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Preise mehrheitlich unter Druck

29.03.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise starteten mit Abschlagen in die neue Handelswoche, nachdem Brent in der letzten Woche
erstmals seit funf Wochen wieder einen Wochenverlust verzeichnete und WTI im Wochenvergleich
unverandert schloss. Gestern gaben die Preise leicht nach. Heute geht es weiter abwarts. Brent handelt
wieder unterhalb von 40 USD je Barrel, WTI bei deutlich weniger als 39 USD je Barrel. Der Preisanstieg
zuvor ging mit einem kraftigen Anstieg des spekulativen Interesses einher.

Die Netto-Long-Positionen der spekulativen Finanzanleger bei WTI stiegen in der Woche zum 22. Mérz laut
CFTC um 31 Tsd. auf 226 Tsd. Kontrakte. Dies war der fliinfte Wochenanstieg in Folge und das héchte
Niveau seit neun Monaten. Innerhalb der letzten finf Wochen haben sich die Netto-Long-Positionen bei WTI
mehr als vervierfacht. Noch ausgepragter ist der Anstieg der Netto-Long-Positionen bei Brent. Diese stiegen
in derselben Berichtswoche laut ICE um weitere 13 Tsd. auf ein neues Rekordniveau von 344 Tsd.
Kontrakte. Dies war der flnfte Anstieg in den letzten sechs Wochen und der zehnte in den letzten zwolf
Wochen.

Seit Jahresbeginn haben sich die Netto-Long-Positionen bei Brent mehr als verdoppelt. Somit hat sich
sowohl bei WTI als auch bei Brent ein betréchtliches Korrekturpotenzial aufgebaut. Dieses kdnnte zu
Preisriickgangen fuhren, sobald die spekulativen Anleger beginnen, Gewinne mitzunehmen. Anlass dazu
gibt es jedenfalls. Beide Olpreise liegen seit Jahresbeginn im Plus (WTI +5%, Brent +6,5%). Wer auf den
Tiefstdnden gekauft hat, liegt sogar mehr als 40% im Plus.
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Edelmetalle

Gold handelt heute Morgen bei knapp 1.220 USD je Feinunze und wird dabei wohl vom leicht schwécheren
US-Dollar unterstitzt. Gestern veroffentlichte US-Konjunkturdaten fuihrten dazu, dass die Markterwartungen
hinsichtlich einer kurzfristigen Zinserhéhung der US-Notenbank Fed etwas zuriickgegangen sind. Gestern
fiel Gold zeitweise auf ein 5-Wochentief von unter 1.210 USD. In Euro gerechnet notiert Gold am Morgen bei
rund 1.090 EUR je Feinunze, nachdem es gestern zwischenzeitlich bei gut 1.080 EUR ein 5%-Wochentief
markiert hatte.

Der sich fortsetzende Preisriickgang dirfte unseres Erachtens auf anhaltende Gewinnmithahmen
zurlickzufiihren sein. Denn in der Woche zum 22. Marz wurden gemaf CFTC-Statistik die
Netto-Long-Positionen bei Gold weiter auf 144,9 Tsd. Kontrakte aufgebaut, der héchste Stand seit Anfang
Februar 2015. Dies war zugleich der dritte Wochenaufbau in Folge. Gold konnte davon allerdings nicht mehr
profitieren. Von dieser Seite her hatte sich also Korrekturpotenzial aufgebaut und das Schlie3en einiger
dieser Wetten offenbar den Preisriickgang verstarkt.

Auch bei Silber haben die spekulativen Finanzinvestoren wohl zur jingsten Preisschwéache beigetragen.
Denn auch hier wurden die Netto-Long-Positionen zuletzt drei Wochen in Folge aufgebaut. Diese haben mit
54,7 Tsd. Kontrakten sogar ein Rekordhoch erreicht. Wir stufen das Korrekturpotenzial bei Silber daher
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hoéher ein als bei Gold. Dies durfte dazu fiihren, dass das Gold/Silber-Verhaltnis wieder steigt, welches
aktuell bereits wieder Giber 80 liegt.

Industriemetalle

Die Metallpreise starten heute Morgen uneinheitlich in die verkiirzte Handelswoche. Kupfer fallt
beispielsweise auf 4.900 USD je Tonne, Zink verbilligt sich auf rund 1.780 USD je Tonne. Dagegen legt
Aluminium auf knapp 1.500 USD je Tonne zu und auch Blei verteuert sich etwas, so dass es wieder fast
gleichauf mit Zink handelt. Im Falle von Kupfer ist die Erholungsbewegung offenbar endgltig ins Stocken
geraten. Der Preis notiert mittlerweile wieder unter der charttechnisch wichtigen 200-Tage-Linie und die
spekulativen

Finanzanleger scheinen diesem ebenfalls die Unterstiitzung entzogen zu haben. Denn gemaf
CFTC-Statistik wurden die Netto-Long-Positionen an der Comex in New York in der Woche zum 22. Marz
die zweite Woche in Folge abgebaut. Mit 23 Tsd. Kontrakten liegen sie aber noch immer auf einem
verhéltnis-maRig hohen Niveau, so dass von dieser Seite weiteres Korrekturpotenzial besteht.

Daten des Weltstahlverbands zufolge wurden auf globaler Ebene in den ersten beiden Monaten des Jahres
zusammen 247 Mio. Tonnen Stahl produziert, 5,2% weniger als im vergleichbaren Vorjahrszeitraum. In
China ist die Produktion dabei um fast 6% zurtickgegangen. Die geringere Produktionsrate dirfte aber
gerade in China nicht nachhaltig sein. Denn die zuletzt deutlich h6heren Stahlpreise sollten eine wieder
héhere Produktion beginstigen. Zudem steht eine nachfragestarke Zeit bevor. Hohere Produktionsraten
sollten weiteren deutlichen Preisanstiegen entgegenstehen.

