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Schwacher Wochenauftakt

02.11.2015 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise neigen zum Auftakt in die neue Handelswoche zur Schwéche. Brent fallt auf 49 USD je Barrel,
WTI auf 46 USD je Barrel. Ein weiterhin reichliches Olangebot lastet auf den Preisen. Die Olproduktion der
OPEC ist im Oktober einer Umfrage von Reuters zufolge zwar um 120 Tsd. auf 31,64 Mio. Barrel pro Tag
zuriickgegangen. Der Septemberwert wurde dafiir aber um 80 Tsd. Barrel pro Tag nach oben revidiert.

Die OPEC produziert somit weiterhin deutlich tiber Bedarf. Dieser liegt laut IEA im vierten Quartal bei 30,5
Mio. Barrel pro Tag. Saudi-Arabien hat die Produktion im Oktober aufgrund eines geringeren Eigenbedarfs
zwar um 150 Tsd. Barrel pro Tag gesenkt, produziert aber weiterhin mehr als 10 Mio. Barrel pro Tag. Der
Irak hat ebenfalls 100 Tsd. Barrel pro Tag weniger Rohél geférdert.

Reuters begriindet dies mit wetterbedingten Verzogerungen bei der Auslieferung aus den sidlichen
Exportterminals. Somit ist in diesem Monat wohl wieder mit einer h6heren irakischen Produktion zu rechnen.
Der groRte Nicht-OPEC-Produzent, Russland, hat seine Olproduktion im Oktober auf ein Rekordniveau von
10,8 Mio. Barrel pro Tag gesteigert und tragt damit ebenfalls zum Uberangebot bei.

Die US-Energiebehérde EIA berichtete zwar fir August einen Riickgang der US-Rohdlproduktion. Dieser fiel
mit 45 Tsd. Barrel pro Tag aber vergleichsweise gering aus. Insbesondere eine erneut gestiegene
Olproduktion im Golf von Mexiko hat einen starkeren Riickgang verhindert. Die Finanzanleger ziehen sich
unterdessen aus ihren Olinvestments zuriick und sorgen damit ebenfalls fiir Abgabedruck. Die spekulativen
Netto-Long-Positionen bei WTI sind in der Woche zum 27. Oktober um 20,6 Tsd. auf 139,2 Tsd. Kontrakte
zuruckgegangen.

Edelmetalle

Gold, Silber und Co. stehen zum Wochenauftakt weiter unter Druck. Gold féllt zeitweise auf ein 4-Wochentief
von 1.135 USD je Feinunze. Offenbar wirkt noch immer das Uberraschend falkenhafte Fed-Statement vom
Mittwoch nach. Trotz zuletzt schwacherer US-Wirtschaftsdaten rechnet der Markt mit einer
Wahrscheinlichkeit von 50% mit einer Zinserhéhung im Dezember, wie an den Fed Fund Futures abzulesen
ist. In der Woche zum 27. Oktober haben die spekulativen Finanzinvestoren erstmals seit sechs Wochen
ihre Netto-Long-Positionen bei Gold wieder leicht reduziert.

Einhergehend mit Abflissen aus den Gold-ETFs von 2,6 Tonnen am Freitag lastet dies offenbar auf dem
Preis. Deutlich stéarkere Abfliisse sind nach wie vor bei den Platin- und vor allem Palladium-ETFs zu
beobachten. So wurden die Bestande der von Bloomberg erfassten Platin-ETFs am Freitag um fast 40 Tsd.
Unzen abgebaut. Bei den Palladium-ETFs belief sich der Abfluss sogar auf gut 90 Tsd. Unzen. In beiden
Fallen waren hierfur hauptséchlich die siidafrikanischen ETFs verantwortlich.

