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Keine aulRerplanmaldige OPEC-Sitzung in Sicht

17.12.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise haben gestern neue 5%-Jahrestiefstande markiert. Brent kostete zeitweilig 58,5 USD je Barrel,
WTI 53,6 USD je Barrel. Die arabischen OPEC-Staaten der Golfregion sehen weiterhin keinen Anlass, eine
aulRerplanmallige OPEC-Sitzung einzuberufen. Stattdessen kdnne man sechs Monate bis zu einem Jahr
warten, bis sich der Markt stabilisiert. Das momentane Uberangebot am Olmarkt wird von Kuwait auf 1,8
Mio. Barrel pro Tag beziffert.

Da die OPEC keinen Beitrag leistet, muss der Abbau dieses Uberangebots groRtenteils von den
Produzenten aul3erhalb der OPEC erbracht werden. Russland hat eine Produktionskiirzung gestern
ausgeschlossen, was angesichts des massiven Rubelverfalls und der Finanzprobleme auch keine wirkliche
Alternative darstellt und aufgrund magelnder Lagerkapazitaten technisch ohnehin schwierig umzusetzen
ware. Eine Schlusselrolle auf der Angebotsseite dirfte daher den Produzenten von Schiefererél in den USA
und von Olsanden in Kanada zukommen.

Erst wenn es dort sichtbare Anzeichen fiir eine Produktionsverlangsamung gibt, diirften sich die Olpreise
erholen. Es wird daher in den kommenden Wochen auf die Daten zur US-Olproduktion zu achten sein,
welche im Rahmen der wdchentlichen Lagerstatistik vom US-Energieministerium veréffentlicht werden. Bis
zuletzt war die US-Olproduktion weiter gestiegen und lag in der letzten Berichtswoche mit gut 9,1 Mio. Barrel
pro Tag auf dem hdchsten Niveau seit Beginn der Datenreihe vor mehr als 30 Jahren. Laut
US-Energiebehérde EIA dirfte sich der Preisverfall erst im zweiten Halbjahr 2015 in einem geringeren
Anstieg der Produktion bemerkbar machen.

Edelmetalle

Der Goldpreis war gestern auf3erst volatil. Einem Anstieg auf 1.223 USD je Feinunze folgte ein Riickgang
auf 1.188 USD. Noch ausgepragter war die Preisbewegung bei Silber, welches vom Tageshoch bei 16,65
USD je Feinunze zwischenzeitlich mehr als einen US-Dollar einbR3te und letztlich mit einem Minus von
knapp 3% aus dem Handel ging. Der Fokus richtet sich heute auf die geldpolitische Sitzung der
US-Notenbank Fed. Sollte diese in ihrem Begleitkommentar das Versprechen von Nullzinsen fiir einen
"betrachtlichen Zeitraum" streichen und Fed-Chefin Yellen auf der Pressekonferenz eine baldige
Zinserhéhung in Aussicht stellen, darften Gold und Silber weiter nachgeben.

Gemal Daten des Verbands der europaischen Automobilproduzenten (ACEA) wurden im November in der
EU knapp 954 Tsd. Autos neu zugelassen. Dies waren 1,4% mehr als im Vorjahr und markiert den
finfzehnten Monat mit einem Anstieg gegentiber dem Vorjahr in Folge. In Deutschland und Frankreich, die
zu den grofdten Absatzmarkten in der EU zahlen, waren die Neuzulassungen allerdings ricklaufig. Von
Januar bis November wurden in der EU ACEA-Daten zufolge 11,6 Mio. Autos neu registriert, ein Plus von
5,7% im Vergleich zum Vorjahr. Nach sechs Jahren mit riicklaufigen Neuzulassungen werden 2014 erstmals
wieder mehr Autos in der EU verkauft.

Die Autoindustrie wird auch im nachsten Jahr der grof3te Nachfrager nach Platin und Palladium sein und
damit wesentlich zur Preisentwicklung der Platingruppenmetalle beitragen.

Industriemetalle

China hat im November gemaf Daten des Nationalen Statistikbiros die Produktion von Metallen weiter
deutlich erhdht. So wurden z.B. 755 Tsd. Tonnen Kupferraffinade hergestellt, gut 15% mehr als im Vorjahr.
Die Kupferproduktion wurde damit den siebten Monat in Folge ausgeweitet und liegt auf einem
Rekordniveau. Die chinesischen Schmelzen dirften wohl in erster Linie aufgrund der hohen Schmelz- und
Verarbeitungsgebihren am Kassa-Markt von 110-115 USD je Tonne bzw. 11-11,5 US-Cents je Pfund
deutlich mehr Kupfer produziert haben.

