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OPEC-Treffen - Viel Larm um Nichts

04.12.2015 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Die Rohstoffmarktteilnehmer sind aktuell extrem pessimistisch: Selbst eine massive USD-Abwertung - der
Dollar-Index ist gestern um knapp 3% gefallen - fihrte kaum zu einer Reaktion der Rohstoffpreise. Also kann
selbst die komplette Umkehr eines wesentlichen Belastungsfaktors die Rohstoffmérkte nicht aus ihrer
Lethargie befreien. Wir sind deshalb tberzeugt, dass die Preiserholung bei Rohstoffen nicht graduell
verlaufen wird, sondern die Preise zu einem bestimmten Zeitpunkt sprunghaft steigen werden. Denn die
Fundamentaldaten rechtfertigen die niedrigen Preise und den extremen Pessismismus nicht.

Energie

Die OPEC-Lander sind sich einig, dass sie sich uneinig sind. Das zumindest legen die teils
widerspriichlichen Meldungen tber die Gesprache im Vorfeld des heutigen offiziellen OPEC-Treffens in
Wien nahe. Denn obgleich sich die meisten Mitglieder fur eine Produktionskiirzung aussprechen, sind sie
selbst nicht bereit, ihre eigene Produktion zu reduzieren.

Eigentlich sollte nach mehr als einem Jahr niedriger Olpreise das Problem der Foérderdisziplin jedem Mitglied
bewusst sein. Denn nachhaltig hohe Olpreise wird die OPEC nur dann erreichen, wenn sie das Vertrauen in
ihre Preiskontrollmacht zuriickgewinnt. So wie es aussieht, wird aber heute erneut kein Konsens erzielt und
damit eine Uberraschung ausbleiben. Die Produktionsobergrenze diirfte bei 30 Mio. Barrel taglich bleiben,
was in etwa dem Bedarf an OPEC-OI entspricht. Oder vielleicht hebt man sie wegen der Wiederaufname
Indonesiens um 1 Mio. Barrel taglich an.

Produzieren dirfte die OPEC dennoch taglich weiterhin rund 32 Mio. Barrel und damit 2 Mio. Barrel pro Tag
mehr als bendtigt. Eine Abkehr von dieser Strategie ist so lange unwahrscheinlich, wie die
Nicht-OPEC-Produktion nicht schrumpft. Eher dirfte sich der Kampf um Marktanteile aufgrund des héheren
Angebots des Iraks und des Irans noch verstarken. So war der Anstieg der US-Rohdlvorréate vor allem auf
hdhere Importe zuriickzufiihren. Womdéglich konnte Saudi-Arabien seine zuvor gefallenen Exporte in die
USA durch eine aggressive Preispolitik wieder ausweiten.

Edelmetalle

Der Goldpreis reagierte gestern kaum auf die MaRhahmen der EZB und stieg nur leicht auf rund 1.060 USD
je Feinunze. Da der US-Dollar deutlich abwertete, geriet Gold in Euro gerechnet stark unter Druck und fiel
unter 970 EUR je Feinunze auf den tiefsten Stand seit Ende Dezember 2014. Die EZB hat ihre Geldpolitik
gestern weniger gelockert, als EZB-Prasident Draghi in Aussicht gestellt hatte. Die EZB hat im Wesentlichen
"nur" die monatlichen Anleihekaufe um sechs Monate bis Méarz 2017 verlangert, nicht aber das Volumen
erhoht.

Daneben wurde der Einlagensatz um ein Zehntel auf -0,3% gesenkt. Offenbar haben die zuletzt positiveren
Konjunkturdaten in der Eurozone die EZB von gréf3eren Schritten abgehalten. Unsere Volkswirte sind aber
der Meinung, dass im nachsten Jahr die Geldpolitik weiter moderat gelockert wird.

Grundsatzlich sollte die expansive Geldpolitik vieler Zentralbanken den Goldpreis unterstiitzen. Die
Marktteilnehmer werden nun wohl gespannt darauf warten, was die US-Notenbank Fed in zehn Tagen
macht.
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Industriemetalle

Die Metallpreise zeigten sich gestern nahezu unbeeindruckt von den EZB-MalRnahmen und der darauf
folgenden EUR-USD-Bewegung. Sie holten lediglich einen kleinen Teil ihrer bis dahin teils hohen Verluste
auf. Die Preise wurden wohl durch die stark fallenden Aktienmaérkte, die die Enttauschung der
Marktteilnehmer widerspiegelten, in Schach gehalten. Auch zum Ende der Handelswoche gibt es keine
nennenswerte Erholung.

Der Eisenerzpreis setzt seinen Riickgang sogar unvermindert fort und halt sich nur noch knapp tber der
Marke von 40 USD je Tonne. Dies ist der tiefste Stand seit Beginn der Datenreihe im Mai 2008. In Australien
wird in Kiirze das erste Eisenerz aus der "Roy Hill"-Mine auf Schiffe verladen, wodurch das Angebot am
ohnehin schon massiv Gberversorgten seewartig gehandelten Markt weiter ausgeweitet wird. Die Mine hat
eine Produktionskapazitat von 55 Mio. Tonnen p.a. und die ErschlieBung der Mine hat 10 Mrd. USD
gekostet.

Dass der Markt dieses Material aber nicht braucht, zeigen Nachrichten aus China. Denn dort wird
Industriekreisen zufolge derzeit in einigen Provinzen die Stahlproduktion wegen Uberkapazitaten, fallender
Nachfrage und restriktiver Kreditvergaben deutlich gedrosselt. Der Verband der chinesischen Eisen- und
Stahlproduzenten erwartet weitere Riickgénge der Stahlproduktion, was sich in einer schwécheren
Nachfrage nach Eisenerz widerspiegeln durfte.

