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Starke Preisbhewegungen auf breiter Front

13.07.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise sind gestern um knapp 5% gestiegen, was dem starksten Tagesanstieg seit April entspricht.
Brent stieg in der Spitze auf 48,5 USD je Barrel, WTI kostete zwischenzeitlich 47 USD je Barrel. Ausléser fir
den Preissprung war ein deutlich gestiegener Risikoappetit der Marktteilnehmer, welcher sich in kraftig
steigenden Aktienmarkten widerspiegelte. Fur Riickenwind sorgten auch die neuen Angebots- und
Nachfrageprognosen der OPEC. Diese erwartet nun fir dieses Jahr einen Rickgang des
Nicht-OPEC-Angebots um 880 Tsd. (bisher -740 Tsd.) Barrel pro Tag.

Dem soll im ndchsten Jahr ein weiterer Riickgang um 110 Tsd. Barrel pro Tag folgen. Da die globale
Olnachfrage 2017 um 1,19 Mio. Barrel pro Tag steigen soll, erhoht sich der Bedarf an OPEC-OI auf 33 Mio.
Barrel pro Tag, was etwas oberhalb der aktuellen OPEC-Produktion von 32,86 Mio. Barrel pro Tag liegen
wirde. Der Olmarkt ware somit im néachsten Jahr leicht unterversorgt. Seit dem 1. Juli ist Gabun neues
Mitglied der OPEC, welches mit einer Olproduktion von 200 Tsd. Barrel pro Tag der kleinste
OPEC-Produzent ist.

Das API berichtete am Abend einen unerwarteten Anstieg der US-Rohdlvorrate um 2,2 Mio. Barrel. Auch bei
den Olprodukten kam es zu einem betrachtlichen Lageraufbau. Die Olpreise geben daraufhin wieder etwas
nach. Das US-Energieministerium veroffentlicht die offiziellen Lagerdaten heute Nachmittag. China hat im
Juni 7,5 Mio. Barrel Rohol pro Tag importiert. Im ersten Halbjahr lagen die Einfuhren 14% hdher als im
entsprechenden Vorjahreszeitraum. China bleibt damit ein wesentlicher Treiber der globalen Olnachfrage.

Edelmetalle

Gold fiel gestern um 1,6% und markierte in der Nacht ein 2-Wochentief von weniger als 1.330 USD je
Feinunze. Der gestrige Tagesriickgang war der starkste seit Ende Mai. Steigende Aktienmarkte und
zunehmende Fed-Zinserhéhungserwartungen setzen Gold unter Druck. Die wichtigsten Aktienindizes in den
USA schlossen gestern auf neuen Rekordniveaus. Die Wahrscheinlichkeit fir eine Fed-Zinserhohung in
diesem Jahr betragt mittlerweile laut Fed Fund Futures mehr als 30%. Dieser Gegenwind wurde gestern
auch nicht mehr durch ETF-Zuflisse ausgeglichen.

Im Gegenteil, die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs verzeichneten gestern mit 10,6 Tonnen den starksten
Tagesabfluss in diesem Jahr. Der weltgré3te Gold-ETF, SPDR Gold Trust, vermeldete sogar einen Abfluss
von 16 Tonnen. Noch ist es allerdings zu friih, hieraus einen Trend zu ziehen. Es gibt fur die Anleger
weiterhin zahlreiche Griinde, den sicheren Hafen Gold zu wéhlen.

Seit gestern ist ein weiterer hinzugekommen: Der Stéandige Schiedshof in Den Haag hat die Anspriiche
Chinas im Sudchinesischen Meer als unrechtmaflig verworfen. Dieser Urteilsspruch kénnte zu neuen
politischen Spannungen zwischen China und seinen asiatischen Nachbarn und zwischen China und den
USA fiihren. Auch die Bankenkrise in Italien bleibt ein latenter Unsicherheitsfaktor, auch wenn diese an den
Finanzmaérkten bislang noch keine grof3e Rolle zu spielen scheint. Bei einem ,Bail-in“ kdnnte es zu einem
deutlichen Anstieg der Goldnachfrage auch auf3erhalb Italiens kommen.

Industriemetalle

Der Eisenerzpreis ist um weitere 6,7% auf nun knapp 60 USD je Tonne gestiegen. Die angekiindigten
Produktionskiirzungen in China (Tangshan) und die politischen Spannungen in Asien, die durch die
Entscheidung des Standigen Schiedshofs in Den Haag, die Gebietsanspriiche Chinas im Sidchinesischen
Meer als unrechtmal3ig zu erklaren, verstarkt werden kénnten, beeinflussen den Markt. Aber ebenso wie bei
Stahl (siehe gestrige Tagesinfo) erachten wir auch bei Eisenerz die spekulative Komponente als nicht
unwichtig.

