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Erneut kraftiger Rickgang der US-Rohdélvorréate

16.01.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentpreis handelt am Morgen bei knapp 107 USD je Barrel und hat sich damit leicht von seinem
gestern bei 105,8 USD je Barrel verzeichneten 2-Monatstief erholen kdnnen. Der Preisanstieg war zum
einen auf einen starker als erwarteten Abbau der US-Rohdlvorrate, zum anderen auf deutlich steigende
Aktienmarkte zurlckzufiihren. Die Grundtendenz bleibt aufgrund der reichlichen Versorgung des Marktes
und der Erwartung eines steigenden Angebots aus Libyen und dem Iran aber weiter abwartsgerichtet. Das
wird auch durch die unterproportionale Reaktion des Brentpreises auf die jingsten US-Lagerdaten und die
anhaltende Rekordjagd an den Aktienmarkten deutlich.

Waéhrend der Brentpreis in den letzten beiden Handelstagen kaum gestiegen ist, konnte der WTI-Preis im
selben Zeitraum um 2 USD zulegen und damit die Preisdifferenz zu Brent auf 13 USD verringern. Das
US-Energieministerium tGberraschte gestern mit einem Rickgang der US-Rohdllagerbestdnde um 7,7 Mio.
Barrel, was sogar den vom API am Vortag gemeldeten Lagerabbau deutlich Ubertraf. Innerhalb der letzten
sieben Wochen sind die US-Rohélvorrate um 41,2 Mio. Barrel gesunken, was dem starksten
7-Wochenrickgang seit Beginn der Aufzeichnungen entspricht.

Hauptverantwortlich fir den Abbau in der vergangenen Woche war ein Einbruch der Rohdlimporte um mehr
als 1 Mio. Barrel pro Tag. Dies konnte auch durch eine deutlich gesunkene Rohélverarbeitung der
Raffinerien nicht kompensiert werden, zumal sich diese noch immer auf einem hohen Niveau befindet.

Edelmetalle

Der Goldpreis kann sich trotz merklich steigender Aktienmérkte und eines festen US-Dollar bei knapp 1.240
USD je Feinunze einigermal3en behaupten. In Euro gerechnet handelt das gelbe Edelmetall etwas oberhalb
der Marke von 900 EUR je Feinunze. Das Hauptaugenmerk der Marktteilnehmer dirfte sich heute auf die
Vero6ffentlichung der Inflationsdaten im Euroraum und in den USA richten. Sowohl die EZB als auch die Fed
hatten zuletzt betont, dass sie eine zu geringe Teuerungsrate nicht akzeptieren wollen. Die EZB kdnnte dann
die Geldpolitik noch weiter lockern und die Fed die Anleihek&ufe langsamer zurtickfahren.

Daten des Verbands der europaischen Automobilhersteller (ACEA) zufolge sind die Autoneuzulassungen in
Europa im Dezember im Vergleich zum Vorjahr um 13% auf 948 Tsd. Einheiten gestiegen, allerdings von
einer sehr niedrigen Vergleichsbasis aus. Dies war der starkste Jahresanstieg seit Januar 2010 und die
Neuzulassungen zogen in jedem der funf gré3ten europaischen Automérkte an. Dies war jedoch zum Teil
auf umfangreiche Rabattaktionen von Handlern sowie der staatlichen Abwrackpréamie in Spanien
zuriickzufihren.

Im Gesamtjahr 2013 wurden in Europa 12,3 Mio. Autos neu zugelassen, 1,8% weniger als im Vorjahr. Die
Neuzulassungen waren somit das sechste Jahr in Folge ricklaufig und haben den niedrigsten Wert seit 1995
erreicht. Fir das neue Jahr zeigen sich die Autohersteller wieder etwas optimistischer und erwarten eine
allméahliche Erholung. Dies spricht fur eine hohere Nachfrage nach Platin im diesellastigen europaischen
Automarkt.

