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Olpreise steigen auf 6-Wochenhochs

16.04.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis steigt aufgrund der wachsenden Spannungen in der Ostukraine auf ein 6-Wochenhoch von
110 USD je Barrel. Schwachere Daten zur chinesischen Olnachfrage belasteten den Preis nur kurzzeitig.
Reuters-Angaben zufolge sank die implizite Olnachfrage in China im ersten Quartal auf 9,96 Mio. Barrel pro
Tag und lag damit 0,6% niedriger als im Vorjahr. Im Mérz betrug die implizite Nachfrage nur 9,79 Mio. Barrel
pro Tag. Die schwéachere Nachfrage in China hat dazu beigetragen, dass China im Marz erstmals seit
Januar 2010 Netto-Exporteur von Olprodukten gewesen ist. Diese beliefen sich laut Zollbehérde auf 370
Tsd. Tonnen.

Im Exporthafen von Hariga im Osten Libyens hat unterdessen die Beladung eines Oltankers begonnen. Dies
ist die erste Ladung nach der monatelangen Hafenblockade durch Rebellen, welche Anfang des Monats
endete. Der zweite von den Rebellen geraumte Olhafen ist aber noch immer nicht unter Kontrolle der
Regierung. Die beiden grof3en Hafen des Landes sind dagegen noch immer von Rebellen besetzt. Von
daher kann von einer Normalisierung der libyschen Ollieferungen noch immer keine Rede sein.

Der Brentdlpreis bleibt daher und angesichts der Zuspitzung der Lage in der Ostukraine gut unterstitzt. Der
WTI-Preis steigt am Morgen auf knapp 105 USD je Barrel, nachdem das API in der Nacht einen Riickgang
der Rohdlvorrate in Cushing um 640 Tsd. Barrel meldete. Allerdings sind die gesamten US-Rohdélbestéande in
der letzten Woche um 7,6 Mio. Barrel gestiegen, was dem Preisanstieg Wind aus den Segeln nehmen
durfte. Das US-Energieministerium veréffentlicht die offiziellen Lagerdaten heute Nachmittag.

Edelmetalle

Der Goldpreis ist gestern stark unter Druck geraten und zwischenzeitlich deutlich unter die Marke von 1.300
USD je Feinunze gerutscht. Dabei durchbrach der Preis auch die charttechnisch wichtige 200-Tage-Linie,
was zu technischen Anschlussverkaufen fiihrte. Erst die etwas hoher ausgefallene US-Inflationsrate flr Marz
hat den Preisverfall gestoppt. Am Handelsschluss stand ein Minus von 1,9% zu Buche. Ausléser des
Preisrutsches waren hohe Verkaufe kurz nach Eroffnung des New Yorker Futures-Handels an der COMEX.
Insgesamt wurden gestern an der COMEX gut 199 Tsd.

Kontrakte "Papier"-Gold a 100 Feinunzen gehandelt (entspricht rund 619 Tonnen), 20% mehr als bislang im
Durchschnitt seit Jahresbeginn. Generell iberwogen gestern offenbar preisbelastende Nachrichten die
weiter eskalierende Lage in der Ukraine. Der World Gold Council (WGC) berichtete unter Berufung auf
Industriekreise, dass Ende letzten Jahres bis zu 1.000 Tonnen Gold in China in Finanztransaktionen
gebunden gewesen sein kdnnten.

Die Regierung geht aber derzeit gegen den lokalen Schattenbankensektor vor, so dass es zur Auflésung
dieser Finanzierungsgeschafte kommen kénnte. Das dadurch dem Markt zugeflihrte Angebot wirde den
Importbedarf deutlich verringern und wiirde den Preis wohl belasten. Denn das hohe Wachstum der
Schmuck- und Investmentnachfrage im letzten Jahr dirfte sich laut Einschéatzung des WGC in diesem Jahr
nicht wiederholen. Mittel- bis langfristig soll die chinesische Goldnachfrage aber weiter merklich anziehen.

