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Preiserholung setzt sich fort

12.10.2015 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise bleiben im Aufwind. Brent erreichte am Freitag mit 54 USD je Barrel das hichste Niveau seit
Ende August. WTI war mit 51 USD je Barrel zwischenzeitlich so teuer wie zuletzt vor knapp drei Monaten.
Gewinnmitnahmen vor dem langen Wochenende - heute ist in den USA Columbus Day - lie3en die Gewinne
im spaten Handel abschmelzen. Dennoch stand am Ende der Handelswoche ein Plus von jeweils 9% zu
Buche, was dem stéarksten Wochengewinn seit Ende August entspricht.

Der Preisanstieg bei WTI Anfang letzter Woche war stark spekulativ getrieben. Die Netto-Long-Positionen
der spekulativen Finanzanleger stiegen in der Woche zum 6. Oktober laut CFTC-Statistik um 23 Tsd. auf
173,5 Tsd. Kontrakte, was dem stérksten Anstieg seit April und dem hodchsten Niveau seit drei Monaten
entspricht.

Die ICE veroffentlicht die entsprechenden Daten fur Brent heute Mittag. Diese durften ein &hnliches Bild
zeigen. Zum Auftakt in die neue Handelswoche nehmen die Olpreise ihren Aufwartstrend wieder auf. Dafiir
sorgen u.a. die Daten des Oldienstleisters Baker Hughes zur Bohraktivitét in den USA, welche am
Freitagabend verdffentlicht wurden. Demnach ist die Zahl der aktiven Olbohrungen in der letzten Woche um
weitere 9 gesunken. Das war der sechste Wochenriickgang in Folge.

In dieser Zeit summiert sich der Riickgang auf 70. Das Niveau der aktiven Olbohrungen ist das niedrigste
seit Juli 2010. Seit dem Rekordhoch vor einem Jahr ist die Zahl der aktiven Olbohrungen in den USA um

mehr als 1.000 gesunken. Dies deutet auf einen weiteren Riickgang der US-Olproduktion hin, welche vom
Hoch im Frihjahr Daten der US-Energiebehérde zufolge bereits um 600 Tsd. Barrel pro Tag gesunken ist.

GRAFIK DES TAGES: Dem Einbruch der Bohraktivitat folgt Ruckgang der Produktion
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Edelmetalle

Der Goldpreis steigt zu Wochenbeginn auf ein 7-Wochenhoch von fast 1.170 USD je Feinunze und wird
dabei unter anderem vom schwécheren US-Dollar unterstitzt. Mit dem Preisanstieg der letzten zwei Wochen
hat sich das charttechnische Bild bei Gold deutlich aufgehellt. Sollte das Hoch vom August tberschritten
werden, durfte dies zu technischen Anschlusskaufen fuhren.

Auch ist die charttechnisch wichtige 200-Tage-Linie mittlerweile in Reichweite gekommen. Zwar konnte
diese kurzfristig einen Widerstand darstellen, ein nachhaltiges Uberschreiten dieser Marke wird aber wohl zu
héheren Preisen beitragen.

Im Fahrwasser von Gold legen auch die anderen Edelmetalle zu, wobei Silber noch unter der Marke von 16
USD je Feinunze handelt. Platin und Palladium profitierten am Freitag vom starken Anstieg der
Industriemetalle und verteuerten sich um 3,5% bzw. 1,4%. Platin kostet heute Morgen rund 990 USD je
Feinunze - der héchste Stand seit 4% Wochen - und hat damit den Preisabstand zu Gold auf 180 USD
verringert.

Die Preisanstiege von Gold und Silber stehen unseres Erachtens auf tonernen Ful3en, da sie stark
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spekulativ getrieben waren. So wurden die Netto-Long-Positionen von Gold in der Woche zum 6. Oktober
um 13% auf 45,8 Tsd. Kontrakte ausgeweitet. Bei Silber haben sich die Netto-Long-Positionen auf 28,2 Tsd.
Kontrakte sogar fast verdreifacht. In beiden Féllen ist dies der hochste Wert seit vier Monaten. Somit hat sich
Korrekturpotenzial aufgebaut, welches sich entladen konnte, falls der Preisanstieg ins Stocken gerét.