Industriemetalle

Die International Lead and Zinc Study Group (ILZSG) hat gestern ihre monatliche Statistik zu den Blei- und
Zinkmarkten veroffentlicht. Demnach Ubertraf am globalen Bleimarkt zwischen Januar und November die
Nachfrage das Angebot um 41 Tsd. Tonnen. Im Vorjahr bestand im selben Zeitraum noch ein
Angebotstiberschuss von 70 Tsd. Tonnen. Eine deutliche Abwartsrevision der Nachfrage fir Oktober lield
das Angebotsdefizit allerdings geringer ausfallen als noch im Vormonat berichtet. Der Trend eines sich
anspannenden Bleimarktes setzt sich jedoch fort. Zu den gré3ten Nachfragetreibern zahlten mit
zweistelligen Zuwachsraten die USA und Stdkorea.

Der globale Zinkmarkt wies gemalf ILZSG-Daten in den ersten elf Monaten des letzten Jahres mit 18 Tsd.
Tonnen ebenfalls ein Angebotsdefizit auf. In derselben Periode des Vorjahres gab es noch einen
Angebotstiberschuss von 179 Tsd. Tonnen. Im November Ubertraf die Nachfrage das Angebot den dritten
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Monat in Folge. Dies war wiederum der sehr starken chinesischen Nachfrage geschuldet, die um 15%
zulegte.

Neben dem Bleimarkt spannt sich somit also auch die Lage am Zinkmarkt spurbar an. In beiden Fallen
macht sich dies auch in fallenden Lagerbestdanden bemerkbar. Es kristallisiert sich zudem immer mehr
heraus, dass die ILZSG auf ihrer letzten Sitzung im Oktober die Lage an beiden Méarkten zu optimistisch
eingeschatzt hat. Spannt sich die Lage weiter an, durften die Blei- und Zinkpreise mittelfristig gut unterstitzt
sein.

GRAFIK DES TAGES: Angebotsdefizite sorgen fur fallende Vorrite bei Blei und Zink
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Agrarrohstoffe

Der Sojabohnenpreis hatte gestern weiter Rickenwind und stieg auf 13,18 USD je Scheffel. Angesichts der
robusten US-Exporte hatte er bereits in den Vortagen zulegen kénnen. Gestern wurden vom
US-Landwirtschaftsministerium weitere Verk&ufe privater US-Exporteure an China von 106 Tsd. Tonnen fiir
das kommende Wirtschaftsjahr gemeldet - zu einer Zeit, in der die meisten Beobachter damit rechneten,
dass sich China vermehrt fur das neue stidamerikanische Angebot entscheiden wirde.

Weitere Unterstitzung kam von den Daten zur Verarbeitung von Sojabohnen in den USA: Wie die Nationale
Vereinigung der Olsaatenverarbeiter berichtete, verarbeiteten ihre Mitglieder im Dezember mit gut 165 Mio.
Scheffel deutlich mehr Sojabohnen als im November und so viel wie noch nie in einem Monat seit Beginn
ihrer Aufzeichnnungen in 2002.

Wie gestern die Européische Kakaovereinigung ECA meldete, wurden in Europa zwischen Oktober und
Dezember knapp 350 Tsd. Tonnen Kakaobohnen verarbeitet und damit 6,2% mebhr als in der
Vorjahresperiode. Dies war zugleich das starkste Wachstum in einem Quartal seit zwei Jahren und deutet
auf eine anziehende Nachfrage in Europa hin. Dagegen sank im grof3ten asiatischen Verarbeitungsland
Malaysia im selben Zeitraum die Verarbeitung um 9% auf 70 Tsd. Tonnen, was auf ein geringeres Angebot
aus Indonesien schlie3en lasst. Der Kakaopreis stieg daraufhin in London gestern den vierten Tag in Folge
auf 1.765 GBP je Tonne.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GrerFik 1: Rohéllagerbestiinde in Mio, Bamrel Grark 2. Rohéllagerbestinde Cushing in Mio, Barrel
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 2 Terminkurve Glmarkt (WTI)
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Grarik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFik 13; Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerik 15 Terminkurve Nickel (LME)
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Grark 10: Terminkurve Glmarkt (Brent)
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Grark 12: Terminkurve Gassl (ICE)
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Grafk 14; Temminkurve Kupfer (LME)
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Grark 16; Temminkurve Zink (LME)
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Grarik 17 Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 19 Terminkurve Weizen (CBOT)
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Grarik 21; Terminkurve Mais (CBOT)

