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Suche nach Orientierung

14.07.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise setzen ihre Achterbahnfahrt fort. Gestern ging es mit den Preisen gut 4% nach unten, womit die
deutlichen Gewinne des Vortages nahezu wieder abgegeben wurden. Die 2-Wochentiefs von Anfang der
Woche wurden jedoch nicht unterschritten. Heute legen die Preise wieder leicht zu. Brent steigt auf 47 USD
je Barrel, WTI auf 45,5 USD je Barrel.

Fur Abgabedruck sorgten gestern die Internationale Energieagentur und die US-Lagerdaten. Die IEA
aulerte in ihrem Monatsbericht die Ansicht, dass die rekordhohen Lagerbestande einen stark ddmpfenden
Einfluss auf die Olpreise haben wiirden. Laut US-Energieministerium kam es in den USA letzte Woche zwar
zu einem Abbau der Rohélbestande um 2,6 Mio. Barrel. Dafiir stiegen aber die Vorrate von Olprodukten. Bei
den Destillaten kam es zu einem Lageraufbau um 4,1 Mio. Barrel, dem starksten seit Anfang Januar.

Die Benzinvorrate stiegen um 1,2 Mio. Barrel, obwohl das verlangerte Wochenende mit dem 4. Juli in die
Berichtswoche fiel, an welchem die Fahraktivitat normalerweise besonders hoch ist. Der Lagertiberhang
scheint sich somit von Rohél zu den Olprodukten zu verlagern. Die daraufhin niedrigeren Raffineriemargen
kénnten zu einer geringeren Rohoélverarbeitung fihren und damit kiinftig auch die Rohdlvorrate steigen
lassen.

Der Preis des nachstfalligen Kohlefuture an der ICE kletterte gestern auf ein 12-Monatshoch und ist mit 60
USD je Tonne 40% hdoher als im Tief im Januar. Steigende Kohleimporte Chinas, die deutlichen
Produktionskirzungen in der heimischen Minenindustrie geschuldet sind, treiben derzeit den Preis. Hinzu
kommt der massive Produktionsriickgang in den USA, den die EIA fir 2016 auf 19% beziffert hat. Letzterer
ist allerdings primar der schrumpfenden US-Nachfrage anzulasten und fur den Welthandel weniger relevant.
Wir sehen die Gefahr eines Preisriicksetzers in der zweiten Jahreshélfte: schlie3lich ist das Kohleangebot
angesichts des sich deutlich verlangsamenden Nachfragewachstums in China nicht knapp.
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Edelmetalle

Gold markiert am Morgen bei 1.325 USD je Feinunze ein 2-Wochentief. Gold in Euro rutscht erstmals seit
Anfang Juli unter die Marke von 1.200 EUR je Feinunze. Die politische Unsicherheit, die Bankenkrise in
Italien und die negativen Realzinsen auf breiter Front sprechen allerdings gegen einen fortgesetzten
Preisriickgang. Gestern hat der deutsche Staat erstmals eine 10-jahrige Anleihe ohne Kupon begeben. Da
stellt Gold aus Chance-Risiko-Aspekten eindeutig die bessere Anlagealternative dar.

Deutlich besser als Gold schlug sich gestern Palladium, welches um bis zu 3,6% zulegte und mit knapp 650
USD je Feinunze ein 8-Monatshoch erreichte. Auch Silber stellte Gold zuletzt in den Schatten. Der Preis
notiert weiterhin oberhalb von 20 USD je Feinunze und das Gold-Silber-Verhaltnis bei knapp 66.
Unterstlitzung erhalt Silber durch kraftige ETF-Zufllsse.

Gestern verzeichnete der weltgrofdte Silber-ETF, iShares Silver Trust, Zuflisse von 162,6 Tonnen und damit
die starksten seit Anfang Marz. Seit Monatsbeginn sind die Bestande der von Bloomberg erfassten
Silber-ETFs um 334,3 Tonnen auf ein Rekordniveau von 20.375 Tonnen gestiegen. Anders stellt sich die
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Situation zuletzt bei Platin dar. Dort kam es an den letzten beiden Handelstagen zu ETF-Abfliissen von gut
50 Tsd. Unzen.

