drittel des Anstiegs war auf eine Normalisierung der Olproduktion in Alaska zuriickzufiihren, welche in
der Woche zuvor durch Wartungsarbeiten beeintrachtigt war. Fiir den Rest des Anstiegs waren laut
US-Energieministerium Revisionen der Vergangenheitswerte verantwortlich. So wird die Rohélproduktion im
Februar um 167 Tsd. Barrel pro Tag héher ausgewiesen als bislang. Ein Anstieg der Olproduktion am
aktuellen Rand lasst sich daraus also nicht ablesen.

Edelmetalle

Nachdem der Goldpreis gestern kurzzeitig auf einem 2¥2-Wochentief bei 1.180 USD je Feinunze handelte,
notiert er heute Morgen wieder rund 10 USD héher. Er bleibt damit aber auch weiterhin unter der
psychologisch wichtigen Marke von 1.200 USD je Feinunze. China hat im April Uberraschend wenig Gold
aus Hongkong importiert. Gemaf Daten der Hongkonger Statistikbehdrde gingen die Einfuhren auf
Netto-Basis im Vorjahresvergleich um 22% auf 52,2 Tonnen zuriick.

Die Netto-Importe waren damit bereits den dritten Monat in Folge ricklaufig und zugleich die geringsten seit
August 2014. In den ersten vier Monaten des Jahres hat China 262,3 Tonnen Gold aus der ehemaligen
britischen Kronkolonie importiert, 26% weniger als im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Die schwache
chinesische Goldnachfrage des ersten Quartals ist damit in das zweite Quartal hinibergeschwappt.

Vor allem die stark gestiegenen lokalen Aktienméarkte durften Gold in den Augen der Chinesen weniger
attraktiv gemacht haben. Wir gehen nicht davon aus, dass der chinesische Aktienmarkt in den kommenden
Monaten seinen Hohenflug fortsetzt - der CSI 300 hat seit Jahresbeginn fast 40% zugelegt - und sehen Gold
im Jahresverlauf wieder starker nachgefragt.

Platin ist gestern auf ein 2%2-Monatstief von nur noch etwas mehr als 1.100 USD je Feinunze gefallen.
Palladium halt sich dagegen etwas besser und handelt bei gut 780 USD je Feinunze. Das
Platin/Palladium-Verhaltnis ist daraufhin auf 1,42 gefallen, den tiefsten Stand seit Mitte Méarz. Davor war
Platin im Vergleich zu Palladium zuletzt im April 2002 so guinstig.
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GRAFIK DES TAGES: Chinesische Goldimporte im April auf 8-Monatstiel gefallen
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Industriemetalle

Im Vorfeld wichtiger Konjunkturdaten - heute Nachmittag wird die zweite Schatzung des US BIP im ersten
Quartal veroffentlicht, am Montagmorgen steht der offizielle chinesische Einkaufsmanagerindex an - zeigen
sich die meisten Metallpreise relativ robust. Schon gestern legten sie gemessen am
LME-Industriemetallindex um knapp 1% zu und trotzten damit dem Einbruch des chinesischen
Aktienmarktes.

Der Shanghai Composite-Index verzeichnete gestern mit einem Minus von 6,5% den zweitgrof3ten
Tagesverlust seit sechs Jahren. Die angefiihrten Griinde - so wird u.a. spekuliert, dass die
Regulierungsbehdrden versuchen, die Marktrally einzudammen - haben jedoch nichts mit der Wirtschaft zu
tun. Die chinesischen Aktienmarkte setzten ihre Verluste heute denn auch nicht fort.

Der Eisenerzpreis handelt aktuell wieder Gber der Marke von 60 USD je Tonne. Dem Preis zugute kommen
offenbar die in den letzten Wochen deutlich gefallenen Lagerbesténde in chinesischen Hafen. Gemal Daten
von Shanghai Steelhome Information liegen diese aktuell auf einem 17-Monatstief von 86,7 Mio. Tonnen.

