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Leichte Entspannung nach der Ukraine-Wahl

26.05.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise starten mit leichten Verlusten in die neue Handelswoche. Brent fallt auf 110 USD je Barrel, WTI
auf 104 USD je Barrel. Offensichtlich wird der klare Ausgang der Prasidentschaftswahlen in der Ukraine
zugunsten des pro-westlichen Kandidaten Poroschenko als Zeichen der Entspannung interpretiert und von
einigen Marktteilnehmern zum Anlass fir Gewinnmithnahmen genommen.

Die spekulativen Finanzanleger hatten in der vorherigen Woche ihre Netto-Long-Positionen deutlich
ausgeweitet und damit zum Preisanstieg bei Rohdl beigetragen. Laut der am Freitag veroffentlichten
CFTC-Daten stiegen die spekulativen Netto-Long-Positionen bei WTI in der Woche zum 20. Mai um 15 Tsd.
auf 312 Tsd. Kontrakte. Sie liegen damit nicht mehr weit entfernt vom Anfang Marz verzeichneten
Rekordniveau. Die ICE-Daten heute Mittag dirften fiir Brent ebenfalls einen Aufbau der
Netto-Long-Positionen in der entsprechenden Berichtswoche zeigen. Von daher besteht hier nach den
Wahlen in der Ukraine Korrekturpotenzial.

Russlands Préasident Putin hatte bereits im Vorfeld der Prasidentschaftswahlen in der Ukraine angekiindigt,
den Wahlausgang zu respektieren. Allerdings ist fraglich, dass die pro-russischen Separatisten in den
abtrinnigen Provinzen Donezk und Lugansk den neugewéhlten Prasidenten anerkennen werden. Die
weiterhin unsichere Lage in der Ostukraine und die anhaltenden Produktionsausfalle in Libyen dirften einem
starkeren Preisriickgang entgegenstehen. Ansonsten ist heute eher mit einem ruhigen Handelstag zu
rechnen, da die Markte in den USA und in London feiertagsbedingt geschlossen sind.

Edelmetalle

Der Goldpreis zeigt sich auch zu Wochenbeginn nur wenig veréndert und liegt aktuell bei rund 1.293 USD je
Feinunze. Neue Preisimpulse sind diese Woche von den Goldimporten Chinas zu erwarten, die von der
Hongkonger Statistikbehorde vorgelegt werden. Marktteilnehmern zufolge dirften diese im April relativ
schwach ausgefallen sein, was den Goldpreis belasten kdnnte. Die vom Internationalen Wahrungsfond
verdffentlichten Veranderungen der Goldbestande der Zentralbanken im April haben den Preis kaum
beeinflussen kénnen.

Erwahnenswert war hier der Anstieg der Bestande der russischen Zentralbank um knapp 28 Tonnen. Nach
den am Freitag vero6ffentlichten wochentlichten CFTC-Daten sind die spekulativen Netto-Long-Positionen bei
Silber in der Woche zum 20. Mai fast bis auf Null gesunken. Dies ist der niedrigste Stand seit Anfang
Dezember letzten Jahres, als fir eine Woche sogar Netto-Short-Positionen bestanden. Dies schlagt sich in
der schwachen Preisentwicklung bei Silber nieder, welches weiterhin deutlich unterhalb von 20 USD je
Feinunze notiert.

Dagegen weiteten die spekulativen Finanzanleger ihre Netto-Long-Positionen bei Platin auf den héchsten
Stand seit Februar 2013 aus, was den Platinpreis ebenso hat steigen lassen wie die Zufliisse in die
Platin-ETFs. Deren Bestande konnten am Freitag um 26 Tsd. Unzen zulegen, im Wochenverlauf sogar um
44 Tsd. Unzen. Ahnliches gilt firr die Palladium-ETFs. Platin hélt sich bei rund 1.480 USD je Feinunze,
Palladium bei rund 830 USD, nahe seinem Ende letzter Woche verzeichneten 2%:-Jahreshoch.