Bei Palladium fliehen die Investoren mittlerweile regelrecht aus den ETFs. Seit Jahresbeginn sind hier
bislang 483 Tsd. Unzen oder 16% der Gesamtbestande abgeflossen. Dies ist sogar mehr als Johnson
Matthey im Mai fur das Gesamtjahr erwartet hatte. Mit rund 665 USD je Feinunze halt sich der
Palladiumpreis angesichts dessen noch relativ gut. Sollten die ETF-Abflisse aber anhalten, sehen wir
deutliches Korrekturpotenzial fir den Palladiumpreis.
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Industriemetalle

Die Metallpreise starten nahezu unverandert in die neue Handelswoche und werden wohl von den
schwéacheren asiatischen Aktienmarkten in Schach gehalten. Kupfer beispielsweise notierte zwischenzeitlich
unter 5.100 USD je Tonne auf einem 4-Wochentief und Nickel handelte bei rund 10.000 USD je Tonne. Die
Metalle profitieren zudem nicht vom besseren Einkaufsmanagerindex fur das verarbeitende Gewerbe (PMI)
in China. Dieser hat sich im Oktober laut Erhebung von Caixin starker als erwartet auf 48,3 erholt.

Der bereits gestern verdffentlichte offizielle PMI blieb unverandert bei 49,8. Auch wenn die PMIs somit noch
unter der Marke von 50 liegen, die Expansion anzeigt, deuten doch beide Zahlen auf eine Stabilisierung des
verarbeitenden Gewerbes hin. Wermutstropfen bleibt allerdings, dass die Stabilisierung wohl nur durch die
Lockerung der Geldpolitik erreicht wurde. Zudem zeigten der Stromerzeugungssektor, die Stahlindustrie und
der Immobilienmarkt weiter Anzeichen von Schwéche.

Es bleibt daher fraglich, ob die Erholung nachhaltig ist. Der Markt hat hier offenbar seine Zweifel. Heute
Nachmittag wird in den USA der ISM-Index flr das verarbeitende Gewerbe verdffentlicht. Dieser dirfte unter
die Marke von 50 rutschen und damit die Metallpreise weiter belasten. Die spekulativen Finanzinvestoren
hatten in der Woche zum 27. Oktober ihre Netto-Long-Positionen bei Kupfer leicht auf 8,2 Tsd. Kontrakte
ausgeweitet. Der Kupferpreis hatte darauf jedoch kaum reagiert.

Agrarrohstoffe

Auch am Freitag legte der Weizenpreis in Chicago weiter zu und schloss die Woche bei 522 US-Cents je
Scheffel. Das Feuchtigkeitsdefizit in wichtigen US-Weizenanbaugebieten ist weiterhin das beherrschende
Thema, hinzu kamen am Donnerstag veroffentlichte wochentliche US-Exportzahlen, die héher als erwartet
ausfielen.

Der Sojabohnenpreis drehte am Freitag ebenfalls nach oben, blieb aber mit 887 US-Cents je Scheffel
deutlich von den Werten von Gber 900 US-Cents zur Monatsmitte entfernt. Regenfalle in Teilen der
brasilianischen Hauptanbaugebiete fir Sojabohnen machen die prognostizierte weitere Rekordernte in
Brasilien wahrscheinlicher, nachdem es lange zu trocken war. Die Ernte 2015/16 soll insgesamt sogar
erstmals die Marke von 100 Mio. Tonnen knacken.

Derzeit hinkt die Aussaat von Sojabohnen in Brasilien mit 31% der Flache allerdings noch deutlich hinter
dem 5-Jahresdurchschnitt von 42% her. Zwei Seiten hat auch die jungste Prognose zur chinesischen
Sojabohnennachfrage durch Chinas Nationales Getreide- und Ol-Informationszentrum CNGOIC.

Es rechnet damit, dass die Importnachfrage Chinas im vierten Quartal mit 22 Mio. Tonnen 18% Uber dem
Vorjahreswert liegen durfte. Dies ware allerdings nicht so viel wie im dritten Quartal, durfte aber
saisonbedingt vor allem US-amerikanischen Sojabohnen gelten. Die gesamte Nachfrage nach Sojabohnen
soll allerdings laut CNGOIC 2015/16 auf dem Niveau des Vorjahres verharren.