Fur die Jahresgebiuihren 2015 hatte Jiangxi Copper, der gré3te chinesische Kupferschmelzer, gegeniiber
den Minenproduzenten jingst einen Aufschlag von gut 16% auf 107 USD je Tonne durchgesetzt (siehe
Tagesinfo Rohstoffe vom 10.12.). Angaben des Datenanbieters SMM zufolge lag die durchschnittliche

20.06.2026 Seite 1/6


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank
http://www.goldseiten.de/artikel/228033--EIA-reduziert-Prognose-fuer-Oelnachfrage-2015-deutlich.html

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Auslastungsrate von 22 befragten Kupferschmelzen im November bei gut 90%. Ohne die voriibergehenden
Stilllegungen wahrend des APEC-Gipfels in Peking ware die Auslastungsrate noch héher gewesen.

Fur Zink ergibt sich ein dhnliches Bild. Mit 548 Tsd. Tonnen hat China im letzten Monat ebenfalls eine
rekordhohe Menge hergestellt. Schmelzgebuhren von zeitweise Uber 200 USD je Tonne machten eine
mdglichst hohe Produktion attraktiv. Da diese gemafld SMM im Dezember weiter gestiegen sind, dirfte auch
die Zinkproduktion auf hohem Niveau bleiben bzw. weiter ausgeweitet werden. Dadurch sinkt zugleich der
Importbedarf Chinas an verarbeitetem Zink.

Agrarrohstoffe

Rohzucker wird an der ICE in New York mit 14,7 US-Cents je Pfund zum niedrigsten Preis seit Juni 2010
gehandelt. Weil3zucker in London ist mit 383 USD je Tonne gar so gunstig wie zuletzt im April 2009.
Jahrelange Uberschiisse am Weltzuckermarkt haben die Vorrate stark steigen lassen, was bereits seit
Langem die Preise driickt. Der Olpreisverfall der letzten Monate und die kraftige Abwertung des
Brasilianischen Real gegentiber dem US-Dollar taten ihr Ubriges.

Auch die dirrebedingt enttduschende brasilianische Zuckerrohrernte 2014/15 kann den Preisen keine
Unterstutzung geben, zumal sich die schlimmsten Befiirchtungen nicht bestétigt haben und mehr Zuckerrohr
verarbeitet wurde als die Zuckerindustrievereinigung Unica in ihrer Prognose von August unterstellte. Der
Ausblick auf eine allenfalls gleich hohe brasilianische Ernte 2015/16 hilft derzeit ebenfalls nicht, die
gemeinsam mit niedrigeren Ernten in anderen Regionen - vor allem der EU - spatestens 2015/16 zu einem
Defizit am Zuckermarkt fiihren soll.

Diese Erwartung vertritt unter anderen die Internationale Zuckerorganisation. Falls der Olpreisverfall noch
langer anhalt, durfte aber eine wichtige Annahme zunehmend in Frage gestellt werden: Dass namlich die
Zuckerproduktion in Brasilien 2015/16 vor allem wegen einer weiteren Umschichtung in der Verarbeitung in
Richtung Ethanol nochmals deutlich hinter dem schwachen laufenden Jahr zurtickbleiben wird. Wir erwarten
zwar 2015 eine Erholung der Olpreise, diese diirfte aber noch einige Monate auf sich warten lassen.

GRAFIK DES TAGES: Preisverfall bei Rohdl belastet Zuckerpreise
130 a5

o My

100 ;(J ' Loa2s

> MW -
\

=]

B

] v v '
Jam 100 w10 Janc 17 Jol 11 Jen 12 Jul 120 Jan 130 Jul 13 Jan 14 14

Erenbilpreis in USD je Barrel, links Rohzuckenpreis in US-Cents e Plurd, rechis
Quale: Aisombey, Commoziamk Coporalns £ Makoks

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

20.06.2026 Seite 2/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Gaarik & Terminkurve Blei (LME)

2100 4

2050 4

T

1200

1 M a5M 226
s gk | — e T T WG W s Wl
Qunie: LME; Bloombary, Commambank Corpombos & Markeis

Gaarik 11 Terminkurve Weizen [CBOT)

——’/\/'—\

938888%3

Gragik 10: Terminkurve Zinn (LME)

