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Wahnsinn beil Kaffee und Erdgas setzt sich fort

20.02.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Schwache chinesische Konjunkturdaten (siehe Industriemetalle) nahmen den Olpreisen den Wind aus den
Segeln. Brent handelt bei 110 USD je Barrel und damit etwas niedriger als gestern. Der WTI-Preis ist auf
103 USD je Barrel zurtickgefallen, nachdem gestern mit knapp 104 USD je Barrel ein 4-Monatshoch erreicht
wurde. Der Marz-Kontrakt lauft heute aus, so dass ab morgen der aktuell bei 102,6 USD je Barrel notierende
April-Kontrakt Referenzkontrakt wird.

Das API berichtete gestern nach Handelsschluss einen geringer als erwarteten Riickgang der
US-Rohdlvorrate um 473 Tsd. Barrel in der vergangenen Woche. Die Lagerbestéande in Cushing fielen
dagegen erneut deutlich um 1,8 Mio. Barrel. Dies spricht fuir eine weitere Einengung der Preisdifferenz
zwischen Brent und WTI. Der WTI-Preis bleibt auch aus anderen Grinden gut unterstitzt. In Nebraska hat
ein Richter die Genehmigung des Gouverneurs zum Bau der Keystone-XL-Pipeline fir ungultig erklart. Damit
durfte sich die endgultige Entscheidung von US-Prasident Obama zu diesem Projekt bis nach den
Zwischenwahlen zum Kongress im November verzdgern. Ohne den Nordabschnitt der Keystone-XL-Pipeline
flie3t deutlich weniger Rohdél nach Cushing.

In den USA kundigt sich zudem nach den zuletzt etwas milderen Temperaturen fiir die kommende Woche
ein neuerlicher Temperatursturz an. In Erwartung eines weiteren kréftigen Abbaus der US-Erdgasvorrate ist
der US-Erdgaspreis gestern um 11% gestiegen. In der Spitze erreichte der Preis heute Morgen mit 6,4 USD
je mmBtu ein 5-Jahreshoch. Das US-Energieministerium verdéffentlicht die Lagerdaten fiir Ol und Gas am
Nachmittag.

Edelmetalle

Gold setzt seine Korrekturbewegung fort und fallt heute Morgen zeitweise unter 1.310 USD je Feinunze.
Noch hélt sich das gelbe Edelmetall aber tGber der charttechnisch wichtigen 200-Tage-Linie, die dem Preis
Unterstitzung geben sollte. Nach dem starken Preisanstieg kommt es offensichtlich zu Gewinnmitnahmen.
Auch die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs verzeichneten gestern wieder Abflisse. Diese summierten
sich auf 5,5 Tonnen und waren damit so hoch wie zuletzt vor vier Wochen. Der weltgrof3te Gold-ETF, SPDR
Gold Trust, hat in den letzten drei Handelstagen Abfliisse von insgesamt 10,7 Tonnen verzeichnet. Die
Verotffentlichung des Protokolls der letzten Fed-Sitzung am Abend brachte kaum neue Erkenntnisse. Unsere
Volkswirte gehen weiter davon aus, dass die US-Notenbank ihre Anleihekdufe bei jedem Treffen um 10 Mrd.
USD verringert.

Obwohl der Streik in der studafrikanischen Platinminenindustrie mittlerweile vier Wochen andauert, hat sich
der Platinpreis in dieser Zeit sogar um 3% verbilligt. Offenbar ist das Angebot noch ausreichend, um die
Nachfrage zu befriedigen. Eigenen Angaben zufolge haben die betroffenen Minenunternehmen — Anglo
American Platinum, Impala Platinum, Lonmin — seit Streikbeginn 4,4 Mrd. ZAR (entspricht knapp 400 Mio.
USD) Umsatz verloren. Impala, der weltweit zweitgrof3te Platinproduzent, bereitet sich darauf vor, dass der
Streik bis zu den Wahlen im Mai andauern kénnte. In diesem Fall erwarten wir deutlich héhere Platinpreise.

