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Positive US-Arbeitsmarktdaten sorgen fur
Bewegung

04.07.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die guten US-Arbeitsmarktdaten haben dem Olpreis wieder auf die Beine geholfen und Brent {iber 111 USD
je Barrel steigen lassen. Derzeit halten sich die positiven und die negativen Faktoren am Olmarkt die Waage.
Einerseits wurden diese Woche erstmals seit dem Exportverbot von 1975 in den USA Olkondensate
verkauft, die demnéachst zum Export anstehen. Aul3erdem hat Enterprise Products Partners die
Fertigstellung einer zusatzlichen Pipeline mit einer Kapazitat von téaglich 450 Tsd. Barrel von Cushing zur
US-Golfkliste bekanntgegeben, die im 3. Quartal in Betrieb genommen werden soll. Damit wird sich die
Transportkapazitat des Seaway-Systems auf téglich 850 Tsd. Barrel mehr als verdoppeln.

Seit dem Jahresbeginn haben sich die Cushing-Lagerbestande bereits halbiert und liegen mit 20,5 Mio.
Barrel auf dem niedrigsten Stand seit November 2008. Die beiden Faktoren sprechen vor allem fiur ein
Zusammenlaufen der Preisdifferenz zwischen den beiden Ol-Benchmarks WTI und Brent. Fur zusétzlichen
Druck auf die Brentél-Notierungen diirfte auRerdem die Wiederer6ffnung der libyschen Olhafen Ras Lanuf
und Es Sider sorgen. Andererseits schiiren Nachrichten aus dem Nahen Osten weiterhin Angste vor
mittelfristigen Produktions- und Transportunterbrechungen. So lie3 die Terrorgruppe ISIS wieder von sich
héren, nachdem sie einige Stadte in Syrien und das groRte syrische Olfeld al-Omar unter ihre Kontrolle
brachte.

Im Irak bereitet sich unterdessen die kurdische Fihrung auf ein Unabhéangigkeitsreferendum vor, was die
Gefahr eines Staatszerfalls im Irak und damit verbundenen Auseinandersetzungen in der Region erhoht.
Separat hat die kurdische Regierung dem irakischen Olministerium mit Konsequenzen gedroht, wenn sich
Bagdad weiter "einmischt" und die unabhangigen Olexporte aus Kurdistan blockiert.

Edelmetalle

Der Goldpreis geriet gestern bereits im Vorfeld der EZB-Sitzung und der Veréffentlichung der
US-Arbeitsmarktdaten starker unter Druck. Wahrend die EZB wie erwartet keine neuen Malinahmen
beschloss und ihre Geldpolitik unverandert beibehielt, fiel der US-Arbeitsmarktbericht Giberraschend positiv
aus: Im Juni wurden 288 Tsd. neue Stellen geschaffen, die Arbeitslosenquote sank auf 6,1%, den
niedrigsten Wert seit September 2008. Entgegen dieser positiven Zahlen und eines festeren US-Dollars
holte Gold im spateren Handelsverlauf einen Grof3teil seiner Verluste wieder auf, was wir als Zeichen
relativer Starke interpretieren.

Heute Morgen handelt Gold wieder tber 1.320 USD je Feinunze. Im Fahrwasser von Gold legten auch die
anderen Edelmetallpreise zu. So stieg beispielsweise Palladium zwischenzeitlich wieder auf 865 USD je
Feinunze und machte damit seine Verluste seit dem Streikende in der siidafrikanischen Platinminenindustrie
komplett wett. Wegen des Unabhéngigkeitsfeiertages bleiben die Markte in den USA heute geschlossen,
weshalb das Handelsvolumen an den weltweiten Rohstoffméarkten wohl deutlich geringer ausfallen wird als
sonst Ublich. Die CFTC-Statistik zur Positionierung der spekulativen Finanzanleger wird deswegen auch erst
am Montagabend verdffentlicht.

