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Preisernolung dank schwacherem US-Dollar

24.03.2015 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise erhielten gestern durch einen deutlich schwécheren US-Dollar Riickenwind. Brent verteuerte
sich auf gut 56 USD je Barrel, WTI kostete zwischenzeitlich 47,6 USD je Barrel. In der Nacht gaben die
Preise nach der Veroéffentlichung enttauschender chinesischer Konjunkturdaten einen Teil ihrer gestrigen
Gewinne wieder ab. Zudem meldete Saudi-Arabien, derzeit ungefahr 10 Mio. Barrel pro Tag an Rohél zu
produzieren. Das waren 350 Tsd. Barrel pro Tag mehr als Saudi-Arabien fir Februar an die OPEC berichtete
und lage nahe einem Rekordniveau.

Saudi-Arabien halt somit an seiner Strategie fest, Marktanteile zu verteidigen. Der saudi-arabische
Olminister hatte erst am Wochenende betont, dass sein Land nicht bereit sei, die Last von
Produktionskiirzungen allein zu tragen. Richtig spannend drfte es werden, falls die derzeit laufenden
Atomverhandlungen mit dem Iran erfolgreich abgeschlossen werden und das Olembargo gegen den Iran
Mitte des Jahres aufgehoben wird. Angeblich sollen asiatische Abnehmer fiir diesen Fall schon bereit
stehen, iranisches Ol abzunehmen.

Der Iran wiirde sein Ol vermutlich mit kraftigen Preisabschlagen anbieten, was eine neue Runde innerhalb
der OPEC im Preiskampf um Marktanteile auslésen durfte. Denn Saudi-Arabien wird kaum bereit sein,
freiwillig Platz zu schaffen fir Ol seines gréRten Konkurrenten um die Vorherrschatft in der Region. Wir sehen
daher das Risiko eines merklichen Preisriickgangs, sollte es Ende des Monats zu einer Einigung bei den
Atomgesprachen kommen.

Edelmetalle

Der schwache US-Dollar fuhrte gestern dazu, dass die Edelmetallpreise weiter Boden gut machen konnten.
Gold stieg auf rund 1.190 USD je Feinunze, den hdchsten Stand seit mehr als zwei Wochen. Silber eroberte
erstmals seit fnf Wochen vortibergehend die Marke von 17 USD je Feinunze zurlck.

Nachdem sich die spekulativen Finanzinvestoren bei Gold und Silber bis kurz vor der Fed-Sitzung letzte
Woche héchst negativ gestimmt zeigten, dirften sie mittlerweile im gro3en Stil Short-Positionen eingedeckt
und somit zum Preisanstieg der beiden Edelmetalle beigetragen haben.

Auch haben die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs ihre Verluststrecke zumindest vorerst beendet und
gestern erstmals seit 19 Tagen wieder - wenn auch moderate - Zufliisse verzeichnet. Die in den 18 Tagen
zuvor registrierten Abfliisse summierten sich auf 53,4 Tonnen. Sollten die ETF-Abfliisse komplett gestoppt
werden und die Stimmung der spekulativen Finanzinvestoren drehen, dirfte sich dies in héheren
Goldpreisen niederschlagen.

Klar unterproportional nahm gestern Palladium an der Aufwértsbewegung der Edelmetalle teil - und fallt
heute Morgen am starksten. Mit rund 770 USD je Feinunze handelt es nicht weit tiber seinem letzte Woche
verzeichneten 2-Monatstief. Die Palladium-ETFs haben in diesem Jahr bislang Abflisse von knapp 206 Tsd.
Unzen verzeichnet und seitens der spekulativen Finanzinvestoren bestehen fur den Preis ebenfalls noch
Abwartsrisiken. Denn die Netto-Long-Positionen liegen im Gegensatz zu den anderen Edelmetallen noch auf
einem relativ hohen Niveau.