Grark 18 Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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Grafk 22: Temminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grerk 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grark 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Erent Blend 1071 0.7% 03% -34% -3
WTI a2 1.7% 26% -35% i
Benzin (55) S350 0.5% 0 F% 0.7% -4
Gasal 2138 1.5% 0% -26% -5
Diasel 9223 1.3% 1% 095 -5
Kerosin ams Q8% -1.5% -1.3% -6
LI5-Endgas { SmmBau) 453 -1.0% S0r% 2% 2T
Indust iemetalie 2)
Aluminium 1784 1.3% 21% 05% AT
Kugder tov 1.0% 1.7% 0E% B
el ZN 1.1% 57% 24% Sy )
Mickel 14535 1.45% a7 4,08 AE
Zinn 2300 0% AT S23% A%
Zink 2081 07% am 4.7 5,
Ededmetalle 3
Geld 12418 03% 1.1% 0% 2E
Gold (&oz) 9128 1% 1.0F% 01% -2E%
Silbar mz 03% 2% 0% BE
Fatin 14300 D1% OE% 4 00 -15%
Pallagium T422 0.6% 06% 355 o
Agrarrchstoffe 1)
Weizen (LIFFE, €%) 1580 A,0% A% SE% 24%
Wisizen CEOT SETE 20% 0% BS% 2E%
Mata 4255 A.3% A% 055 A%
Sy ebahren 13180 08% 3T 0% B
Barnvlle BAE 1.3% 2E% 1.7% 10%
Fueker 1523 07% R B EA% AT
Haffee Arsbica 1172 A.7% S, 1.6% EE
Kaas (LIFFE. £1) 1765 0.2% 2 4% 01% 1%
Wihrungen 3
ELURILISD 1.3606 05% 01% -1.0% i)
Lagerbestinde
Energie* aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahi
Ruohal AGTRa2 - 0. 7% -7 -19%
Banzin 226055 - 2 0% &0% - 3%
Destliate 124972 - 450 101% 4%
Ethanal 18138 - 36% 7% 150
Ruohal Cushing A7 25 - Z 8% 0.3% 150
Erigas e T - -3 2% 2% -15%
Gasol (ARA) 1814 - Z5% T.5% -5
Benzin (ARA) B4 - 24, 5% A0 A%, L
Indust remet alle™
Muminium LME B4e025 0.0 02% 0% i
Shanghai 185710 . 2E% 5% SE%
Kuprker LME 3S1ETS DA% A0 REE: ™
COMEX 15642 LE% E1% A2 1% TE%
Shanghai 175654 . 0% A5 S 3o
BeilME 214000 0% 0% B 1% 3%
Micke| LME 2E0EAD o DA% 0% am
Zirn LME 3560 A,T% 1,3% 0 4% o]
Tirk LME 014225 DA% 2% 1= LT
Shanghai 241724 - 1. 3% 4 4%, £
Edelmetalle™
Gald 55253 £3% O7T% T 33%
Silber BIOTES 0% DA% X1 =
Plaslin 7409 03% £03% 0E% TR
Pl lachiLrn B 0% 0% SO 14

Guete. DOE PUK, LME, COMEYX, SHFE, Bloomberg, Commarzhank Corparates & Marrals

Verandarungen gegenuber Vorperiode in %

' ManatsForward, ' LME, 3 MonalsFarward, ' Kassa

Rahi in USD je Barrel, Slprodukte und Industrisnedalie in USD ja Tenne,
Edeimetale in USD je Feinunze, Gelreide und Sojabobnen in US-Cents je Scheffel,
Baumwolle, Zucker und Kaftea Arabica In US-Cents j@ Pfund

* Li5-Lagarbestands Rahol, Clpradukde und Ethanicl in Tsd Barral,
US-Erdpashestande in Mrd. Kubikfu?, ARA-Bestinde in Tad. Tonnen

** Tannan."* ETF-Bastande in Tsd Linzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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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
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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!
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