Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Erleichterung nach China-Daten

19.01.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise legen nach besser als befiirchtet ausgefallenen chinesischen Konjunkturzahlen (siehe
Industriemetalle) deutlich zu. Brent steigt um 3% auf 29,5 USD je Barrel, WTI um gut 1% auf 29,8 USD je
Barrel. Der deutlich geringere Anstieg bei WTI erklart sich mit dem gestrigen Feiertag in den USA, weshalb
der Preisrtickgang von gestern noch nicht im Preis beriicksichtigt war. Reuters-Berechnungen zufolge stieg
die implizite Olnachfrage Chinas (Rohdélverarbeitung plus Netto-Importe von Olprodukten) im letzten Jahr um
2,5% auf ein Rekordniveau von 10,32 Mio. Barrel pro Tag.

Allerdings kam es im Dezember trotz kraftig gestiegener Rohdlimporte zu einem Riickgang um 1,3% auf
10,46 Mio. Barrel pro Tag. Dies lasst darauf schliel3en, dass ein Teil des importierten Rohéls in den
Lageraufbau gegangen ist bzw. in Form von verarbeiteten Olprodukten wieder exportiert wurde. Der Iran hat
erwartungsgeman angekiindigt, seine Olproduktion um 500 Tsd. Barrel pro Tag zu erhéhen. Das
Uberangebot wird dadurch kurzfristig noch gréRer.

Die OPEC erwartet fur dieses Jahr allerdings einen Riickgang des Nicht-OPEC-Angebots um 660 Tsd.
Barrel pro Tag, die Internationale Energieagentur um 600 Tsd. Barrel pro Tag. Dies wilrde zumindest etwas
Raum fur iranisches Ol geben, da die globale Olnachfrage in diesem Jahr laut IEA um 1,2 Mio. Barrel pro
Tag steigen soll. Das Uberangebot auf dem nordamerikanischen Markt hat einige lokale Olpreise auf absurd
niedrige Niveaus fallen lassen.

Wie das deutsche Onlineportal Spiegel Online berichtet, wurde fiir eine saure Olsorte in Nord-Dakota von
einer Raffinerie am Freitag nur noch 1,5 USD je Barrel bezahlt. Kanadischer Bitumen handelt bei weniger als
10 USD je Barrel.

Edelmetalle

Gold steigt am Morgen trotz eines etwas festeren US-Dollars auf rund 1.095 USD bzw. gut 1.000 EUR je
Feinunze. Im Fahrwasser von Gold legt Silber auf knapp 14,2 USD je Feinunze zu. Die schwéchere
Wirtschaftsdynamik in China (siehe Industriemetalle) tragt offenbar zu einem anhaltend hohen Interesse an
Gold bei. Dies spiegelt sich neben hohen ETF-Zufliissen seit Jahresbeginn auch in robusten Minzverk&ufen
wider.

Die US-Minzanstalt hat im Januar bislang 75 Tsd. Unzen Goldmiinzen und 4 Mio. Unzen Silbermiinzen
verkauft. Im Falle von Gold entspricht dies fast dem gesamten Januar-Wert des letzten Jahres. Allerdings
scheint das Goldinteresse nicht allerorten so hoch. Denn wie Daten der Istanbuler Goldbdrse zeigen, hat die
Tirkei 2015 lediglich 48,7 Tonnen Gold importiert. Dies waren 63% weniger als im Vorjahr. Die Silberimporte
stiegen dagegen im Jahresvergleich um fast 15% auf 260,9 Tonnen.

Platin und Palladium erholen sich etwas von ihren vorangegangenen deutlichen Verlusten. Platin legt heute
Morgen wieder auf 830 USD je Feinunze zu, hachdem gestern mit 818 USD der tiefste Stand seit Dezember
2008 verzeichnet wurde. Palladium erobert zumindest vorerst wieder die Marke von 500 USD je Feinunze
zurtick. Die starken Fahrzeugverkaufszahlen in allen wesentlichen Absatzregionen rechtfertigen unseres
Erachtens deutlich hdhere Preise.
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GRAFIK DES TAGES: Platin so billig wie zuletzt vor mehr als sieben Jahren
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Industriemetalle

Unterstitzt durch feste chinesische Aktienmarkte setzen die Metallpreise ihre gestrige Erholungsbewegung
fort und legen heute Morgen allesamt zu. Mit einem Plus von zeitweise 2% auf 4.480 USD je Tonne ist
Kupfer dabei der gréfite Gewinner. Wie das Nationale Statistikbiiro heute berichtete, ist die chinesische
Wirtschaft im Gesamtjahr 2015 wie erwartet um 6,9% gegeniber Vorjahr gewachsen. Dies war zwar das
geringste BIP-Wachstum seit dem Jahr 1990 und die Dynamik hat zudem das flinfte Jahr in Folge merklich
nachgelassen.