Industriemetalle

Die Metallpreise erhielten gestern Nachmittag durch abermals gute US-Konjunkturdaten Auftrieb. So ist der
offizielle US-Arbeitsmarktbericht fir Juni wie schon die ADP-Statistik einen Tag zuvor klar besser als
erwartet ausgefallen. Damit hellt sich das Konjunkturbild in den USA nach dem doch recht schwachen ersten
Quartal merklich auf. Da die USA der weltweit zweitgréf3te Nachfrager nach Metallen sind, sollte sich dies
mittelfristig auch in héheren Metallpreisen widerspiegeln.
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GRAFIK DES TAGES: US-Wirtschaftserholung noch nicht bei Metallen ,,angekommen®™
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Kupfer verteuerte sich im Zuge dessen auf fast 7.200 USD je Tonne, den hochsten Stand seit 4% Monaten.
Neben zuletzt besseren Fundamentaldaten hat wohl auch das Uberschreiten der 200-Tage-Linie zu héheren
Kupferpreisen beigetragen, da es dadurch zu technischen Anschlusskaufen gekommen ist. Aluminium
erreichte gestern mit knapp 1.940 USD je Tonne das héchste Niveau seit August 2013. Gleichzeitig zogen
auch die physischen Pramien weiter an.

Gemal Daten von Platts missen aktuell in Europa 360-375 USD je Tonne (exklusive Zélle) bzw. 440-450
USD je Tonne (inklusive Zélle) auf den LME-Preis gezahlt werden. Die Pramien eilen somit weiter von
Rekordhoch zu Rekordhoch. Zwar wurden die LME-Aluminiumvorréte seit Ende April um 5,6% auf 5,06 Mio.
Tonnen abgebaut und liegen damit nur unweit des tiefsten Stands seit Oktober 2012. Dies rechtfertigt u.E.
aber weder den Anstieg des LME-Aluminiumpreises noch die stark steigenden Pramien. Ausschlaggebend
sind vielmehr die Finanztransaktionen, die in Anbetracht des Niedrigzinsumfeldes und des ausgepréagten
Contangos der Forward-Kurve attraktiv bleiben.

Agrarrohstoffe

Die Welternahrungsorganisation FAQ lieferte gestern weitere Argumente fiir fallende Getreidepreise. Laut
FAO sollen die weltweiten Getreidelagerbestande am Ende des Erntejahres 2014/15 auf 604 Mio. Tonnen
steigen, was einer Aufwartsrevision um 28 Mio. Tonnen gegeniiber der bisherigen Prognose und dem
hdchsten Niveau seit 2001 entspricht. Die Schatzung fur die globale Getreideernte wurde von der FAO um
18,3 Mio. Tonnen nach oben revidiert, was vor allem einer Prognoseanhebung um 13 Mio. Tonnen bei Mais
geschuldet war.

Die globale Maisernte soll damit das zweite Jahr in Folge die Marke von 1 Mrd. Tonne Ubertreffen. Kleinere
Aufwartsrevisionen gab es auch bei den Ernteschatzungen fiir Weizen und Reis. Bei allen drei Getreidearten
liegt die FAO mit ihren Ernteprognosen héher als das US-Landwirtschaftsministerium USDA und der
Internationale Getreiderat IGC, bei Mais und Reis sogar deutlich. Die Schatzung fiir die globale
Sojabohnenernte blieb dagegen unverandert.