21000 4

20500 1

20000 4

15500 4

18000

LY A ™ 100 13M

s ikl — i iTwT Wb el i ol

Quale: LWE; Bioomioy, Commuovzbank TCoporaios & Madals

Grarik 12 Terminkurve Welzen (Paris)

1759

k| ™ 13M TEM 2EM

el 1115 | —0 T VEThR ol e m Monet

Direilka: CEOT, Bloombarg, Cammezhank Comporates & Markeds

GRaFK 13 Terminkurve Mais (CBOT)
A6 -

440 4

400

360 v T T T T T T

m oM 1AM 250

s i | — oy wirer Vode vor ginem Monal

Queds: CEOT, Boombag, Commerzbank Corporates & Mankeds
Grarik 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)

170

1 3M M aM 128 15 1T 22

s pirtu el —or oner oo vor oinem Monat

Qualle; MATIF; Sisambeeig, Comme i Covporakas & Markeds

GRasIK 14 Terminkurve Sejabshnen (CBOT)

1080 4

1040 4

1020 1 \
1000 5 B
™ ™ 120 18M 220

s iU el m— e winer Wiboche wor einerm Monat

Qo SHROT: Bloombeyy, Comvneuzhank Comomales & Markals
GraFlk 16° Terminkurve Zucker (NYBOT)

B 4 18.0 4

= 160

B 1 17.0 4

62 / 160 4

6l 1 f'— 150 1

58 r v v v v v r T 140 - - v - v T v g g g J
3 ™ 1M 178 =M 26M £ ™ 158 1681 27 £

s gl —0y i wor einem Monal

Oueile: NYBOT: Bloombarg, Commarzhank Comomfos & Manods

s | el i winer Woche v i Monat

Quale: NYBOT: Boomberg, Commarrhank Camoralos £ Markats

20.06.2026

Seite 3/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grark 1 Terminkurve Slmiarkt (WTI)

i =
% 4
Tz —"1
ﬁ -
Ba -f—_
& 4
E -
52 T g T T T d
1M an 15M 22M Zan 3 43M
e ] ——AI0RT YR woF @ e Monal
Guelia: NYIEX, Bloombarg, Commamhank Copomies & Markats
GRAFK 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
475 4
450 1
475 4 \ I
400 4 / x .
aTa
150 4
fels] T ™ -

m B 150 223 2aM w 430
e il e—vor giner Wodbe wor wirem Monat

Gueia, NYMEX, Bicombarg, Commeaziank Copamies & Markeis

Grark 5 Terminkurve Aluminium [LME)
2150 1
2100 4
2050
m E
1550 1
1500 4
1850 v r T r r

i BM 15M 20 2aM I¥ 430

s pbchpnll  —or airer Wodhe wor ainem Monat

Guedn: LME: Bloambarg, Commarzhank Corporatos & Markots
Grerk T Terminkurve Nickel (LME)

17500 -
17000 4

18500 4

TEOOD e

15500 4

15000

1M am 15M 22M 28M 1 43M
e gitue]  —r smer Vibche v einem Monat

Guaedia: LME. Bloombaig, Commarzhank Compamies & Markeds

Gaark 2 Terminkurve Olmarkt {Brent)
B0 S
s
80 4
75
™ _/_
a5 -

Eu e
35

LY ™ 13N 18M 25M 3IM 3TM 43M

e T e w00 1T VD R Wi i e Mol

Quwile 'CE, BEoombarg, Commazhank Coporaies & Manels
GRaFIK 4 Terminkurve Gasé| (ICE)
740
TO0

B

nap | —

Sl T T T T T T T

L L S 7 o Al 13M 150

s it U] — 0 0T Wi che i einem Monat

Celle, JCE; Bloormbary, Commazhank Comoraies & Markers

Gaarik B Terminkurve Kupfer [LME)
800
700
600

1M 2 15M 224 250 3 A3
s byl —r g e wa ginam Menal
Quarle: LME? Bloombaeg, Commarrhank: Capoemfos £ Markafs

Grark & Terminkurve Zink (LME)

