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Industriemetallpreise unter Druck

20.12.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die spekulativen Finanzanleger haben ihre Netto-Long-Positionen bei Brent laut Daten der ICE in der Woche
zum 13. Dezember um 22,6 Tsd. Kontrakte auf ein neues Rekordniveau von 451,5 Tsd. Kontrakten
ausgeweitet. Dies war der vierte Wochenanstieg in Folge. Wahrend dieses Zeitraums sind die
Netto-Long-Positionen um fast 90% gestiegen.

Die Zahl der Long-Position liegt zum ersten Mal seit Beginn der Datenreihe im Januar 2011 bei mehr als 500
Tsd. Kontrakten. In die Berichtswoche fiel das Treffen, bei welchem sich OPEC- und Nicht-OPEC-L&ander auf
gemeinsame Produktionskiirzungen einigten und der Brentélpreis im Zuge dessen ein 18-Monatshoch von
knapp 58 USD je Barrel erreichte.

Der Positionsaufbau in der Woche zuvor war stark auf die Ende November von der OPEC angekiindigten
Produktionskiirzungen zurtickzufihren. Der jingste Preisanstieg war somit stark spekulativ getrieben. Es
besteht daher das Risiko einer Preiskorrektur, sollten die Produktionskiirzungen Anfang nachsten Jahres
hinter den Erwartungen zurtckbleiben.

China wird gut informierten Quellen zufolge kleinen unabhangigen Raffinerien (“teapot refineries") fir 2017
keine Exportlizenzen flr Olprodukte mehr erteilen. Betroffen sind demnach 11 Unternehmen, welche in
diesem Jahr 1,5 Mio. Tonnen an Olprodukten exportieren durften.

Verglichen mit den Gesamtexporten von 30 Mio. Tonnen ist diese Zahl gering. Die "teapot refineries" waren
im zu Ende gehenden Jahr fir 90% des Anstiegs der chinesischen Rohdlimporte um 925 Tsd. Barrel pro Tag
verantwortlich. Die Rohdleinfuhren Chinas drften daher im nachsten Jahr deutlich geringer steigen.

GRAFIK DES TAGES: Rekordhoher Optimismus der Finanzanleger bei Brent
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Edelmetalle

Gold neigt heute Morgen zur Schwache und fallt auf gut 1.130 USD je Feinunze. Die Gold-ETFs haben
gestern den 27. Handelstag in Folge Abflisse verzeichnet (9,4 Tonnen) und damit die rekordlange
Verluststrecke aus dem Friihjahr 2013 eingestellt. Seit Beginn der Abfliisse am 10. November wurden die
Bestande um 214 Tonnen abgebaut. Das ist sogar etwas mehr als es im Friihjahr 2013 an Abflissen gab.
Silber wird von Gold mit nach unten gezogen und handelt am Morgen wieder unter 16 USD je Feinunze.

Das Silver Institute hatte letzte Woche eine vom unabhangigen Research-Institut CRU verfasste Studie zur
langfristigen Nachfrageentwicklung nach Silber in der Photovoltaikindustrie (PV) und in der
Ethylenoxidproduktion (EO) veréffentlicht. Demnach soll die Nachfrage aus der PV-Industrie von knapp 78
Mio. Unzen 2015 (13% Anteil an der Industrienachfrage) auf 148 Mio. Unzen 2018 steigen. Grund hierfir ist
eine deutliche Ausweitung der Produktionskapazitaten in China und in Indien, die den ricklaufigen
Silberanteil in den Solarzellen tberkompensiert.

Bis 2020 soll die PV-Nachfrage laut CRU dann wieder auf etwa 100 Mio. Unzen sinken. Nach einem
Einbruch 2016 wegen hoher Uberkapazitaten in China soll die Nachfrage aus der EO-Produktion einen
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ahnlichen Verlauf wie die PV-Nachfrage nehmen. Allerdings ist die EO-Produktion fur die industrielle
Silbernachfrage noch relativ unbedeutend (1,7% Anteil). Ethylenoxid wird unter anderem in der
Verpackungsindustrie (z.B. PET) und in der Herstellung von Kuhimittel (z.B. fir Autos) verwendet.