Fundamental gesehen scheint der Preisanstieg bereits tiberzogen. Obwohl die Eisenerzimporte Chinas der
Zollbehdrde zufolge in der ersten Jahreshalfte 9% hoher waren als im Vorjahr, ware es verfriiht, daraus auf
eine deutlich starkere Nachfrage zu schliel3en. Die chinesische Stahlproduktion ist in diesem Jahr gefallen
und diirfte eher weiter sinken.
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Auch sind die Eisenerzbestande in den chinesischen Héafen laut Steel[Home seit Oktober um 30% gestiegen
und lagen mit fast 105 Mio. Tonnen so hoch wie zuletzt im Dezember 2014. Insgesamt durften die
Produktions-Uberschiisse am Eisenerzmarkt dank des Preisanstiegs sogar langer anhalten. Wohl deshalb
hat das australische Ministerium fur Industrie, Innovation und Wissenschaft in seinem jingsten Bericht die
Preisprognose fur Eisenerz fir das nachste Jahr von zuvor 56 USD auf nun unter 45 USD je Tonne gesenkt.
Wir sind etwas optimistischer und rechnen mit einem durchschnittlichen Eisenerz-Preis von 51 USD je
Tonne im n&chsten Jahr.

Agrarrohstoffe

Der Baumwollpreis in New York schoss nach Bekanntgabe der neuen Prognosen des
US-Landwirtschaftsministeriums (USDA) um bis zu 9% in die Hohe. In der Spitze notierte Baumwolle heute
Morgen bei knapp 75 US-Cents je Pfund, so hoch wie zuletzt im Juli 2014 in einem meistgehandelten
Kontrakt. Das USDA hat seine Schatzung fiir die globalen Endbestéande in der Saison 2016/17 tberraschend
deutlich um 3,6% auf weniger als 20 Mio. Tonnen reduziert.

Die Nachfrage sowohl in der noch laufenden als auch in der kommenden Saison soll héher ausfallen,
wahrend die Produktion niedriger als bisher angesetzt wurde. Damit erhdht sich in beiden Perioden das
erwartet Marktdefizit. Die Baumwollproduktion in den USA soll dagegen um 22,5% steigen, statt wie bisher
angenommen um 15%. Das USDA beriicksichtigte bei seiner Prognose fiir die USA nun namlich die
tatsachliche Flache und passte die Ertrage etwas nach oben an.

Die zusatzliche Produktion wird aber vollstandig durch die héheren Exporte absorbiert. Diese hob das USDA
um 9,5% an. Denn bei der engeren weltweiten Versorgungslage wird verstarkt auf US-Ware zurtickgegriffen.
Bei Sojabohnen und Mais wurde wie erwartet flachenbedingt die US-Produktion angehoben. Den Markt
beschéftigt aber die Sorge vor einem heil3en Sommer, der die Ertrage belasten kénnte. Auch erwartet das
USDA bei beiden Produkten eine héhere internationale Nachfrage nach US-Ware. Daher legten die
Notierungen gestern zu.

GRAFIK DES TAGES: Baumwollpreis springt nach USDA-Zahlen auf 2-Jahreshoch
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRAFIK 1; Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GrRaFk 5. Terminkurve Aluminium (LME)
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GRraFIK 7. Terminkurve Nickel (LME)
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GrarFIKE: Terminkurve Kupfer (LME)
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GraFE S Terminkurve Blei (LME)

1800 §

1850 4

—

1800 4

1750 1

1700 4

1650

i B 1584 230

aktuell — G 0T WD G wil @inem Monal

QueNa. LME. Bloambarg, Commarzhand Rasagrch

Grark 11: Terminkurve Welzen (CBOT)

Grark 10; Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 12: Terminkurve Welzen (Paris)
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GraFIK 13 Terminkurve Mais {CBOT)
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GrRaFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Rohal in IS0 je Barrel, Olpredukte und Indusiriemetalie in USO e Teane,

Edelmetalle in USD je Feinunze, Getraide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,

Baurnwolle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* L5-Lagerbastande Rohdl, Giprodukte und Ethanol in Tsd Barrel,
LI5-Erdgasbestands in Mrd. Kubikful,, ARA-Bastanda in Tsd. Tannen
** Tonman,*** ETF-Bastande 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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/58447--Starke-Preisbewegungen-auf-breiter-Front.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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