Industriemetalle

Beflligelt durch freundliche Aktienmérkte und in Erwartung weiterer Stlitzungsmalfinahmen der chinesischen
Regierung sind die Metallpreise zuletzt gestiegen. Gemessen am LME-Index haben sie seit dem Tief im
Januar bereits 20% zugelegt und notieren derzeit auf dem héchsten Stand seit der LME-Week im Oktober
letzten Jahres. Doch nicht etwa eine deutlich stéarkere Nachfrage ist fur die aktuelle Preisstarke
verantwortlich, sondern vor allem eine geringere Produktion.

Bei Zink, dessen Preis seit dem Tief im Januar bereits um 50% gestiegen ist und aktuell mit iber 2200 USD
je Tonne auf dem hochsten Stand seit Mai 2015 notiert, sind die MinenschlieRungen fir das hohe
Produktionsdefizit seit Jahresbeginn verantwortlich. Auch ging der jingste starke Anstieg des Nickelpreises
— dieser hat allein im Juli um 10% zugelegt - mit den Beflirchtungen tber geringere Nickelerzexporte aus
den Philippinen einher. Den Anstieg des Kupferpreises, der erstmals seit April an der psychologisch
wichtigen Marke von 5000 USD je Tonne "kratzt", fihren wir in erster Linie auf eine stéarkere physische und
spekulative Nachfrage zurtick.

So sind die chinesischen Kupferimporte im Juni gemaf den vorlaufigen Daten der chinesischen Zollbehérde
um 20% ggi. dem Vorjahr gestiegen. Noch starker, und zwar um 36%, nahmen die Importe von
Kupferkonzentrat zu. Insgesamt hat China in der ersten Jahreshélfte mit 2,74 Mio. Tonnen 22% mehr
Kupferraffinade und mit Gber 8 Mio. Tonnen 35% mehr Kupferkonzentrat als im Vorjahreszeitraum importiert.

Agrarrohstoffe

Der Maispreis steigt heute auf ein 2-Wochenhoch von 370 US-Cents je Scheffel. Grund hierfur sind
Wettersorgen. In den kommenden Tagen soll es im Mittleren Westen der USA heil3es und trockenes Wetter
geben, was die Entwicklung der Maispflanzen beeintrachtigen kénnte. Diese sind derzeit mehrheitlich in der
Bestaubungsphase. Wahrend dieses Entwicklungsstadiums bendtigen die heranwachsenden Maispflanzen
ausreichend Feuchtigkeit. Ansonsten kdnnten die Blitefaden austrocknen.

UberméaRige Hitze kénnte dariiber hinaus zu betrachtlichen ErtragseinbuRen bei den betroffenen Pflanzen
fuhren. In seiner aktuellen Projektion geht das US-Landwirtschaftsministerium von einem durchschnittlichen
Flachenertrag von 168 Scheffel je Morgen aus, was nur leicht unter dem des Vorjahres liegt. Aufgrund einer
deutlich hdheren Anbauflache soll die US-Maisernte um 7% auf ein Rekordniveau von 14,54 Mrd. Scheffel
(369,3 Mio. Tonnen) steigen.

Trotzdem soll der globale Maismarkt 2016/17 gerade ausgeglichen sein, weil auch die Nachfrage kraftig
zulegt. Eine etwas geringere US-Maisernte wirde den Markt schnell ins Defizit rutschen lassen. Davon kann
bei Weizen keine Rede sein. Hier erwartet das USDA einen Angebotsiiberschuss von 9 Mio. Tonnen. Der
vierte Uberschuss in Folge lasst die weltweiten Lagerbestdnde zum Ende des Erntejahres 2016/17 auf
rekordhohe 253,7 Mio. Tonnen anschwellen. Das Lager-Verbrauchs-Verhaltnis soll daraufhin mit 35% das
hoéchste Niveau seit 16 Jahren erreichen.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GraFIK 3. Benzinlagerbestande in Mio. Barrel
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GrRaFIK 5. Rohalimporte in Mio. Barrel pro Tag
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GRAFIK 7: Rohdlverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag

1B.0 5 2015

2016
17.0 1 '/ \
150 JW

5 Jahresdurch.

15,0 4= 1 Sandardabw.