Offenbar haben einige Marktteilnehmer aber Schlimmeres beflrchtet, so dass die nun verdéffentlichten Daten
ausreichen, um zu Preissteigerungen zu fiihren. Unsere Volkswirte gehen davon aus, dass sich die
chinesische Wirtschaft 2016 weiter abkihlt - sie erwarten ein BIP-Wachstum von 6,3% -, es wird aber nicht
zu einem Crash kommen. Griinde fir die weitere Abkihlung sind die noch steigenden Schulden der
Industrieunternehmen, der hohe Uberhang an unverkauften Immobilien und Finanzmarktrisiken.

Aber auch ein Wachstum von "nur" 6,3% sollte zu einer soliden Nachfrage nach Rohstoffen im Allgemeinen
und Metallen im Speziellen beitragen. Wir sind daher von steigenden Preisen liberzeugt, zumal das Angebot
von vielen Metallen in diesem Jahr wohl deutlich eingeschrankt wird. Fiir nachhaltig hdhere Preise bedarf es
allerdings auch eines Stimmungsumschwungs der Finanzinvestoren. Diese waren bis zuletzt noch auf3erst
pessimistisch positioniert.

Agrarrohstoffe

Unerwartet gute Verarbeitungszahlen aus Europa geben den Kakaopreisen neuen Schwung. Diese waren
zuvor in London auf ein 4¥2-Monatstief und in New York auf ein 8-Monatstief gefallen. Nach Angaben der
Europdaischen Kakaovereinigung ECA wurden im vierten Quartal 2015 6% mehr Kakaobohnen verarbeitet
als im selben Quartal des Vorjahres und mit 342,4 Tsd. Tonnen die hdchste Menge seit dem ersten Quartal
2014.

Besonders stark war der Anstieg in Deutschland mit +21,6%. Damit stieg Deutschlands Verarbeitung im
Gesamtjahr 2015 um gut 10%, die europaische Verarbeitung um 1,7%. Und dies trotz des hohen
Preisniveaus, nachdem die Preise zwischen Anfang 2013 und Ende 2015 um 60% auf Uber 2.300 GBP je
Tonne gestiegen waren und erst zu Beginn des neuen Jahres einbrachen. Die Verarbeitung von
Kakaobohnen ist allerdings nicht mit der Endnachfrage nach Kakao(produkten) gleichzusetzen.

Es bleibt zudem abzuwarten, ob die noch anstehenden Verarbeitungsdaten aus Nordamerika und Asien
ahnlich robust ausfallen. Die hohe Kakaoverarbeitung in Deutschland ist nicht nur angesichts der hohen
Preise bemerkenswert. Denn die Verarbeitung findet vermehrt in den Produktionslandern statt, und die
Elfenbeinkiste hat die Niederlande als grof3ten Verarbeiter abgelést. Es ist unwahrscheinlich, dass die
Preise auf die alten Héhen zuriickkehren. Denn obwohl 2015/16 mit einem Defizit am Kakaomarkt gerechnet
wird, ist der Blick auf 2016/17 nach dem Abklingen des Wetterphanomens El Nino entspannter.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GrRaFIk 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFk 5. Terminkurve Aluminium (LME)

1750
700
1650
1600
1550
1500
1450 4

1400 T T g ¥ T T
M am 15M 22M 20M ay 43M

akiuel m— 00 2iner Vioche v aimerm Monat

Quele: LME, Bloombery, Cammerzhank Research

GRrRAFIK 7. Terminkurve Nickel (LME)

GRaFIK 2 Terminkurve Olmarkt (Brent)
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GReF 6 Terminkurve Kupfer (LME)
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GRraF K 8. Terminkurve Zink (LME)
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GraFE S Terminkurve Blei (LME)

Grark 10; Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 11: Terminkurve Welzen (CBOT)

Qualle: LME Bhombarg, Commerzbank Rasearch

Grarik 12: Terminkurve Welzen (Paris)
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GraFIK 13 Terminkurve Mais (CBOT) GrRaFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GraFE 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GrRaFik 16 Terminkurve Zucker (NYBOT)