Industriemetalle

Die Metallpreise setzten unterstitzt durch einen weiterhin schwachen US-Dollar ihren Ende letzter Woche
begonnenen Aufwartstrend gestern fort. Der LME-Industriemetallindex stieg um 1% auf ein 2%2-Monatshoch
von 2.815 Punkten. Heute Morgen wird die Aufwartsbewegung allerdings zunachst gebremst, nachdem
schwache chinesische Konjunkturdaten veroéffentlicht wurden.

So ist der von HSBC erfasste vorlaufige Einkaufsmanagerindex fiir das verarbeitende Gewerbe flr Marz
wieder deutlich unter die Marke von 50 gerutscht, die Expansion anzeigt. Der berichtete Wert von 49,2 stellt
ein 11-Monatstief dar. Auch wenn die Daten noch durch das Neujahrsfest verzerrt sein kbnnten, deuten sie
darauf hin, dass sich das Wirtschaftswachstum in China im ersten Quartal weiter verlangsamt hat.
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China hat im Februar nur noch 949 Tsd. Tonnen Nickelerze importiert, so wenige wie zuletzt im Mai 2009.
Wegen des seit gut einem Jahr bestehenden Exportverbots von Erzen in Indonesien wird von dort kein
Material mehr verschifft. Dartiber hinaus war die Produktion und der Transport von Nickelerzen auf den
Philippinen, die mittlerweile der gré3te Lieferant Chinas sind, zuletzt durch die Monsunsaison stark
eingeschréankt, so dass China auch von dort deutlich weniger Nickelerze importiert hat.

Die chinesischen Handler haben stattdessen vermehrt auf Nickelraffinade zurlickgegriffen. Sollte sich daraus
ein Trend entwickeln, dirfte dies den Nickelpreis unterstitzen.

Agrarrohstoffe

Die fUr die Agrarmérkte zustandige Prognoseeinheit MARS der EU-Kommission hat in ihrem gestern
veroffentlichten Bericht den Ausblick fir die europédischen Ernten als Uberwiegend positiv bezeichnet. In der
EU hat der insgesamt recht milde Winter daflir gesorgt, dass die Pflanzen im Durchschnitt in guter
Verfassung sind. Zu trocken war es zuletzt zwar unter anderem in Teilen Deutschlands und Polens, doch
wird dort die Feuchtigkeitsversorgung noch als befriedigend beschrieben.

Fur Weichweizen und Mais hat MARS dennoch ein Minus von jeweils Uiber 4% bei den prognostizierten
Ertréagen eingestellt, bei Raps sogar von tUber 9%. MARS macht darauf aufmerksam, dass es sich hierbei
lediglich um Trendwerte handelt, die den hohen Ertrdgen des Vorjahres gegenlbergestellt werden, die zu
Rekordernten in der EU gefiihrt hatten.

Bei allen Fruchten sollen die ErtrAdge aber noch immer Uber dem 5-Jahresdurchschnitt liegen. Fur die
Ukraine wird zwar erwartet, dass 8% der Flache der Winterfriichte nachgeséat werden missen, der weitere
Ausblick aber positiv ist. Fir Russland dagegen spricht MARS davon, dass erhebliche Gebiete wegen
Winterschaden nochmals neu bestellt werden miissen und die Situation erst nach der Schneeschmelze
besser einzuschatzen ist. Auch aus Russland selbst mehren sich Stimmen, die das offizielle Ziel einer
Getreideernte von 100 Mio. Tonnen nach den fast rekordhohen 105 Mio. Tonnen 2014 fiir kaum erreichbar
halten.