140 4

13.0 + . v v -
Jan M= Mai Jul Sep Mo

Guele: DOE. Bloomberg, Commerzhank Resaarch

Grarik 2 Rohollagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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GrarFik 4: Destillatelagerbestande in Mio. Barrel
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GraFic G Olproduktion in Mio. Barrel pro Tag
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GRAFIK B: Benzinnachfrage in Mio, Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

15.05.2025 Seite 3/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

GraFik 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GrarFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)

3.50
Y
3.25 1 'r-:. ! \ -~ f’.
-
2.00 4 h \ I\ 7\
/ N L s

175 P

2.50

M am 15M M ZEM 3y 43
aktuel == == yorainer Woche vor @irem Monat

Queta: NYMENX, Bisombeang, Commerzbani Rasearch

GrRaFK13: Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 12: Terminkurve Gasol (ICE)
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GrRAFIK 14 Terminkurve Kupfer (LME)
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GRAFIK 18: Terminkurve Zink (LME)
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Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFIK 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GrRAFIK 21: Terminkurve Mais (CBOT) GRraFIK 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GRAFIK 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) GRAFIK 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat
Brent Blend 463 -4 5% 0% -6.3%
WTI 448 4 4% 0.4% -B.5%
Benzin (95) 4373 1.00% 0% -12.6%
Gasdl 403.3 1.0°% 2% -7 9%
Dimsel ki e ] 5100% 5.2% 12.7%
Kernasin 4045 -4.5% -4.5% -16.0%
US-Erdgas ($immBtu) 274 0.1% 0.5% 5.8%
Industriemetalle 2)
Alurminium 1673 0% 1% 3.5%
Kupler 45933 1.4% 5.3% 4%
Blei 18T9E Q5% 25% 10.5%
Mickel 10350 -1.5% [ 16.7%
Zinn 17970 0.1% 07% 5.3%
Zink TS -0 ER B.0%
Edelmetalle )
Gold 13427 07% 2 0P 37%
Gold |Ehaz) 12107 0% -2 5% A.5%
Silber 4 05% ZE% 16.2%
Platin 1097 1 0.4% 01% 11.6%
Palladium G448 2T% 5.1% 20.4%
Agrarrohstaffe 1)
Weizen (LIFFE. €f) Ee 05% 5% -4 4%
Weizan CBOT 4358 0% 1.6% -11.3%
Mais 3620 2E% 27T% 17.4%
Sojabohnan 11063 1.7% 4.5% -15%
Beurmwelle maz 8% 100d% 13.7%
Zucker 1943 A% 0.5% 0.3%
Kaffas Arabica 1477 0% 5% G.0%
Kakao (LIFFE, £8) 24891 05% e 8.4%
Wihrungen 3
EURMISD 11080 0F% 0.4% -0.5%
Lagerbestinde
Energie* aktuall 1Tag 1Woche 1 Momat
Raha =gl - 05% -20%
Benzin 240088 - 05% fikes
Destillate 1520097 - 27T% 1.1%
Ethanal N - Bk A 5%
Rahil Cushing =) - AD.4% 2%
Erdgas e - 1.2% 24%
Gasdl (ARA) 3245 . 4.1% 0.5%
Bengin (ARA) 1108 . 85% 175%
Industriematalle™
Aluminium LME 2332075 -0.3% 1.5% S53%
Shanghai 14851 - 8.8% 34 T%
Kupder LME 233050 0.7% 4.7% 122%
COMEX, BAME 0.5% 1.4% GE
Shanghai 162130 - 0% -Z3.2%
Blei LME 184525 0.0% 1% 0E%
hickel LME ATE402 1% 0% -35%
Zinn LME 645 0.0% A21% TE%
Zink LME 439200 0% 0E% 156%
Shanghai 06T - 0% -1
Edelmetalle™
Gold G402 01% 1% 7%
Silbeer 555137 0.4% 0.4% 1.2%
Flatin 2304 -1.0% -1.5% -3
Pelladiuim 2234 0.0% 0.3% 1.0%

Quale, DOE, FJK, LME, COMEX, SHFE, Bipombearg, Commerzbank Research

arandenngen gaganmar ‘orparioda in %

" MonatsForward, ' LME, 3 ManatsForward, ¥ Kassa

Rohél in USD je Barrel, Olprodukbe und Indusiriemetalls in US0 je Tonne,
Edelmelalle in USD je Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffel
Eaurmwaolle, Zucker und Kales Arabica in US-Cenls je Plund

" LIS-Lagerbeatande Rohdl, Olgprodubte und Ethanal in Tad Barrel,
US-Erdgesbestdnds in Mrd. Kubikfull, ARA-Bestinde in Ted. Tannen

= Tonnen,™* ETF-Bestande in Ted 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/58458--Suche-nach-Orientierung.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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