B 5 155 5

G5 1 150 4

64 A 14.5 4

N o \_/\/\

62 1 13.5 4

61 T T T T T T T T T T T 1 13.0 - . ' v - v v v J

20 BM 1M 168 21M 260 2M &M 14M 13 Z6M 00
Aktiiell Wor e inar Wocke war dirme i WMonah s KT LR — O I Wbohe vor eingm Monat
Cuea: }0E: Blsomberg, Commerzbank Rasearnch Qualle: ICE, Bloomberg, Commevziank Research
19.05.2026 Seite 4/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Preise
Energie 1) aktuedl 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Brent Blend 86 -1,3% 4.6% 3% A0
W1 =4 5T -5.3% -14 4% -F5%
Benzin [95) 3450 0.3% -5.0% 1585, Beice
Gasol FIAR: ] -2, 5% -5 0% -0 0% -4 5%
Diegal 2638 -2.0% -7 6% -2 T% -45%
Kenasin 2820 2.2% 7.8% 21.5% -44%
US-Erdgas (SimmBtu) 210 -1.8% -11.4% 1% -3F%
Industriemetalle Z)
Alumirium 1480 0.5% 3.4% 0.4% AT%
Kupfer 4377 1.1% 23% -5.0% 2%
Hlei 1605 0.6% 1.2% A% A2%
Mickel BEa0 2.3% 5.8% -06% -41%
Znn 13325 0.2% 06 % -5 3% -3%
Tink 1408 1.4% 33% 0.0% 2T%
Edeimetalle 3]
Gak 10ERS 0.0% 0.2% 2% 5%
Gold [€loz) 10001 0.2% 0% 1.4% %
Silbser 14.0 0.2% 1.8% 01.5% -21%
Platin ] 1.0 DE% 32% 34%
Palladium 484 5 0.1% &8% =100% -34%
Agrarrohsioffe 1)
Waizen (LIFFE, €4) 1655 0.2% 2.2% B A5%
Waizen CBOT 47348 -0.4% -1.3% -3.0% -11%
Mals 3633 0.7% 22% 23% %
Sojabohnen BT2.0 0.E% 07% 0.8% A1%
Baurmwolla a1.4 0.2% -1.0% -3.4% 4%
Zucker 1402 0.0% 3% 1.2% 3%
Kaffea Arabica 1149 -0.9% 01% -3.0% -3F%
Kakao (LIFFE, £t} 2114 0.0% 2% -5.3% 4%
Wihrungen 3}
ELIR/LIED 1.0852 -0.2% 01% -04% ]
Lagerbestinde
Enargla” aktuall 1Tag 1 Weeha 1 Manat 1 Jakr
Rohsl 4E2553 - 0% 0. 7% 24%
Benzin 40434 - 3E% 10.5% %
Cestillate 165554 - 39% 10,8% 18%
Elharol 21345 - 1.2% 7% [
Rohél Cushing B4007 - 0.2% 7.7% B
Erdgas e - -4 6% -1, 4% 25%
Gasdl (ARA] g - -1.7% -£.5% 4%
Benzin (ARA) o] - 13.2% 271% 3%
Industriemetalle™
Aluminium LME 2EIE025 -0.2% -1.0% -35% 3%
Shanghai 301547 E -0.5% 1.6% A%
Kugler LME 233550 -0.3% ZA% oT% 1%
COMEX 67233 0.9% +1.9% 5 2% 174%
Shanghai 165231 B .20 % B5%
Blei LME 182700 1% 0.7% 5.8% A%
Micksl LME AAMETH -01% -0,8% =1.1% A%
Zinn LME 160 0.2% -2.1% 4% 4%
Zink LME 444700 -0.3% A7 -9.3% -3z
Shanghal 204082 - -1.5% 4.7% 134%
Eclalrmetalle™
Gald ATATE 0.3% 0.8% 1.7% T
Siker E017T 0.0% 0.2% -1.8% A%,
Platin 364 0.0% 1% 0,5% A%
Palladium 27 0.0 0.4% 2% 23

Guete: DOE, FUK, LME, COMEX, SHFE, Bioomberg, Commerzhank Resesnch

Mertindenngen gegeniier Vorpenode in %

" MongslsForeard, © LME, 3 ManalsForeard, © Keasss

Rohsl in US0 je Barrel, Olprodukte urd Industriemetalis in USD je Tonne,
Edelmetalle in W50 je Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baumwalle, Zucker und Kaflee Arabica in US-Cents je Pfund

* LUa-Lagerbesiande Rohdl, Olprodukte und Ethanal in Tsd Barred,
LI5-Erdgasbestands in Mrd, Kubikiull, ARA-Bestinds in Tsd. Tonnen

** Tonnen,*** ETF-Bestinde in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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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/56658--Erleichterung-nach-China-Daten.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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