Industriemetalle

Gewinnmitnahmen, erstmals seit Iangerem schwéchere chinesische Konjunkturdaten, und fallende
chinesische Aktienmarkte setzen die Metallpreise weiter unter Druck, so dass diese auch heute Morgen in
der Breite nachgeben. Der LME-Industriemetallindex (LMEX) verlor gestern 2,2% und hat in den letzten
beiden Handelstagen knapp 4% abgegeben. Mit einem Minus von 4,5% war Zink gestern der gréf3te
Verlierer, zwischenzeitlich stand hier sogar ein Verlust von 5,5% zu Buche.

Kupfer fiel unter die Marke von 5.500 USD je Tonne. Gestern verdffentlichte Daten des Nationalen
Statistikbiros zeigten, dass die Hauserpreise in den 70 grof3ten Stadten Chinas im November kaum noch
gestiegen waren. Die chinesischen Behérden hatten zuvor Mal3nahmen zur Abkiihlung des
Immobilienbooms eingeleitet und sind weiter "sehr besorgt" tiber einen tberhitzenden Immobilienmarkt.

Bei Kupfer hat sich gestern der Aufbau der Vorrate in den LME-Lagerhausern beschleunigt. Die Besténde
wurden um weitere 38,4 Tsd. Tonnen bzw. 12,5% aufgebaut, womit sie mittlerweile auf einem
8-Wochenhoch liegen.

Auch bei Eisenerz setzt sich der seit Monaten zu beobachtende Lageraufbau fort. GemaR Daten von
Steelhome lagen in den chinesischen Hafen per Ende letzter Woche 111,6 Mio. Tonnen Eisenerz, so viel wie
seit Uber zwei Jahren nicht mehr. China hatte zuletzt wieder mehr Eisenerz importiert (siehe Tagesinfo
Rohstoffe vom 8. Dezember), wohl auch Uber Bedarf. Der Eisenerzpreis hélt sich aber noch klar tber der
Marke von 80 USD je Tonne.

Agrarrohstoffe

Die Prognoseeinheit MARS der EU-Kommission zeigt sich besorgt, dass ein Kéalteeinbruch die
Wintergetreidepflanzen in weiten Teilen der EU schlecht vorbereitet treffen kdnnte. Nach der bisher meist
milden Witterung ist das Aushérten der Pflanzenbesténde, das zu einer hdheren Frosttoleranz wahrend der
Winterruhe fihrt, verzégert. Gleichzeitig gab es kaum Niederschlag, so dass keine schitzende Schneedecke
Uber den jungen Pflanzen liegt. Unter diesen Umsténden kann ein Frosteinbruch zu erheblichen
Auswinterungsschaden fuhren.

Ab Morgen wird in der 6stlichen Halfte Europas ein Zufluss sehr kalter Luft prognostiziert, der die
Tagestiefsttemperaturen auf bis -20 Grad Celsius sinken lassen kann. Insbesondere fur die baltischen
Staaten, das 6stliche Polen und Ruménien und Teile Bulgariens sieht MARS daher die Gefahr von
Frostschéaden. Auch in den ebenfalls von MARS beobachteten européischen Regionen aufRerhalb der EU ist
diese Gefahr hoch, etwa im Westen und Suden der Ukraine. In Teilen der US-Plains und des Mittleren
Westens sind die Temperaturen bereits sehr niedrig (bis unter -18 Grad Celsius), was den jungen Pflanzen
Schaden zuzufligen droht.

In Brasilien wird eine rekordhohe Winterernte bei Mais erwartet. Eine zligige Sojabohnenernte soll dafir frih
Flachen freimachen. Das soll die gesamte Maisernte 2016/17 in Brasilien laut der Beratungsfirma AgRural
auf 88,3 Mio. Tonnen steigern, 33% hdher als 2015/16, als Trockenheit die Ertrage stark belastete. Das
USDA prognostiziert derzeit auch rekordhohe 86,5 Mio. Tonnen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GrRaFIk 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFk 5. Terminkurve Aluminium (LME)
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GRrRAFIK 7. Terminkurve Nickel (LME)

