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Neue Diskussion um
OPEC-Produktionsktrzungen

12.02.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise legen zum Handelsauftakt um bis zu 5% auf knapp 32 USD je Barrel (Brent) bzw. knapp 28
USD je Barrel (WTI) zu, nachdem sie gestern kraftig nachgegeben hatten und WTI bei 26 USD je Barrel ein
12%.-Jahrestief markierte. Es gibt neue Hinweise darauf, dass sich die OPEC und einige Nicht-OPEC-Lander
moglicherweise doch auf Produktionsbegrenzungen einigen kdnnten. Den Anfang machte vor zwei Tagen
der Chef des groRten russischen Olkonzerns Rosneft, Setschin. Dieser sprach sich fiir eine koordinierte
Produktionskiirzung um 1 Mio. Barrel pro Tag aus, liel3 allerdings offen, ob sich Russland an einer solchen
Kirzung beteiligen wirde.

Setschin ist der bislang einflussreichste Vertreter Russlands, der sich zu diesem Thema geéduf3ert hat.
Gestern machte Venezuela den Vorschlag, dass OPEC- und Nicht-OPEC-Produzenten die Férdermenge
zumindest auf dem derzeitigen Niveau einfrieren sollten. Dies wiirde das Uberangebot zwar nicht
unmittelbar, aber doch zumindest mittelfristig verschwinden lassen. Saudi-Arabien soll sich diesem
Vorschlag gegeniiber aufgeschlossen gezeigt haben, sofern der Iran seine Produktion nicht erhoht.

Ob der Iran dem zustimmen wird, ist allerdings fraglich. Die wohl wichtigste Verlautbarung kam vom
Energieminister der Vereinigten Arabischen Emirate. Dieser sagte laut Wall Street Journal, dass die
OPEC-Lander zu koordinierten Produktionskiirzungen bereit seien. Die Vereinigten Arabischen Emirate
stimmen ihre Olpolitik in der Regel eng mit Saudi-Arabien ab. Wir bleiben dennoch skeptisch, dass es zu
einer Einigung auf koordinierte Produktionskirzungen kommen wird (siehe "Rohstoffe kompakt Energie:
Produktionskirzungen - Nur ein Sturm im Wasserglas?" vom 9. Februar 2016).

Edelmetalle

Der Goldpreis zlindete gestern die Raketen und legte in der Spitze um 5,5% auf ein 12-Monatshoch von
1.263 USD je Feinunze zu. Auf Schlusskursbasis wurde mit gut 4% der stéarkste Tagesanstieg seit gut 7
Jahren verzeichnet. Das Niveau wurde aber nicht gehalten und Gold handelt heute Morgen gut 20 USD
tiefer. Gold in Euro gerechnet stieg zeitweise um 4,6% auf 1.109 EUR je Feinunze und notiert am Morgen
um die Marke von 1.100 EUR.

Aufwind erhalt der Goldpreis von weiterhin zumeist stark fallenden Aktienmaérkten, die die Risikoaversion der
Marktteilnehmer ausdriicken. Auch wertete der US-Dollar gestern weiter ab. Zudem rutschte die Rendite
10-jahriger US-Staatsanleihen zeitweise auf ein 3%2-Jahrestief von unter 1,6%. Darliber hinaus hat die
schwedische Zentralbank die Zinsen Uberraschend deutlich weiter in den negativen Bereich gesenkt, was
die EZB im Méarz ebenso zum Handeln zwingen kénnte.

Kopfzerbrechen diirften der EZB auch die fallenden Olpreise und der steigende Euro bereiten. Eine weitere
Lockerung der EZB-Geldpolitik dirfte sich in steigenden Goldpreisen niederschlagen, vor allem in Euro
gerechnet. Im aktuellen Marktumfeld bleiben auch die Gold-ETFs weiter stark gefragt. Gestern wurde mit 16
Tonnen der hdchste Tageszufluss seit Mitte Dezember verzeichnet.