Industriemetalle

Die Metallpreise stehen heute Morgen unter Druck, nachdem der von HSBC erhobene vorlaufige
Einkaufsmanagerindex fur das verarbeitende Gewerbe (PMI) in China im Februar weiter deutlich gefallen ist.
Mit 48,3 bleibt der Index klar unter der Schwelle von 50, die Expansion anzeigt. Unsere Volkswirte fihren
den schwachen Wert auf das Neujahrsfest zurtick, wéhrend dem die Geschéftsaktivitaten vom 31. Januar
bis 6. Februar weitgehend ruhten. Allerdings ist der HSBC PMI mittlerweile den finften Monat in Folge
ricklaufig und hat nun den niedrigsten Wert seit Juli letzten Jahres erreicht.

Die Wirtschaft im Reich der Mitte schwacht sich offenbar weiter ab. Dazu tragt auch die chinesische
Zentralbank bei, die zum zweiten Mal kurz hintereinander Liquiditat aus dem Interbankenmarkt abgezogen
hat. Die asiatischen Aktienmarkte quittieren die Entwicklungen in China heute Morgen mit deutlichen
Abschlagen, was wohl zuséatzlich auf den Metallpreisen lastet. Auch aus Japan kommen negative
Nachrichten. Dort hat die saisonbereinigte Handelsbilanz im Januar ein Rekorddefizit erreicht. Dies ist zwar
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in erster Linie auf hohere (Energie-)Importe zurlickzufiihren, die Exporte ziehen aber trotz der
wirtschaftlichen Erholung der Handelspartner nicht an.

Uber den Metallmérkten ziehen derzeit ein paar dunklere Wolken auf. Wir erwarten aber dennoch keine
deutlichen Preisriickgange, da die ohnehin recht niedrigen Metallpreise von Konsumenten als
Absicherungsmdglichkeiten genutzt werden durften. Bei Kupfer stellt unseres Erachtens die Marke von 7.000
USD je Tonne eine solche Gelegenheit dar.

GRAFIK DES TAGES: Schwacher China-PMI steht steigenden Metallpreisen entgegen
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Agrarrohstoffe

Der Wahnsinn bei Kaffee Arabica nimmt kein Ende. Gestern legte der Preis um weitere 11,5% zu. Der
Preisanstieg um gut 21% in den letzten beiden Handelstagen ist der starkste seit 14 Jahren. Mit 175
US-Cents je Pfund ist Kaffee Arabica mittlerweile so teuer wie zuletzt vor 16 Monaten. Nach wie vor ist es
die Sorge vor Ernteausféllen in Brasilien, welche den Preis nach oben treibt. Die Monate Januar und Februar
waren laut dem brasilianischen Wetterdienst Somar Meteorologica die trockensten seit 30 Jahren. Die
Kaffeebdume wirden Somar zufolge in den ersten drei Monaten des Jahres mindestens 20 Inches Regen
bendtigen, um sich normal zu entwickeln. Bislang sind es lediglich 4-6 Inches.

Die anhaltende Trockenheit wird zu deutlich niedrigeren Ertragen fiihren als bis vor einigen Monaten
angenommen. Die optimistischen Prognosen einer brasilianischen Kaffeeernte von teilweise tber 60 Mio.
Sack sind daher nicht mehr zu halten. Dennoch scheint das Ausmal des Preisanstiegs der vergangenen
Wochen ubertrieben. Wir erwarten im Jahresverlauf nachgebende Notierungen. Das Angebot wird zwar nicht
mehr ganz so reichlich sein wie zunachst angenommen, von einer Knappheit sind wir nach den sehr guten
Ernten der letzten Jahre aber weit entfernt. Zudem ist der Preisaufschlag von Arabica gegeniiber Robusta
inzwischen so hoch wie zuletzt im Frihjahr 2012, was zu Verschiebungen bei der Nachfrage zugunsten von
Robusta fuhren durfte.

Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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Grarik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFik 5 Terminkurve Aluminium [LME)
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Grarik 7: Terminkurve Nickel (LME)
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GRark 2: Terminkurve Glmarkt (Brent)
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Grarfk & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grerik 2 Terminkurve Blel (LME) Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
2995 - 2RO -
2700 4