GRAFIK DES TAGES: Schwicherer US-Dollar gibt Rohstoffpreisen RUckenwind
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Preise
Energie 1) aktue 4Tag iWoche 1 Monat 4 Jahs
Erard Blard 5549 11% A.5% -5 2% 5%
WTI a7 5 3a8% 7% -50% -B3%
Benzin (45 S&50 L% 0.2% 1.4% -38%
Gasal 5278 0.4% 34% E-R1 A1%
Diisicgen| 5200 D% 4.3% -9.5% -4 %
Bmroain 5554 01% 2% 5.7 -4 2%
US-Erdgas ($mmBtu) 273 -1.8% -3.0% -4 8% -35%
Indisstriametalls 2)
Blurniniurm 1ras ot 0.6% -0T 4%
Fiaplar 120 1.2% a.1% B.1% -5%
Hei 1837 ALY GA% 30% 2%
Micked 142300 0.4% 2.7% AT A%
Zinn 17650 20% 0.0%: =415 -24%
Zink 2058 1.1% 2.7% -0U3% %
Edlelmatalle 3)
Gold 1885 5% LY -1.0% -B%
Gold [Elaz) 1086 7 6% 0.4% 8% 15%
Silbar 170 1.4% a3.5% 3T -15%
Flatin 11487 0.E% 4.4% -1.8% -20%
Falladum FEEA| L% 1.3% -2 7% 5%
Agramrahatelfe 1)
\Waizen (LIFFE, €1) 18535 -1E% 1.4% S58% -TH
Wiaigan CBOT 5340 naw EELY 4.8% -26%
-1 3803 1.4% 3% 0% -21%
Sojabobnan 983 5 1.0% 0% AT% 3%
Baurwalla B4 22% 28% ERL 29%
Zucker 12.74 05% 01% -10.0% -24%
Eafiee Arabica 1418 -1.0% 1.3% -43% -20%
Eakaa (LIFFE. £1) 1520 -1.3% 2.5% -E0% %
Wihrungen 3
EVR/USD 1.0545 1.2% A0% -3.7% -21%
Lagerbestinde
Energis® LU 1Tag 1 Woche 1 Migman 1 Jahr
Rzl AREENE - 2.10% TT% 1T%
Banzin 235400 = -1.5% -32% %
Craliliatn 125883 - 3% -1.2% 14%
Etharal 20820 - 1.7 -1.3% IE%
Rebdl Cishing F403 = S5.6% 176% BF%
Erdgas T4aT - -3.0% -320% SN
Geasdil (ARA) 288 - 3.B% -5 8% B0
Banzin (ARA) ] - T.2% 16.3% -12%
Indlustrematalla™
Adaminiurm LME FAITE D% 2.0% Da% 26%
Shanghai 208318 - -4.4% 10.3% -41%
Fuplar LME 340525 D% 1.0% 138% 5%
COMEX 24855 0% -1.5% 38 4% TH%
Shanghai rsloe ] - 0.5 54 8% 14%
Bikei LME 23800 1.4% 4.6% 125% 15%
Hizkal LME A0S 1% 0.3% 12% 5%
Zirm LME 1075 D% -1.3% -10a% E%
Zink LME E21400 0% 2.0% -BEE %
Shanghai 1398 - 1E% 354% -45%
Edzimetalle™
Gald saaar 0% 0.7% Y1 -B%
Silbsar G256 0U1% 0.9% 0.0% %
Platin 2657 % 0.4% 11% %
Palladium 2851 0% -1.5% S3EE 5%

Quede DOE, PJK, LME, COMEX, SHFE, Elsomberg Commarzhank Rasaanch

arsindarungan gng_nnuber Warpariode in %

* MaoratsForward, " LME, 3 Manats Forsard, ™ Kassa

Rehdl in US0 je Barrel, Siproduite und industiematale in USD @ Tanne
Edalmatale in USD @ Fainunes, Getralde und Sojabohnan in US-Cants (@ Schaffal
Baumwwalke, Zuckar und Kaffes Arabica in US-Cants @ Flund b
" UE-Lagerbastinda Rohﬂl_ﬂpmﬂum urnd Ethanal in Tsd Barnal,
UE-Erdgasbastinds im Mrd, Kubikdul, ARA-Bestdnda in Tsd, Tonnen

" Tonran, ™" ETF-Bastinda in Tsd Unzan

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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
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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
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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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