Die Importe zeigten sich mit iber 80 Mio. Tonnen auch im April aber relativ robust, was auf eine solide reale
chinesische Nachfrage nach Eisenerz hindeutet. Das massive Uberangebot am seewértig gehandelten
Markt macht es u.E. allerdings fraglich, ob sich der Preis wieder nachhaltig tiber der 60 USD-Marke
etablieren kann.

Agrarrohstoffe

Der Internationale Getreiderat (IGC) hat gestern neue Schéatzungen zum globalen Weizen- und Maismarkt
fur 2015/16 verdffentlicht. Die Einschétzungen fur Weizen haben sich denen des
US-Landwirtschaftsministeriums USDA angenéhert. Die Produktion von Weizen wurde um 10 Mio. auf 715
Mio. Tonnen angehoben. Das USDA liegt mit seinen Schatzungen leicht héher bei 719 Mio. Tonnen.

Laut IGC sollte sich der weltweite Konsum und die Produktion decken. In der am 23. April verdffentlichten
Prognose ging der IGC noch von einem 6-Mio.-Tonnen-Defizit aus, revidierte jedoch in der Prognose von
gestern den Konsum um 4 Mio. Tonnen nach oben. Das USDA prognostiziert einen leichten
Marktiberschuss von 2,35 Mio. Tonnen.

Nach Veroffentlichung der Zahlen verlor der US-Weizenpreis kurzfristig knapp 1,6%, erholte sich aber im
spateren Handelsverlauf wieder und schloss bei 487 US-Cents je Scheffel. Bei Mais unterscheiden sich die
Prognosen des IGC und des USDA weiterhin deutlich. Geht der IGC von einer globalen Maisproduktion von
961 Mio. Tonnen aus, liegt das USDA mit 990 Mio. Tonnen deutlich dariber. Der weltweite Maiskonsum
wurde seitens des IGC nochmals um 5 Mio. Tonnen auf 974 Mio. Tonnen nach oben genommen.

Das USDA geht von etwas mehr als 990 Mio. Tonnen aus. Dies fihrt dazu, dass das USDA mit einem

ausgeglichenen Markt rechnet, der IGC jedoch mit einem Defizit von 13 Mio. Tonnen. Aufgrund der
IGC-Prognose stieg der US-Maispreis gestern um mehr als 1% auf 353 US-Cents je Scheffel.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GraFIE 1; Rohdllagerbestande in Mio, Barrel Grearik 2: Rohollagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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GrAFIK 3: Benzinlagerbestande in Mio. Barrel Grafik 4: Destillatelagerbestande in Mio. Barrel
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GRaFIK 5. Roholimporte in Mio. Barrel pro Tag GraFk G Olproduktion in Mio. Barrel pro Tag
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GRrRaFIK 7: Rohdlverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag GRrAFIK B: Benzinnachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRAFIK 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GrarFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GrRaFK 13 Terminkurve Aluminium (LME)
2200 1
2100 4
2000 4
1200 4

1800 4

1700 T T T T
i BN 15M 2 EEM w 43M

Befuell - —or gimer Wode vor elnerm Manal
Quele: LME, Bloomberg, Commerziank Research

GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)
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GrarFik 12 Terminkurve Gasol (ICE)
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GrRAFIK 14 Terminkurve Kupfer (LME)
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GrRAF 18 Terminkurve Zink (LME)
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GrRaFik 17 Terminkurve Blei (LME) GRaFk 18 Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFik 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GRAFIK 21: Terminkurve Mais (CBOT) GraFIK 22 Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GRAFIk 23; Terminkurve Baumwaolle (NYBOT) GRAFIK 24 Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) akiuell 1Tag 1Woche 1 Monat
Brent Bland E2EB 0.58% -3 B% -4, 5%
WTI 5.7 0.3% -4.4% -0.5%
Benzin (95) G508 -0.%% -4 8% 2. 1%
Gasdl 5708 -1.0% -4 0% -3.1%
Diesel 558.0 -1.1% H.4% -3.0%
Kerosin GBS 3 =1.1% 5.8% =3.1%
US-Erdges ($/mrmBi) 271 -3.8% -50% 4.1%
Industriemetalle 2)
Aluminium 17765 2.2% 0.4% 5,5%
Kuipler £085 0.2% -1.9% 0.2%
Blei 1580 21% 1.8% =3.9%
Hickel 12810 -0.1% -1, 6% -4, 5%
Zinn 15550 -1.3% -2.2% 1.8%
Zink 2228 1.9% 2.4 -2.5%
Edelmetalle 3)
Gold 1188.4 0.0% -1.5% -1.4%
Gold (eloz) 10855 -0.4% 0.8% 0.3
Silber 187 0.0% -2,3% 0.9%
Platin 11165 -0.1% -2.8% -3.5%
Palladum AT 2 0.1% 40.2% 0. 1%
Agrarrohstoffe 1)
Weizen (LIFFE, €4) 17a0 0.1% -3.2% 0.7%
Weizen CBOT 408 8 0.2% 5.6% 0.8%
Mais 3535 1.1% -1.% -3.7%
Sojabohnen 8260 -0.14% 0.3% -6.2%
Baumwalle &4 3 2T% 2.3% =3,5%
Zucker 11.94 0.6% -30% -8.8%
Haffee Arabica 1252 0.5% -1.4% .74
Kakao (LIFFE, £) 2125 0.0% 1.4% 7. B%
Wihrungen 3)
EURMLISD 1.0548 0.4% A0, 7% =1.7%
Lagerbestidnde
Energle* aktuell 1Tag 1Woehe 1 Monat
Rahdl AT - -0.6% -2.0%
Benzin 20827 - -1.5% -2.3%
Destillate 126338 - 0.9% 0.4%
Ethanal 200497 - -1.7% -5.8%
Rahdl Cushing G000 - 0. 7% -315%
Erdgas 211 - 5.6% 29.0%
Gasol (ARA) 2876 - -3.5% 9.2%
Benzin (ARA) Ta8 - 15.7% -11.5%
Industriemetalle®
Aluminium LME Ir4217s -0.3% -0.8% -2. 3%
Sharghal 280354 - 0.2% 16.0%
Kupfer LME 325075 07% -2.9% -3.9%
COMEX, 2518 0.2% 1.5% -5.8%
Shanghai 162636 - -6.1% -29.5%
Blei LME 157025 0.6% -3,4% -14,7%
Wickel LME 454810 -0.2% 4.0% 4.5%
Zinn LME TE20 -0.1% -8.8% -7 1%
Zink LME 456350 -0.5% 2.2% 1%
Shanghai 194728 - 1.6% 24.3%
Edelmetalle™*
Gold 51515 0% 1% -1.3%
Silbar 515488 01% 0,3% 1,6%
Platin 265 0.0% 0.0% 0.0%
Paliadium 270 0.0% 0.4% 21%

Quielle. OOFE, FJK, LME, COMEX, SHFE, Bioomberg, Commerzbank Resesrch

Weranderungen gegencier Vorpariode in %

" MonatsForward, * LME. 3 Monats Foreard, — Kassa

Rohal in LSD je Barrel, Olprodukte urd Industriematala in USD je Tonne,
Edalmetalle in USD ja Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baumwalle, Zucker und Kafes Arabica in US-Cents je Pfund

* LUS-Laperbesténde Rohdl, Oprodukte und Ethanal in Tsd Barrel,
US-Erdgesbestands in Mrd. Eubikfull, ARA-Bestinde in Tad. Tannen

** Tonren,*** ETF-Besténde in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets
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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 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/54246--Sommerfahrsaison-in-den-USA-startet-mit-Paukenschlag.htmil

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
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AGB/Disclaimer!
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