Die offenbar hohe Verunsicherung der Marktteilnehmer kénnte kurzfristig betrachtet zu weiter steigenden
Goldpreisen fuhren. Allerdings steigt damit auch die Wahrscheinlichkeit fir Gewinnmitnahmen.
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GRAFIK DES TAGES: Goldpreis in US-Dollar und in Euro kraftig gestiegen
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Industriemetalle

Schwache asiatische Aktienmarkte verhindern zunachst, dass die Metallpreise heute Morgen starker
zulegen und damit den Olpreisen nach oben folgen. Nickel legt entsprechend "nur" um 1,5% auf rund 7.700
USD je Tonne zu, nachdem es gestern abermals 3,6% verlor und bei 7.550 USD ein neues 13-Jahrestief
verzeichnete. Aluminium handelt weiter unter der Marke von 1.500 USD je Tonne.

Es befindet sich seit nunmehr vier Monaten weitgehend in einer Seitwartsbewegung zwischen 1.450 USD
und 1.550 USD je Tonne. Rusal, der weltgré3te Aluminiumproduzent aus Russland, hat gestern seine im
letzten Jahr vorgestellte Strategie bestatigt, in diesem Jahr die Produktion um weitere rund 200 Tsd. Tonnen
zu kirzen und schon stillgelegte Schmelzen nicht mehr in Betrieb zu nehmen.

Laut Ansicht von Rusal werden Kapazitatsstilllegungen allgemein dazu fiihren, dass der globale
Aluminiummarkt in diesem Jahr in ein Angebotsdefizit von 1,2 Mio. Tonnen rutscht. Im letzten Jahr wies der
Markt demnach einen Uberschuss von 600 Tsd. Tonnen auf.

Wir sind skeptischer, dass es in diesem Jahr zu einem Angebotsdefizit kommen wird, da unseres Erachtens
die bislang angeklndigten Produktionskiirzungen nicht ausreichen, um den Markt wieder ins Gleichgewicht
zu bringen. Ein anhaltend gut versorgter Markt sollte deutlich steigenden Aluminiumpreisen entgegenstehen.
Nach einer Woche Abwesenheit kehren am Montag die chinesischen Handler wieder an die Markte zuriick.
Dies dirfte zu einer hdheren Volatilitat fiilhren, zumal gleich am Montag die vorlaufigen Importdaten fur
Januar veroffentlicht werden.

Agrarrohstoffe

Der Rohzuckerpreis ist gestern um 2,3% auf 13 US-Cents je Pfund gefallen, nachdem der brasilianische
Zuckerindustrieverband Unica einen unerwarteten Anstieg der Zuckerproduktion in der Hauptanbauregion
Center-South (CS) berichtet hat. Demnach wurden in der zweiten Januarhalfte 97 Tsd. Tonnen Zucker
produziert, verglichen mit 29 Tsd. Tonnen in der ersten Monatshélfte. Dies ist so spat in der Erntesaison
ungewohnlich.

Marktteilnehmer machten dafir finanzschwache Verarbeiter verantwortlich, um ihre prekare Finanzlage zu
verbessern. Seit Beginn des Erntejahres im April 2015 wurden in CS laut Unica 599,9 Mio. Tonnen
Zuckerrohr verarbeitet, was einem Anstieg um 5% gegentber dem Vorjahr und einem Rekordniveau
entspricht. Aufgrund eines geringeren Zuckergehalts und einer gestiegenen Ethanolproduktion liegt die
Zuckerproduktion mit 30,7 Mio. Tonnen allerdings 4% unter dem entsprechenden Vorjahresniveau.