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Manat
Brant Blamnd 495 1.6% & 4% 31%
Wl 456 1.2% 55% 1.9%
Benzin (85) 4T45 1.2% 5.4% 0.7
Gasil 4553 0.4% 4.0% 1.2%
Diasal 4500 0.9% 31% -1.5%
Herosin 4758 0.4% 1.3% 1.0%
UE-Erdgas (SmmBtu) 232 2.8% 0.2% E1%
Industriemetalle 7)
Alurminim 1478.5 0.6% 0.1% -5.2%
Kupfer 8112 0.4% -1.4% 0.3%
Blei 1685 -1.0% -3.1% 36%
Mickel 10080 =-3.0°% -3.5% 0E%
Zinm 14805 0.1% -3.2% AT
Zink 1710 0.4% -2.0% 1.2%
Edelmetalle 3)
Gold 11422 0.3% -1.8% 0.2%
Gold (€lez) 1037 & <0,6% =1.6% 19%
Silber 155 0.3% -2.3% 1.5%
Platin DES & OE% -2.0% 7%
Palladium &77 4 0.5% -2.0% -4 2%
Agramohstoffe 1)
Wiaizen (LIFFE, €ft) 1808 0.0% 1.0% 36%
Weizen CROT redi] 1.4% 2.6% 1.8%
Marms 3823 0.6% 0.3% 21%
Sajabohnan 18] 0.6% -0.3% 1.7%
Baumwelie =] 1.8% 1.7% 5 5%
Zucker 14 52 0,3% 0.7% TI%
Haffes Arabica 1210 0.5% 3.1% 03%
Kakao (LIFFE, £ 2208 0.4% 2.8% 3.2%
Wahrungen 3)
EURLSD 1.1006 0.3% -0.3% -1 %
Lagerbestinde
Energie* akiuell 1Tag 1Woche 1 Monat
Raohs 4795963 - 0% 57%
Benzin 218647 - 05% 0.1%
Dastillate 142067 - -2 0% 5 5%
Ethanal 18273 - 3% A%
Rahdl Cushing 53334 - -1.5% 1.3%
Erdgas 38IT - 1.7% 127%
Geadl (ARA) 3493 . 2E% EI%
Bengin (AR 520 - 3% -12.3%
Industriemetalle™
Aluminium LME 3048100 02% «1.1% 39%
Shanghai H0EIT - -B 4% -2 %
Kupder LME 2EFTTS 05 =35% AT.5%
COMEX 53615 1.1% 0% 335%
Shanghai 180157 - ik 158%
Hlei LME 147550 0% 0% A%
Hickel LME 4260030 0% -DE 58%
Zinn LME 4550 0% Q8% 4%
Zink LME S71450 003% -1.2% 29%
Sharghai 178127 - T.0% 4 T%
Edelmetalle™*
Gold 49501 02% 01% D&%
Silbar G10216 el 1% L%
Flatin 2534 =1.5% -2 5% 5.5%
Palladium 2504 -3 4% 1% 4%

Quete. DOE, FUK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commearzbarnk Research

Verdndeningen gegeniber Vorpenode in %

" hfonatsForward, = LME. 3 Monats Foreard, ™ Kassa

Rohs in USD j Barrel, Olprodukte und Industriemetalis in USD je Tonne,
Edalmetalle in USD j@ Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cants je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffea Arabica in US-Cents je Pfund

* Us-Lagerbasiande Rohal, Olprodukte und Ethandl in Tsd Barrel,
LI5-Erdgasbestands in Mrd, Kubilkful,, ARA-Bastanda in Tsd. Tonnen

** Tonnen,*** ETF-Besldnde 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/55938--Schwacher-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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