Industriemetalle

Wahrend die Metallbdrsen in den USA und Grol3britannien feiertagsbedingt heute geschlossen sind, hat sich
in Shanghai die Erholung der Metallpreise fortgesetzt. Der August-Future fur Kupfer an der SHFE ist auf ein
11-Wochenhoch bei tGiber 49.000 RMB gestiegen. Unterstitzt wird die Erholung durch den erneuten
Rickgang der SHFE-Bestande. Insgesamt sind die aggregierten Borsenbestande in den Lagern von LME,
SHFE und COMEX zuletzt mit rund 285 Tsd. Tonnen auf den niedrigsten Stand seit 2008 gefallen.

Vor genau einem Jahr haben sie noch ein vorlaufiges Hoch bei 935 Tsd. Tonnen markiert und gingen
seitdem um fast 70% zuriick. Zum Preisanstieg dirfte auch eine bessere Stimmung der Grol3anleger
beigetragen haben. Wahrend sie an der COMEX noch vor einem Monat mehrheitlich von fallenden Preisen
"ausgingen”, sind sie aktuell mit Netto-Long-Positionen von 18,7 Tsd. Kontrakten recht positiv gestimmt.
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GRAFIK DES TAGES: Spekulative Finanzanleger setzen auf steigenden Kupferpreis
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Queds: CFTE, Bloomberg, Commerzbant Corporates & Markets

Laut der International Lead and Zinc Study Group (ILZSG) wies der Bleimarkt im 1. Quartal ein Defizit von 10
Tsd. Tonnen aus. Jedoch kdnnte sich die ILZSG-Defitzitschatzung von 49 Tsd. Tonnen fir 2014 wegen
einer starkeren Nachfrage Chinas als konservativ erweisen. Bis April sind die Bleikonzentrat-Importe Chinas
um rund 10% ggu. dem Vorjahr auf 486,9 Tsd. Tonnen gestiegen.

Der LME-Bleipreis war unterdessen wenig volatil und schloss in vergangenen 12 Monaten nur an 3 der tber
250 Handelstage aulRerhalb der Preisspanne zwischen 2000 und 2250 USD je Tonne. Wir gehen davon aus,
dass der LME-Bleipreis langfristig steigen und im nachsten Jahr die Handelsspanne nachhaltig nach oben
verlassen wird.

Agrarrohstoffe

Waéhrend im weltgro3ten Zuckerproduktionsland Brasilien die Zuckerrohrernte 2014/15 begonnen hat, lauft
die Ernte des zweitgré3ten Produzenten Indien - allerdings noch die der Saison 2013/14 - nun aus. Die
indische Zuckerindustrievereinigung ISMA schéatzt die Zuckerproduktion Indiens 2013/14 auf 24,2 Mio.
Tonnen nach 25,1 Mio. Tonnen in der Saison zuvor.

Auf einer Zuckerkonferenz in New York bestéatigten wichtige Marktbeobachter derweil ihre Prognosen zur
globalen Marktbilanz der kommenden Saison. Wahrend die Internationale Zuckerorganisation eine
ausgeglichene Bilanz erwartet, sehen Kingsman, F.O. Licht und Copersucar bereits ein Defizit heraufziehen.
Die Phase der Uberschiisse jedenfalls diirfte mit 2013/14 enden, die hohen Lagerbestande aber einen
deutlichen Preisanstieg vorerst verhindern.

Auch wenn der Preis fur Kaffee Arabica im Mai um tber 10% nachgegeben hat, dirfte dieser Riickgang
auslaufen. Denn noch immer werden die Ernteerwartungen an Brasilien nach unten korrigiert. Zuletzt nahm
F.O. Licht seine Prognose von 48 Mio. Sack auf 46 Mio. Sack zurick, liegt damit aber im Verleich zu
anderen Prognosen noch immer auf einem recht hohen Niveau.

Sorge macht F.O. Licht besonders die Aussicht auf 2015/16. Die diesjéhrige Duirre soll das Wachstum der