e — 23000 1

2175 4 )
e 22500 4

PR -
2125 4 23000 4
2000 T T T 21800 - - - 1 i
18 am 150 b X kA dhd Thi 10k 1584
—kchaed| — e ST W = e M:’Tl'hﬁ — e — T '.llll'l'l:'.ht'! WOr gangEm ”m-‘l'.
Quela: LIWE, Bloemberg, Gommarzbank Corporatas & Markars Quae: LME: Bisombarg, Commarzhank Corporates & Markats
GreFik 11: Terminkurve Weizen (CBOT) Grark 12: Terminkurve Weizen (Paris)
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Gresik 13: Terminkurve Mais (CBOT) Grare 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grerik 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) Grar 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) altuell 1Tag  1Woehe 1 Monat 1 Jahr
Brent Blend 1105 0% 1.2% 3.4% B
W 1023 4% 2T 5.3% Y
Banzin (595) 8850 0% 1.1% 5.8% 1%
Gasal 040 5 08% 20% 32% %
Diigsal 8518 0% 21% 3T% %
Kerosin 10018 6% 1.7% 26% -B%
LI5-Erdgas ($mmEh) £.15 10.6% g 381% e
industriemetalie 2)
Alumimium 1769 0.2% 1.0% -2 6% 8%
Kupier TiE 0.2% 0.2% -20% 10
Blei Hes L0.3% 1.0% -3.0% -0
Michel 14515 04% 1.7% =1,3% 1E%
Zirn 2305 0.2% 24% 35% 3%
Zink 2080 L.4% 0% =1, 7% =4
Edelmetalle 5
Gold 1311.6 1.5% 0% 4.7% =-16%:
Gold [Eoz) 0548 1.6% 0% 0.3% =18
Sliber 21.5 -1.0% 5% 5.1% =20
Flals 14130 1.8% A04% -3.0% -14%
Pal lagium TIAT 0.5% 40 23% =1%
Agrarrohsiofe 1)
Weizen (LIFFE, &1 1820 0% 1.7% 38% 15
Weizen CBOT B3 1.3% BE 101% 1%
Mais 4518 0% 1.8% 5.9% 3%
Sojabohnen 134210 0.4% 1.5% 2% B
Baumwidle BT 4 -1 6% 1% 1.5% 4%
Pucker 1645 14% B 81% 1%
Kaffae Arabica 1726 11.5% 3% 47.3% 2%
Keiao (LIFFE, £t) 1820 -1.0% -1.7% 5.3% 2%
Wiihrungen 3
EURILISD 1573 02% 055 1.5% 4%,
Lagerbestinde
Energie aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Ronal 1362 - 0.9% 1.00% -3
Banzin 233088 - 0.5% 27T (1)
et It 113063 - 0.6% tr s =10
Elrana 1oaz - 1.5% = 1%
Riohti| Cughing IO - £6% T 2B,
Erdgas 1663 - -12.3% 40,2% W%
Gasil [ARA) 1985 - 3.9% (=71 A5
Benzin (ARA) a7 - T.2% 4.0, 5%
ISt et al =
Aluminium LME FAETTO0 -01% 0% -2 % 4%
Shanghai FABRE - 12.3% 24,55 4%
Kugfer LME FHEES 05 A% A% 2%
COMEX, 17450 0% 26% a1y TT%
Shang b 180541 = 200 8% AT 6% B
EleiLME 2METS 5% =1.5% A5% 30
Mickel LIME ZEHASE O 0% 34 TE
Zirn LME R -1 5% 2% -87% -3
Zink LME TEEIE0 -0.4% 2% 015 A
Sranghai PR - 53% 5T 5%
Edalmetalle™"
Gold 56754 L3 40.1% 5% Fox )
Siker GIEE0S E% 0.4% 1.3% [
Flatn M7 0 0.4% -0.9% SE%
Fal lad wim 13 0 7% 2% =5

Quede. DOE, PJK, LME, COMEY, EHFE, Blosimbeng, Commerzbank Corporates & Mamars

Veranderungen gegeniber Vorpenode in %

' WanatsForeard, = LME, 3 MonatsFarward, ™' Kassa

Fahl in USD je Barrel, Clpredukle und Industriemetalle in USD je Tonne,
Edelmetala in USDO | Feinunze, Gatrekda und Sojabahnan in US-Ceme e Schafal,
Baurnwolle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagerbeatinds Rohil, ﬂlpmde‘lE und Elransel in Tad Barnal,
US-Erdgashestands in Mrd, Kubikfsl, ARA-Bastands in Tsd. Tennen

= Tannen,”** ETF-Besladnde in Tsd Unzen

© 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
Die URL fir 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!
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