Die sich abzeichnende reichliche Versorgung macht sich auch in den von der FAO ermittelten globalen
Nahrungsmittelpreisen bemerkbar. Diese sind im Juni den dritten Monat in Folge gefallen und liegen auf dem
niedrigsten Niveau seit Januar. Weizen und Mais zeichneten mit monatlichen Preisriickgangen um jeweils
7% dafur hauptverantwortlich. Auch Sojabohnen verbilligten sich um fast 3%. Eine Ausnahme bildete Reis,
welcher sich um knapp 2% verteuerte.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grark 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hulbs)
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Grarik 5 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 7: Terminkurve Nickel (LME)
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Grearik 2; Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grerk 4: Terminkurve Gassl (ICE)
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Grarik B Terminkurve Kupfer (LME)
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GraFik 8 Temminkurve 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
Energle 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 2014
Brent Blend 1190 -0.7% 2.0% ZA4% 0%
WTI 104.1 0.4 6% 1.4% B,
Benzin (35) 10645 0.0% A.7% 4.5% o%
Casdl O3S 0% 2.3% 20% A%
Diesel G975 1.0 2.0% 5% A%
Kerasi =T 0.5 2.0% ZE% 55,
US-Erdgas (&mmBLu) 4.41 1.1% A1.5% 55% 4%
Indu siriemetalle 2
Alurniriurn 1835 0E% 2.4% 5% T
Kupfer 7S 07 3% 55% K1)
Blai 21855 0.5% 0.8% IT% B
Pickel 10875 1.2% 40% 15% A7
Zinn 22000 -0.5% 25% -1 5% 2%
Zink 223 -0.4% 2E% 7% 0%
Edelmetalle 2
Geld 1308 0% 0.5% 3% 10%
Geld (Ez) =11 0.7% 0.8% 05% 1%
Silber 211 0% 1.0% 125% 0%
Platin 14003 0.5 1.4% 4.1% o%,
Palladium ESE1 0% 24% 0% 0%
Dgrarrehstoffe 1)
Waizan (LIFFE, €1) 1843 0.0 A.3% 29% 0%
Waizen CBOT ETRE 0 5% 0.3% ST% -4t
Pais 453 1A% 2.4% 80% g
Sajababnign 1828 -0 5%, L.89% 4% 5%
Baurmvalle TET 0E% 8% A1 5% 0%
Zuckar 7.8 -0 1% A% 4 5% %
Kaflee Arsbica 1718 0% A1.0% 05% 5%
Kakao (LIFFE, £/t 1927 -0.2% 0.9% 05% 1%
Wihrungen 3)
ELURMLED 1.36810 0.4% 0.4% 0,19 A
Lagerbestinde
Enorgie™ aktusll 1Tag 1 Wacha 1 Monat 1 Jahr
Rahal RS - 0B% 20% 0%
Banzin 374 - 065 1.0% A%
Deslilate 121541 - 0E% 4T% 1%
Ethancl 18204 - 01% 41% 1%
Rahgl Cushing 20476 - B2% EE% %
Erdgas 1928 - 55 IWEY -5
Gasdl (ARA) 2491 - 4.9% 35.3% =%
Banzin (4 RA) =BT - 16 6% -BEY iy )
Inddsiriematal 6™
Hlumirum LME LR el 0.7% 0% ZA% T
Shanghal IwaTN - 02% 0% 0%
Kupfer LME 156500 0.4% 0.8% TA% TE%
COMEX 19780 0.5% 0.8% 21.2% TEY
Shanghai TRETS . 46% A4.B% ET%
Blei LME 2AEO0 .67 10.4% 12.2% 5%
Mickal LME I4EIE 0% -04% T3% %
Zinn LME 11715 0.07% 3E% 735 -1E%
Zink LME BE4ESD 01% 0.7% 5.5% 3%
Shanghai 200840 - -1.0% -B.0% T
Edelmetalle™"
Geld SE445 0.07% 07% 0.3% -15%,
Silber 625451 A% -0.5% -1.5% 4%
Plafin 2830 01% 0.2% 24% IEY
Palladiurn 3035 0.0 4% B.0% 3Ty

Qualle: DOE, PAK, LME. COMEX, 5HFE. Bloomberg. Commerzbank Compovates & Markels
‘Veranderungan gagendibar ‘arpariode in %

" MonatsF eowaid, ' LME, 3 ManataFonsand, © Kassa

Riohal in USD jo Barmal, Glprodukda und Industiematalle in USD @ Tanne,

Edelmetalle in USD e Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cenls je Schellal,
Baurmwodle, fucker und Kaffee Arabica in US-Cants @ Phand

* US:Lagerbestande Rohdl, ':"prlileE und Ethamal in Ted Barrel,

US-Erdgasbastanda in Mrd. Kublkfulk, ARA-Bestands in Ted. Tonnan

** Tonnen,**= ETF-Bastanda in Tsd Uinzan

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle

20.06.2026 Seite 5/6



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:
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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!
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