Agrarrohstoffe

China plant offenbar eine Reform seiner Preispolitik bei Mais. Anstatt wie bislang den einheimischen
Landwirten Mais zu staatlich garantierten Preisen deutlich oberhalb des Weltmarktniveaus abzukaufen,
sollen die Landwirte ab Oktober Subventionen erhalten. China will damit auch einen weiteren Anstieg seiner
hohen Maisbesténde verhindern. Diese haben sich innerhalb von fiinf Jahren mehr als verdoppelt und sollen
Ende 2015/16 laut USDA auf ein 16-Jahreshoch von 111,5 Mio. Tonnen steigen.

Die Maispreise in China sollen starker durch den Markt gebildet werden. Dies kénnte zu einer Annaherung
der chinesischen Maispreise an die deutlich niedrigeren Weltmarktpreise fuihren. In der Folge kdnnte China
weniger Mais importieren. Die Folgen einer derartigen Politikdnderung lassen sich bei Baumwolle
beobachten. Dort sind die Importe Chinas in den letzten drei Jahren um 70% eingebrochen. Allerdings trat
China im Gegensatz zu Baumwolle bei Mais nur in einem begrenzten Ausmalf3 als Importeur auf.

Die chinesischen Maisimporte schwankten in den letzten funf Jahren zwischen 2,5 Mio. und 5,5 Mio.
Tonnen, was weniger als 5% der weltweiten Maisimporte entspricht. In einem reichlich versorgten Markt mit
rekordhohen weltweiten Lagerbestanden kdnnten wenige Millionen Tonnen dennoch ausreichen, den
Weltmarktpreis weiter zu belasten. Hinzu kommt, dass in den USA trotz drei Jahre in Folge gefallener
Maispreise mit einer Ausweitung der Anbauflache gerechnet wird.

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GrarFK 3: Rohol (Brent)
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Grarik 2: Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRAFIK 9 Terminkurve Glimarkt (WTI)
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GraFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GRAFE 16: Terminkurve Zink (LME)
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GrariE 17 Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 18 Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 19: Terminkurve Welzen (CBOT)
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GrarfE 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Manat
Brant Blamnd 403 =0.4% =3.8% 11.1%:
Wl o4 0.2% -2.0% 158%
Benzin (25) 358 -2.2% -2 2% 12.3%
Gasil 3520 -2.4% -4.9% 6%
Diasal 3503 -2.0% -5.8% 17.0%
Herosin 0 -2.0% -4 5% 12.2%
UE-Erdgas (SmmBtu) 1.65 2.3% 1.2% B1%
Industriemetalle 7)
Alurminim 14755 0.3% -1.6% - B%
Kupfar 4845 0.1% -2.0% 5.2%
Blei 1764.5 0.8% -1.6% 1.5%
Mickel BESD -0.5% 0.2% 1.6%
Zinm 17300 0.2% 0.7% T8%
Zink 1784 -2.5% -2.6% 1.6%
Edelmetalle 3)
Gold 12218 0.4% -2.3% -1 6%
Gold (€lez) 1091 3 0.2% 2.1% =t 4%
Silper 152 0.4% -4 2% 20%
Flatin D45 E 0.0% -4.6% 1.6%
Palladium 5683 -1,0% -5.6% 15.5%
Agramohstoffe 1)
Wiaizen (LIFFE, €ft) 1565 1.0% 3.0% 21%
Weizen CROT 4710 2.3% 2.3% 4 5%
Marms 35 0.2% 0.6% 38%
Sajabohnan 200 0.2% 0.4% 56%
Baumwelie 578 0.3% -1.4% 1.9%
Zucker 1594 0.4% -4 6% 11.0%
Haffes Arabica 1286 0.8% -1.9% 11.6%
Kakao (LIFFE, £ 2202 0.0% -2.4% 1.9%
Wahrungen 3)
EURLSD 1.1186 0.3% -0.2% 2 8%
Lagerbestinde
Energie* akiuell 1Tag 1Woche 1 Monat
Raohs 532835 - 1.8% SE%
Benzin 245074 - -1.9% 53%
Dastillate 162260 - D&% D1%
Ethanal 22518 - -1.5% A%
Rahdl Cushing BE233 - -1.9% 2.3%
Erdgas 2493 - &% T
Geadl (ARA) 372 . 0E% T3%
Bengin (AR 171 - -1002% -7 0%
Industriemetalle™
Aluminium LME 2814800 02% <1.4% 210%
Shanghai aan4ie - -3 % B
Kupder LME 1459125 =1.5% 5 8% =23.6%
COMEX 71925 0.3% 1.5% §6%
Shanghai 385854 - -2 % 30.4%
Hlei LME 157150 0.8% -4.6% -26.3%
Hickel LME 434850 05% 1% -1 6%
Zinn LME 4505 1% SE% 18.5%
Zink LME 438850 003% 22% B E%
Shanghai 27430 - 4.4% 24.1%
Edelmetalle™*
Gold 569561 01% 03% 53%
Silbar =2 [elee ilee 4.5%
Flatin 2355 0.0 D0 168%
Palladium 2235 01% -01% 1.7%

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

* U-Lagerbesiande 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/57367--Preise-mehrheitlich-unter-Druck.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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