Industriemetalle

Zum Start in die neue Handelswoche bauen die meisten Metallpreise ihre letzten Freitag erzielten Gewinne
aus. Zink steigt um weitere 2,5%, nachdem der Anstieg Ende letzter Woche der stéarkste auf Tagesbasis seit
mindestens 1989 war. Der LME-Industriemetallindex sprang am Freitag um 3,9% auf ein 3-Wochenhoch von
2.442 Punkte nach oben.

Als letzte der Branchenverbénde hat die International Lead and Zinc Study Group (ILZSG) ihre Einschéatzung
zur Lage an den globalen Blei- und Zinkmarkten veroffentlicht. Entgegen der bisherigen Schatzung im April
erwartet die ILZSG fur 2015 bei Zink nun einen Angebotsiiberschuss von 88 Tsd. Tonnen. Dieser kommt
durch eine deutliche Ausweitung des Angebots zustande, welche die nur leicht héhere Nachfrage tUbertrifft.

2016 soll sich die Situation &ndern und das Angebot um 152 Tsd. Tonnen hinter der Nachfrage
zurtickbleiben. Griinde hierfir sind die SchlieRung von grof3en Minen in diesem Jahr und eine wieder
starkere Nachfrage. In den Prognosen der ILZSG sind noch nicht die von Glencore angekiindigten
Produktionskiirzungen von 500 Tsd. Tonnen enthalten.

Der globale Zinkmarkt dirfte daher im nachsten Jahr noch wesentlich angespannter sein als die Daten der
ILZSG suggerieren. Dies spricht fur mittel- bis langfristig hthere Zinkpreise. Fir Blei erwartet die ILZSG in
diesem Jahr einen nahezu ausgeglichenen Markt und im nachsten Jahr einen Angebotsuiiberschuss von 97
Tsd. Tonnen. Dies rechtfertigt unseres Erachtens einen Preisaufschlag von Zink gegeniiber Blei.

Agrarrohstoffe

Am Freitag veroffentlichte das US-Landwirtschaftsministerium USDA seine neuen Prognosen zu Angebot
und Nachfrage auf wichtigen Agrarmarkten. Zwar war bereits erwartet worden, dass das USDA die
Maisflache in den USA niedriger ansetzen wirde als zuvor. Da nun aber der Ertrag tUberraschend
angehoben wurde, fiel die Klrzung bei der erwarteten Ernte um weniger als 1 Mio. auf 344,3 Mio. Tonnen
nur marginal aus. Damit scheint das USDA darauf zu reagieren, dass sich seit Wochen der in seinen
wochentlichen Berichten gemeldete Anteil mit "gut" oder "sehr gut" bewerteter Maispflanzen auf einem recht
hohen Niveau bei 68% halt.

Daher wird der Ertrag auch nur wenig unter dem Rekordertrag der letzten Saison erwartet. In Reaktion
darauf gab der Maispreis am Freitag um 2,2% nach. Einen leichten Anstieg verzeichnete dagegen der
Sojabohnenpreis. Hier kiirzte das USDA die US-Flache starker als in Umfragen erwartet. Gleichzeitig fiel die
Anhebung des Ertrags nur gering aus. Die Ernteschatzung wurde daher um 1,3 Mio. auf 105,8 Mio. Tonnen
gesenkt. Dies wurde offenbar starker bewertet als die Anhebung der globalen Produktion.

Diese geht vor allem auf eine héhere brasilianische Produktion zurtick, die nun 3 Mio. Tonnen héher als
zuvor bei 100 Mio. Tonnen angesetzt wird. Die brasilianische Prognosebehdrde Conab ging in ihrer ebenfalls
am Freitag veroffentlichten Schatzung sogar noch dartiber hinaus. Die hohe internationale Verfligbarkeit
durfte dem Preisanstieg bei Sojabohnen enge Grenzen setzen.