Baume derart beeintrachtigt haben, dass im kommenden Jahr womdglich mit einer nochmals geringeren
Ernte gerechnet werden muss.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GrarFk 5 Kupfer
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GrarFik 2: Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 13: Terminkurve Aluminium (LME) Grarik 14: Tarminkurve Kupfer (LME)
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GrarFik 15 Terminkurve Nickel (LME) GraFk 16; Temminkurve Zink (LME)
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Grarik 17: Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
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Preise
Emergie 1) aiktuell 1Tag  1Weche 1 Morat 014
Brent Blend 1105 0.2% 04% 0.2% 1%
Wl 1044 0% 1.4% 3.4% %
Bengin (93] 10250 0.1% 1.3% «1,8% %
Gassl Hi2A8 0,1% £ 5% -1,3% 4%
Diiesaz| 2215 0,2% £ 5% «1,3% 4%
Kerasin aTE3 0,1% £ 8% 0,5% 4%
US-Erdgas (3mmBiu) 441 1.1% 1. 7% £3,9% 4%
Industrismatalie 2}
Aluminium 18145 1.6% 5% =3.2% 1%
Kupler ==l DE% 0.5% A7% B
Blei 2150 D% 0.8% .4% By 1
Miskel 166500 1.0% 3.0% 6.5% A1%
Zinn 23300 D% 0E% -1.9% &5
Zink M54 0E% 0% 1.2% 1%
Edelmetalle 3)
Gold 12928 D% 00% 0. 3% T
Gold (€az) B4aET DA% 0E% 0.1% %
Sibar 185 D% 0% =1.3% iy
Flatin 14738 -1.2% 0.8% 4.1% %
Falladium 83059 DB 1.8% 2.59% 16%:
Agrarrohstofie 1)
Weizen (LIFFE, €1} 1853 -1.05% -20% -8.1% -
Wiizan CBOT 8553 0.8% 2% £.8% %
Mais 47RO 0.5% 1.0% 57% 15%
Sajabohnan 15188 0.5% 1% 1.4% 17%
Baumwalla are -1.7% 0% 7.4% %
Zucker 1747 0.1% A 2% 27% %
Kaffas Arabica 1819 0.7% 2% A21% 4%
Kaked (LIFFE, £1) 15032 1.1% 4.3% 1.5% 0%
EUR/MUSD 1. 3830 0.2% £ 8%, -1,8% 1%
Lagerbestinde
Energle® aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 1 .Jahr
R FEN2gr - -1.6% -0 1%
Benzin 21378 - 5% 1.5% -3%
Diessi Bt 116277 - 0% 25 -2%
Ethanal 16390 - -1.8% 6 5% 5%
Rohdl Cushing 2HNE - -1.0% -13.5% 54%
Erd s 1266 - 1% 48.5% -38%
Gastil [ARA) 1734 - 4. 3% 10. 2% -18%
Benzin (ARA) 1038 - &5% 4T% 16%
Indust femet alke
Auminium LME SEA0E0 0.2% D -2 0%
Shanghai TEEAS4 - -1 5% -16% 0%
Hupdar LME 175850 0.8% S5T% 27 T%
CIOME X, 168592 4,7% S 2% =300 T3%
Shang bai oEs2 = =4 S A0 1% -48%
Elei LME 1EEETS 0.0% O -2 ~18%
Mickel LME 280404 0.3% 0% 1.53% 56%
Zirm LME 10780 0.0% 11.53% 14.5% -23%
Zirk LME TaRA25 0% E1% -8 -34%
Shanghai ZIRAGE - 45%  -111% 3%
Edelmetalle™"
Goid 106 0.0% 0.4% 1% 1%
Siber 3530 0.0% 40 1% 0.0% 4%
Flatin V53 1.0% 1.6%: 35% 47%
Palladium P 0.5% 1.4% 10.5% 23%

Quele. DOE, FJK, LME, COMEX, SHFE, Bioomberg, Commerzbank Corporates & Markets

“erangerungen gegeniber Vorperiade in %

"' MonateForeard, © LME, 3 MonatsForward, ' Kassa

Rahdl in USD je Barrel, Olprodukle und Industriemetalie in USD je Tonne,
Edalmetalia in USD0 |e Feinunge, Gatrekda und So@bohnen in US-Cants @ Schaflel,
Baurmwolle, Zucker und Kaffes Arabica in LS-Cents jo Ffund

* US-Lagerbestinde Rohil, Hpradukle und Ethanol in Tad Barrel,
US-Erdgashestande in Mrd. Kubikiulh, ARA-Bestdnde in Tad. Tonnen

** Tapnen,*** ETF-Besl&nde in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle

05.11.2025 Seite 6/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

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:
https://www.rohstoff-welt.de/news/49131--Leichte-Entspannung-nach-der-Ukraine-Wahl.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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