GRAFIK DES TAGES: Goldpreis fillt bei uberdurchschnittlich hohem Handelsvelume
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Industriemetalle

Die Metallpreise setzen heute Morgen ihren Abwartstrend nicht weiter fort, nachdem sie gestern noch im
Vorfeld der Veréffentlichung chinesischer Konjunkturdaten merklich unter Druck standen. Letztere lagen
weitgehend im Rahmen der Erwartungen. Die chinesische Wirtschaft ist im ersten Quartal zwar so langsam
wie seit sechs Quartalen nicht mehr gewachsen, das BIP-Wachstum mit 7,4% gegeniber Vorjahr war aber
sogar etwas mehr als vom Marktkonsensus erwartet. Die Konjunktur in China hat sich somit weiter moderat
abgekuhlt, was auch durch die Daten zur Industrieproduktion und zu den Investitionen in Sachanlagen fir
Méarz bestatigt wird.

Die Kreditklemme im Schattenbankensektor wird der Ansicht unserer Volkswirte nach wohl die
Industrieproduktion und die Investitionen kurzfristig negativ beeinflussen und die Konjunktur im Endeffekt
belasten. Der Konsum bleibt dagegen gut unterstitzt. Da sich die Inflationsrate zuletzt moderat zeigte,
haben die chinesische Regierung und Zentralbank Spielraum, konjunkturstitzende Malnahmen zu
ergreifen, um ein unerwinschtes Abrutschen der Wirtschaft zu verhindern.

Sollte es dazu kommen, durften die Metallpreise wohl mit merklichen Preisaufschléagen reagieren. Schon
Ende Mérz hatte die Regierung drei kleinere Malinahmen zur Stabilisierung des Wachstums und Schaffung
von Arbeitsplatzen beschlossen - Steuerentlastungen fir kleine und Kleinstunternehmen, beschleunigte
Sanierung von Barackensiedlungen, Bau von Eisenbahnlinien.

Agrarrohstoffe

Der Preis fir Kaffee Arabica ist gestern um 6% gefallen und hat damit den starksten prozentualen
Tagesruckgang seit August 2010 verzeichnet. Der Preis notiert aktuell wieder unter der Marke von 200
US-Cents je Pfund. Der gestrige Preisriickgang wurde ausgeldst durch technische Verkaufe, nachdem der
Preis am Widerstand bei 210 US-Cents je Pfund gescheitert war. Dort liegen die Hochs vom 12. Méarz und
11. April.

Aus charttechnischer Sicht sieht der Kaffeepreis somit angeschlagen aus, was auch angesichts des
betrachtlichen Uberhangs von spekulativen Long-Positionen kurzfristig fur einen weiteren Preisriickgang
spricht. Die Fundamentalfaktoren dirften einem starkeren Preisriickgang allerdings entgegenstehen. Regen
behindert derzeit die anlaufende Kaffeeernte in Brasilien. Fir eine nennenswerte Verbesserung der
diesjahrigen Ernteaussichten kommt er dagegen wohl zu spat.