Der seit Anfang Februar deutlich gefallene US-Dollar hat die Nachfrage nach US-Getreide bislang nicht
sonderlich stimulieren kénnen. Die US-Maisexporte fielen in der letzten Woche laut
US-Landwirtschaftsministerium mit 346,1 Tsd. Tonnen sogar unerwartet schwach aus. Die
US-Weizenexporte lagen mit 299,3 Tsd. Tonnen im Rahmen der Erwartungen. Die US-Sojabohnenexporte
konnten die Erwartungen mit 601,2 Tsd. Tonnen dagegen leicht tbertreffen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GrarFik 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GRAFIK 5. Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAF T Terminkurve Nickel (LME)
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GRaFE 2 Terminkwrve Olmarkt {Brent)
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GrarFik 4: Terminkurve Gasdl (ICE)
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GraFIKE: Terminkurve Kupfer (LME)
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GRrAFIKB: Terminkurve Zink (LME)
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GRaFIK 2 Terminkurve Blei (LME) GraFik 10; Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 11: Terminkurve Weizen (CBOT) GraFik 12 Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GrRAFIK 13: Terminkurve Mais (CBOT) GrRAFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GRAFIK 15; Terminkurve Baumwaolle (NYBOT) GRAFIK 16 Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Enargie 1) aktuall 1Tag  1Woche 1 Monat
Brent Blend 301 2.5% =7, 8% 1.8%
WTI 26.2 45%  -11.4% 101%
Benzin (95) 3330 57% 2% -8.5%
Gasdl 2855 0.0% =2.5% 29%
Digzal 2758 06%  -113% 3%
Kerasain 3140 =2.0% -8 2% 0. 3%
US-Erdgas (SimmEs) 189 -25% 1% -11.4%
Industriemetalle Z)
Aluminium 1484 5 0.3% =0.5% 28%
Hupfar 4445 0.0% -3.5% 26%
Blei 1830 1.4% 3.6% 14.1%
Mickel 7505 -1E% 6.7% BE%
Zinn 15575 1.4% 1.8% 14.6%
ANk 1706 -01% 1.9% 16.4%
Edelmetalle 3
Giold 12467 41% 5.5% 14.4%
Gold (Eloz) 1A 3.9% 4.4% 97%
Silbar 158 1% 4.4% 12.8%
Platin 560.3 27% 4.7% 14.2%
Palladium 5238 0.2% 4.4% 11.4%
Agrarrohstofie 1)
Weizen (LIFFE, €%) 153.3 -0.3% =3.5% “35%
Weizen CHOT 4583 -0.3% 0.3% - 5%
Mais 360.3 -01% -0.6% 05%
Sopbobnen ar3s 1.5% 1.5% 1%
Baumwaolla 5.7 1.0% -1.6% -4.8%
Jucker 13.02 =2.3% =2.5% =7.3%
Kaffaa Arabica 115.0 =1,6% =0,5% 0.5%
Kakss (LIFFE, £1) 2z -1.7% 2.2% -27%
Wihrungen 3
ELUR/UED 1.1323 0.3% 1.4% 4. 2%
Lagerbestinde
Energie® altuell 1Tag 1Woehe 1 Monat
Riohal 501958 . 0.2% 41%
Benzin 255857 - 0.5% 10.2%
Dastillate 160976 . 0.8% 1.0%
Ethanal 22055 - 2T% 8.8%
Ruhel Cushing B4GET - 0.8% 12%
Erdgas 2664 - -2 4% =21.A%
Gasdl (ARA) 3541 = 0.2% 0.8%
Benzin (ARA) 138 - 12.8% 51 4%
Industriemetale*
Aluminium LME P L] 0.2% -1.0% -38%
Shanghal 207455 - 0.2% 0.1%
Kupfer LME 224750 1.1% -2.4% -5.8%
COMEX, &7350 0.6% 25% -2 1%
Shanghai 241282 “ 13.8% BT
Biei LME 182650 0.5% -1.3% -4 4%
Hickel LME 43873 <0.1% <0,8% 0.4%
Zinn LME 4420 -2.1% SIE0% -298%
Ank LME A50ETS 0.0% -1.3% 1.5%
Shanghai THITAS - B.6% 101%
Edelmetalle™*
Gold 03 1.0% 2.5% T4%
Silber o741 £0.4% 0.2% -0.5%
Platin 2333 0.1% <0.7% 2%
Palladium 2240 0.1% -1.3% -4 2%

Quele; DOE, PUK, LME, COMEX SHFE, Bicombarg. Commarzhank Reseach

erdinderungen gegeniber Vorperiode in %

" MongisForeard, ~ LME, 3 Monals Forward, * Kassa

Rohdl in USD e Barrel, Olpredukte und Indusiriemetalle in USD j& Toane,
Edelmetalle in USD je Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagarbestande Rohdl, Olprodukte und Ethandl in Tsd Barrel,
U5-Erdgasbestdnde in Mrd. Kubildu®, ARA-Bestdnde in Ted. Tonnen

** Tonman,*** ETF-Bestande 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/56916--Neue-Diskussion-um-OPEC-Produktionskuerzungen.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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