Agrarrohstoffe

Es scheint fraglich, ob nach der Abwartsrevision der australischen Weizenernte durch die australische
Behorde Abares vor einigen Tagen das Ende der Fahnenstange erreicht ist. Denn fir Western Australia hat
nun das grof3te, von den dortigen Produzenten gefiihrte Exportunternehmen des Landes seine Prognose
nochmals 14% unterhalb der Abares-Schatzung angesetzt. Da Western Australia rund ein Drittel des
australischen Weizens produziert, wiirde dies auch die Gesamterzeugung des Landes nochmals um einige
Prozent driicken. Nachrichten wie diese unterstiitzten gestern den Weizenpreis, der zudem vom schwachen
US-Dollar profitierte.

Die wichtigsten Kautschukproduzenten wollen 2016 einen erneuten Anlauf wagen, durch eine
Einschrankung der Exporte die Preise zu stiitzen. Der Kautschukpreis in Singapur befindet sich auf einem
7-Jahrestief, nachdem die schwachere Wirtschaftsentwicklung des grof3ten Verbrauchers China die
Nachfrage nach Kautschuk dampft. 2012/13 hatte eine verabredete Exportreduktion Thailands, Indonesiens
und Malaysias, die zusammen rund 70% des weltweiten Naturkautschuks produzieren, die Preise nur
kurzzeitig steigen lassen.

Um auch von der Nachfrageseite Impulse zu setzen, planen die Lander nun auch ihren eigenen Verbrauch

von Kautschuk fir den Stral3enbau auszuweiten. Zundchst aber haben die Lander eine Studie zu den
Chancen eines solchen Vorgehens in Auftrag gegeben, deren Ergebnisse in einem Monat erwartet werden.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Preise
Energie 1) aktuall 1Tag  1Woche 1 Monat
Brent Blend 436 33% =2 1% 85%
WTI 411 25% 1.0% 10 3%
Benzin (95) d44 8 0.0 =3.0% S
Gasdl 401 8 0.3% =4, 1% =11.6%
Digsal 2870 15% 7.4% A7 2%
Kerasin 420.0 0.1% =4.4% =13.0%
US-Erdgas (SimmBhu) 218 0.7% -0.9% 21%
Industriemetalle 2)
Aluminium 1473 <0.8% 31% A01%
Kupfar 4556 0.2% 0.5% -105%
Blei 16850 -0.2% 4% -0.5%
Mickel BES0 -1.4% 21% S1%
Zinn 14785 -1.5% 11% 0.3%
Aink 18215 -1.8% =0.1% -8.0%
Edelmetalle 3
Giold 10622 0.8% 0.3% -4 3%
Godd (Eloz) A | 2 3% =2 = 5%
Silbar 141 0.7% 0.1% 5%
Platin 8469 15% 1.5% 1%
Paladium 536 B 2.2% =2.4% =14.5%
Agrarrohstolie 1)
Weizen (LIFFE, €1) 180.0 -0.5% =1.5% 001 5%
‘Weizen CBOT 47E.B 3.0% 1.3% 85%
Mais 3770 20% 1.4% -08%
Sojabohnen agrs 0.3% 1.6% 1.3%
Baurnwalla 64.0 0.5% 1.5% 30%
Jucker 15.58 1.68% 4.4% B.d%
Kaffaa Arabica 1240 aT% 4.3% 38%
Kakes (LIFFE, £1) 2304 0.8% 2.0% 4.4%
Wihrungen 3
EUR/ILED 1.0240 31% 2.8% 0.2%
Lagerbestinde
Energie® altuell 1Tag 1Woehe 1 Monat
Riohal 485424 . 0.2% 20%
Benzin 218BET - 01% 08%
Dastillate 144415 . 22% 17%
Ethanal 1898487 - 1.5% 9.4%
Ruhel Cushing 55026 - 0.7% 10.7%
Erdgas 3855 - -1.3% 21%
Gasdl (ARA) 367TF = 2.5% 5.0%
Benzin (ARA) TES - 3% -7 %
Industriemetale*
Aluminium LME 2878725 0.2% -0.58% -4.8%
Shanghal 2E040 - 1.9% 31%
Kupfer LME ZITEIS 07% -2.4% 87%
COMEX, ars 0.1% 11% Ty
Shanghai 172522 “ <7 8% T
Biei LME 127850 0.4% A% -118%
Hickel LME F9GET2 1.1% =3.5% 7.3%
Zinn LME 5270 0.2% 0.7% -0.4%
Ank LME 832375 -0.6% -2A0% -6.3%
Shanghai 156554 - 10.7% 6 8%
Edelmetalle™*
Gold 47287 -0.2% =1.5% =3.9%
Silber BORE31 0.0% 0.2% 05%
Platin 2405 <0.5% <0,9% =4 5%
Palladium 26 0.3% -0.5% 6. 2%

Quele; DOE, PUK, LME, COMEX SHFE, Bicombarg. Commarzhank Reseach

erdinderungen gegeniber Vorperiode in %

" MongisForeard, ~ LME, 3 Monals Forward, * Kassa

Rohdl in USD e Barrel, Olpredukte und Indusiriemetalle in USD j& Toane,
Edelmetalle in USD je Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaflfee Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagarbestande Rohdl, Olprodukte und Ethandl in Tsd Barrel,
US-Erdgasbestdnde in Mrd. Kubildu®, ARA-Bestdnde in Ted. Tonnen

** Tanman,*** ETF-Bestande in Tsd Linzen

© 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 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/56294--OPEC-Treffen---Viel-Laerm-um-Nichts.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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