Sollten sich die pessimistischen Schatzungen bestatigen, dass die Kaffeeernte im mit Abstand wichtigsten
Produzentenland der Welt infolge der vorherigen Dirre auf etwas mehr als 40 Mio. Sack zurickgeht und
auch die Ernte im nachsten Jahr beeintrachtigt wird, durfte sich der Preis aufgrund der dann zu erwartenden
betrachtlichen Angebotsdefizite oberhalb von 200 US-Cents etablieren. Wir gehen derzeit noch von einem
gemaRigteren Szenario aus und rechnen eher mit einem Preisniveau zwischen 150 und 200 US-Cents je
Pfund.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1; Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GrarFk 3; Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 7: Terminkurve Nickel [LME)
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GrerFik 2; Terminkurve Olmarkt (Brent)
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GrAFik B: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 8 Terminkurve Zink (LME)
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Grarik 9 Terminkurve Blei (LME) Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 11: Terminkurve Weizen (CBOT) GrarFk 12: Terminkurve Weizen (Paris)
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GrarFk 13: Terminkurve Mais (CBOT) GrAFK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grark 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) Grarik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1} aktuell 1Tag  1Weehe 1 Monat 204
Brant Blend 1064 03% 1.2% 0.6% 1%
WTI 1038 03 0.3% 5.1% &
Benzin (5] 10280 03% 28% B8, &
Gaso 178 it 1.7% 1.8 -3
Dzl G405 01.5% 3% 31% 2%
Herosin G723 it 2% 1.3% B
LI5-Erdgas | $mmE 457 0.2% 0.8% 27% T
indust demetalie 2)
Huminium 1852 1.6% 7% B0 %
Kupfar 41 1.5% 7% 16% A1%
Biai M08 D&% 0.8% 31% 5%
Mictal 17660 O7% 5.2% 11.6% 6%
Zinn 378 0% 0.3% 1.8% 4%
Zink A5 -0.4% 1.4% 3 5% o3
Edeimetale 3
Gald 13026 =185 -1.1% -5 5% B%
Gold (Ehaz) 9430 -1.8% 0.9% 0% e
Sdber 186 =185 22 -85 [0 Y
Fatn 14403 -1.8% 004% -2 5% E=r
Pal adium TME =155 1.4% 2 6% 11%
Agrarrohstofe 1)
Weizen LIFFE, &) zn.3 4% 6.2% 46 %
Weizen CBOT 7. 4% 5.7% 1.8 16%
Maks S0aE 1% 1% 3.2% 15%
Sojabohnen 1487 6 165 0% 7% 16%
Baurnwolle #.3 0.8% 1.4% -0T% &%
Zucker 17.47 (5% A.2% 1.3% =
Kaffea Arabica 1961 £0% 4% -1.7% TE%
Kakaa (UFFE, £t} 1880 -01.5% £0.8% -1.08% 8%
Wihrungen 3
ELIRILSD 13815 008 0.2% -07% 1%
Lagerbestinde
Energis* akt i 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jdahr
Rahal 35122 - 1.1% 3.6% =1%
Benzin 210436 - 2.4 -31% -5
Daeslillabe 113134 - 0.2% A1.1% 0%
Eihanol 18407 = 3.4% -1.2% -A%,
Fahdl Cushing 2rsea - 1.5% 14.1% -45%
Erdgas 2 - 0 5% A0.5% 5%
Gasol (ARA) 1412 - =13.5% 25.7% ~43%
Benzin (AR ) 1082 s 1.5% 10.4% 14%
vt it rierrvel alle ™
Almirium LME B33 TR 0% 0.4% 1.7% £
Shanghai 385703 - A0 28.1% T 2%
Kupler LME 247775 05% -3 -3.4% 5045
COMEX 18723 0.0% 45% 57.2% TT%
Sharghai 142871 s 7. 2% a1.2% A%
BleiLKE 202300 D0 0.0 0.2% T 2%
Micke| LME 273514 05% =1.1% 28% 5%
Zinn LME 3475 0% 0% 4.3% “34%
Zink LME BO7TETS <0 4% 2 0% 1.3% 5%
Shamghai 281407 - -2 5% -31% -16%
Edelmetale™
Gald S8170 0o% 0.0% A1.1% 2T%
Siber 833471 0.0%: 0.0% 3.4% 1%
Flatn xm 0.3% 0.5% 3.9% 7%
Falladium 2384 B0 11.65% 12.7% 8%

Qualie: DOE, P, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commerzbans Corpovates & Markets
‘Varanderungan gageniber Yarpariode in %

" MonatsFerward, ' LME, 3 ManateForvard, ¥ Kasea

Fohal in USD je Barel, Sprodukie und Industiemetalle in USD g Tanne,

Edalmetalle in USD je Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cenls je Scheffel,
Baummwolle, Zucker und Kalfee Arabica in US-Ceanls & Phind

* US-Lagemestande Rohal, Siprodukte und Ethanal in Tsd Barred,

Us-Erdgasbestinde in Mrd. Kubikfulk, ARA-Bestande in Ted. Tonmen

** Tonnen,"" ETF-Gestdnde in Tad Linzan

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets
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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 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!
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