500
X250
200
—
2150 _...-""""'-_————-_ ——
2100 - - - v -
L Sl =10 ] 138 1T Fall]

aktuel  —r i W o sinem honal

Qadke LME: Eloowmbsarg, Commarrhank Capomaies & Makars

20.06.2026

Seite 4/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 2014
Evirrst B red 800 2.0% -T2% 24, 5% -45%
WTI 554 0.0% 62% -26.5% 1%
Benzin (95) 535 2 A0 2 -8B i
Gasil 5510 0.5% -6.8% -22.5% -43%
Dibeceei| 5508 1.3% -55% 22 6% 1%
Keroain B1BS 0.6 T -19.5% 4%
US-Erdgas CEmmBEi 162 2T «1.5% <16, 0% “14%
Industsiemetalls 2)
Alurninium 19065 -0.5% KT 5.0 %
Kiupfer B3ES5 0.5% ERL" 5.4% RFLS
Blei 1820 2.4% 0% 5.5% 14%
Mickal 16000 2% 2 0% 1.3% 15%.
Tinn 20045 A1.T% 0F% 1.5% -10%
Zink 2140 -1.4% A7% 5.1% 4%
Eelel rretalle 3)
Godd 11869 0.3% «Z2.3% 1.0%: =1%
Gold €z 9569 0.5% -2 5% 04% %
Silber 157 2.7% A% 1.5% -19%
Flatirs 11879 0.6 B 0% 12
Faladiim 7818 2.0% -35% 21% 10%
Agrarrohstoffe 1)
\Waizen (LIFFE, £1) 1950 2E% 4 5% 10.5% T
Visizen CBOT 6233 0.7% 3.40% 11.6% 2%
Mas S0E0 0.5% 1.8% 1% 4%
Sx@bahnan 10313 =1.4% 05% =1.0% 21%
Eaurrmsalle 508 -1.5% -1.0% 1.5% -20%
Zucker 14.71 1.7% 20, A7% -10%
Eaflae Arabica 17r.r «0,5% 0.7 % o7 &M% a1%
Kakao (LIFFE, £ 1528 11% BALY 2.5% 1%
Wahrungen 3
EUR/UED 12811 0.6% 0.3% 0.5% 2%
Lagerbestinde
Erwrgie” akchuell 1Tag  1Weoehe 1 Manat 1 Jahr
Rkl 3B07ED - 0.4% 0.2% 1%
Benzin 216764 - 3.8% TA% -1%
Destilale 121751 - 4.8% 189 3%
Ethanal 17750 - 27 34 15%
Rehél Cushing 24805 - 4.5% 186% 0%
Erdgas 3358 - 5% Ea 5%
Gastl (ARA) 2650 - 1% L1% S5%
Benzin (ARA)Y G . 18.1% WES T%
Industriemetalle™
Aluminium LME 4272100 -0.2% 1.E% 25% 21%
Sharghai 19563 - A% 28 13%
HKupfar LME 1T2ETS 1% 41% B3% “55%
COMEX 26539 0,5% = 5% SE% a0%
Sharnghai a3se0 = 4.4% Da% 3%
Blai LME 219635 0.2% 1.1% 1.4% -1%
Nickal LME 405174 0.0% 0.5% 415 53%
Tiee LME 12150 3.4% 10.4% 1B6% 19%
Zirk LME G745 0.3% 1.5% 00% -25%
S nghai SRR - 5.7% REFLY 5A5
Edelmetalle™"
Gald 51673 0.1% 0.3% DA% 11%
Silkar B33T43 01% £.7% A% 1%
Platin 2616 0.1% 0.2% -2E% 5%
Palladiurm IES 1.1% 0.5% 27 a1%

Quiale: OE POK, LME, COMEY, SHFE. Bleambery, Conmerzhank Carporates & Markals

Wardnderungen gegenhhl “arperiode in %

" MaratsForward, & LME, 3 MonaksForsard, ™ Kassa

Rehil in USD je Barrel, Olprodukte und ndustiemetale in USD j= Tanne,
Edelmatale n USE e Feinunze, Gelreide und Sojabohnen in US-Cenls je Scheflal,
Baurmwealle, Zucker und Kaffes Arabica in US-Cenbs e Plund

* US-Lageibestinde Rohdél, Slprodubde und Efhanol in Tsd Barrel,
US-Erdgaskbestands in Mrd. Kubikfuls, ARA-Besidnde in Ted. Tonnen

* Tonmen,*** ETF-Bestande in Ted Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlielich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen
Finanzinstrumenten dar. Sie soll lediglich eine selbstédndige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und
ersetzt nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung. Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen
wurden sorgfaltig zusammengestellt. Eine Gewabhr fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht
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Ubernommen werden. Einschatzungen und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im
Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.
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