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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Grarfik 4: Gold
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GRAFIK B: Weizen
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Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRAFIK 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GrRAFIK 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GrariE 17 Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 19: Terminkurve Welzen (CBOT)
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Grark 20: Terminkurve Welzen {MATIF)
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GrarfE 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Enefgie 1} aktuell 1Tag 1 Woche 1 Manat
Brert Blend 52T 0.5% 7.5% 10.0%
Wl 496 0.4% B.0% 12.0%
Banzin (85) 50 1.6% T.3% -2 8%
Gassl 4518 0.2% 1.8% 21%
Diesal 4820 0. 85% T.8% 1.5%
Herogin 48T 0 1.0% 5.9% 0.1%
U Erdgas [SimmBtu) 250 1,3% 3,4% 5.0%
Industriemetalle 7)
Alurririiem 1613 3.5% 3.5% -1.2%
Kupfar 5295 31% 3.0% L.7%
Hlel 17EO 5.4% 10.4% 2%
Hickal 10500 3.2% E.4% 2B%
Zinn 16150 1.6% 2.6% 30%
Zink 1B36 10.1% 11.6% 25%
Edelmetalle 3)
Gold 1573 1.6% 2.6% 5.2%
Gold {€loz) 101as 0.5% 1.0% 4 6%
Silbar 158 0.50% 1.9% 8.2%
Platin el 3.5% B.0% 1.B%
Palladium T4 1,4% 2.8% 19.2%
Agrarrahstafe 1)
Waizan {LIFFE, €/} 1735 0.3% 2.1% 50%
Waizen CBOT 5053 -0.4% -3.4% 4 8%
Maiz 328 -2.2% -3.6% 0.6%
Sojabohinan L] 0.5% 0.5% 21%
Baumwelie [N 0.3% 0.3% -1.89%
Zucker 14,34 2.4% 5,2% 15.2%
Haffes Arabica 135 2.5% 2.7% 11.7%
Kakaw (LIFFE, £/t 2084 -0.4% -1.7% -5 4%
Wahrungen 3}
EURMISD 1.1358 0.7% 1.6% 0.4%
Lagerbestinde
Energie® akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monat
Rahal AGOEET - 0% 12%
Berzin 233030 - 09% 46%
Dastillate 145150 - -1.6% 05%
Etharal 18812 - 0% -1.0%
Fahal Cushing 53072 - 0% T A%
Erdgas 313 - 2T% 128%
Gesdl [ARA) ars4 . 56% 65%
Benzin (ARA) 551 - T4% -14.6%
Industriemetalle™
Aluminium LME 330775 £.3% A.5% AT%
Shanghai FR0EaT - Q4% 5T%
Kuipdar LME 05FI5 A0.1% 4% ~120%
COMEX 41538 0.5% 35% 5%
Shanghai 1526034 - 0% 187%
Hlei LME 156575 0.4% 2% BA%
Kickel LME 441452 5% -2 &% -21%
Zinn LME 4505 -1 -21% -21.8%
Tk, LME 587350 0.1% A4.3% 85%
Shanghai 16868779 - -1.4% TE%
Edelmetalle™
Gold 431E1 0.0% 07% 05%
Silbsar 2l 0.0% 0% -15%
Platin 273 00% A.3% -4 5%
Palladium 2208 0.0% 05% 0.1%

Quete. DOE, FUK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commearzbarnk Research

Verdndeningen gegeniber Vorpenode in %

" hfonatsForward, = LME. 3 Monats Foreard, ™ Kassa

Rohs in USD j Barrel, Olprodukte und Industriemetalis in USD je Tonne,
Edalmetalle in USD j@ Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cants je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffea Arabica in US-Cents je Pfund

* U-Lagerbesiande Rohal, Olprodukte und Ethandl in Tsd Barrel,
LI5-Erdgasbestands in Mrd, Kubilkful, ARA-Bastanda in Tsd. Tonnen

** Tonnen *** ETF-Besldnde in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets
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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
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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/55711--Preiserholung-setzt-sich-fort.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 -1999-2026. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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