GRaFIK 2 Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grarik g Terminkurve Kupfer (LME)
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GRraF K 8. Terminkurve Zink (LME)
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GraFE S Terminkurve Blei (LME)
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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)

Cualle: Suranext Boamberg, Commezbani Raesearch

GrRaFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat
Brenal Bland 540 O.5% -1.5% 17 1%
WTI 52,1 0.4% 1.5% 137%
Benzin (25) 51256 -0.7% 1% 17 5%
Gesl 4370 0.7% 0.5% 14.5%
Dimsal 484 5 07% 0.5% 14.%%
Kernasin 4910 -0.6% -1.85% 156%
US-Erdgas {SimmBiu) 3,30 07% 2% 19.5%
Industriemetalle 2)
Alurminiurm 1712 -0.3% -1.5% 0.5F%
Kupfer 5428 2.5% 34% 1.4%
Blei 2170 -3.3% -T.5% 0%
Nickel 10830 2.6% 3% 0o
Zinn 21200 -0.1% -1.8% ATH
Zink 2607 -4 5% -4 7% 1.5%
Edelmetalle 3)
Gidd 11arse 0.3% -2 1% S 1%
Gold [Elez) 1084 5 0.8% 0% 4 4%
Silkser 16,0 0.8% 5 4% -4 4%
Platin 160 -1.2% -20% 0T
Palladium 5791 -2.5% 7% A%
Agrarrchstofie 1)
‘Weizen (LIFFE, &) 1678 0.0% T8% 01%
Weizen CHOT 405.0 1.2% 3% 4.5
Mais. 333 -1.1% -1.1% -0 5%
Sojabohnen 10215 -2.5% -1.3% 1.7T%
Bawrnwalle BO.6 2% 30% A0
Zucker 18.23 0.1% 53% -5.5%
Helfee Arsbica 1443 1.3% 1.6% A1.0%
Hakao (LIFFE, £1) 1853 25% 4.6% T 5%
Wihrungen 3}
EUR/ISD 10402 «0.5% 2% 2%
Lagerbestinde
Energie® akiusll 1Tag 1 Woche 1 Monat
Rohal 483153 - 0.5% -£1,4%
Benzin 230045 - 0.2% 419
Destillgte 155535 - -0.5% 4.9%
Ethancd 19076 - 3.0% -0.8%
Rohal Cushing £6506 - 1.9% 13.7%
Erdgas 3806 - A% 5.3%
Gasdl (ARA) 2584 . 28% A30%
Beszin (ARA) a0 . 4% 12.8%
Indusiriemetalie*
Aluminium LME 212278 0.2% 1.0% “21%
Shanghai 19 - 11.0% 10,4%
Kugpfar LME 345475 12.5% 43.0% 2%
COMEX 82585 0.5% AT% 10.1%
Shanghal 144026 - 9.2% 28.0%
Blal LME 186525 -0.3% -0.4% -1.2%
Mickel LME 371400 0.0% 0.7% 1.5%
Zinn LME 3330 -2.5% 0.3% 6.8%
Zirk LME 420850 A3.3% A1.T% -35%
Shanghai 157611 . 4.5% -2.5%
Edelmetalle™
Gald 57518 A15% -2.3% T, 4%
Siber BEIATH 0.2% -0.5% -1.7%
Flatin 2361 0.0% L.1% 0,1%
Pallagium 1713 0.0% 0.7% -13.0%

Quete. DOE, FJK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commearzbank Research

Verdnderungen gagentber Vorpariode in %

i MonaisForeard, *' LME, 3 ManatsForaard, — Kassa

Rehdl in USD je Barrel, Olpradukte und Indusiriemetalle in USD je Tonne,
Edelmetalle in UED je Feinunze, Geireide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal
Baurmwalle, Zucker und Kelee Arabica in US-Cenls j& Plund

* US-Lagerbestande Rohdl, Olprodusde und Ethenal in Tad Barre,
US-Erdgasbestands in Mrd. Kubildull, ARA-Bestdnde in Ted. Tonnen

" Tonmen,"* ETF-Besldnde 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 fur diesen Artikel lautet:
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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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