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Preissprung bei Rohal

22.01.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise sprangen seit gestern Nachmittag um mehr als 3 USD auf 31 USD je Barrel nach oben, obwonhl
die US-Lagerdaten fast zeitgleich abermals das massive Uberangebot bestatigten. Sind die Preise bereits zu
stark gefallen, so dass der Markt bereit ist fir eine Trendwende? Auch vor einem Jahr stlirzten die Preise bis
Mitte Januar ab und konnten sich im Februar um mehr als zehn Dollar erholen. Damals gab es mit dem
Einbruch der US-Olbohrungen einen Faktor, der die Preiserholung angeschoben hat. Derzeit hagelt es
dagegen weiter an preisbelastenden Nachrichten.

Die US-Rohdéllagerbesténde sind in der letzten Woche um knapp 4 Mio. Barrel gestiegen und liegen derzeit
130 Mio. Barrel Gber dem jahreszeitliblichen Niveau. Die US-Benzinvorrate befinden sich nach einem erneut
kraftigen Anstieg um 4,6 Mio. Barrel auf dem hdchsten Stand seit dem Jahr 1990. Die US-Destillatebestéande
fielen dagegen um 1 Mio. Barrel, was auf die zuletzt niedrigeren Temperaturen und den damit
einhergehenden hdheren Heizbedarf zurtickzufiihren sein dirfte. Dennoch befinden sich die
Destillatebestande noch immer 17% Uber dem langjahrigen Durchschnitt.

Die US-Rohélproduktion stieg die sechste Woche in Folge und erreichte mit 9,24 Mio. Barrel pro Tag das
hochste Niveau seit August 2015. Sie zeigt somit trotz der niedrigen Preise und des Einbruchs der
Bohraktivitat weiterhin keine Anzeichen einer Abschwachung. Doch nicht nur die aktuelle Marktbilanz ist in
Schieflage, vielmehr mehren sich die Nachrichten, dass dies noch einige Zeit so bleibt: So stellte gestern der
irakische Olminister bis Ende des Jahres eine weitere Produktionserh6hung um bis zu 400 Tsd. Barrel pro
Tag in Aussicht. Im Januar seien die Exporte aus dem Suden des Landes auf ein neues Rekordhoch von 3,3
Mio. Barrel pro Tag gestiegen.

GRAFIK DES TAGES: Olpreisentwicklung 2015 und 2016 bislang erstaunlich dhnlich
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Edelmetalle

Gold fallt zum Ende der Handelswoche wieder unter die Marke von 1.100 USD je Feinunze, da der
US-Dollar aufwertet und die Aktienmarkte und Olpreise deutlich steigen, was auf einen zumindest
vorubergehend hdheren Risikoappetit der Marktteilnehmer hindeutet. Der festere US-Dollar fiihrt aber dazu,
dass Gold in Euro gerechnet gestern bei 1.017 EUR je Feinunze ein 2-Wochenhoch markierte.

EZB-Préasident Draghi hatte gestern bei der Pressekonferenz liberraschend deutlich fir Marz eine weitere
Lockerung der Geldpolitik signalisiert. Er wies darauf hin, dass sich die Lage zuletzt merklich verschlechtert
hatte und betonte mehrmals die Bereitschaft und Fahigkeit der EZB, alles zu tun, um ihr Inflationsziel zu
erreichen. Unsere Volkswirte halten eine neuerliche Zinssenkung fur wahrscheinlicher als eine Aufstockung
des Volumens der monatlichen Anleihekaufe.

Von der weiteren Lockerung der EZB-Geldpolitik sollte vor allem Gold in Euro gerechnet profitieren. Den von
uns vor zwei Tagen berichteten Zufluss in die Gold-ETFs von 22,7 Tonnen hat es so nicht gegeben. Wie
heute bekannt wurde, handelte es sich hierbei um eine Zusammenlegung von zwei Gold-ETFs. Bloomberg
hatte die Besténde eines dieser beiden ETFs zunéachst irrtimlicherweise als Zufluss ausgewiesen. Da
Bloomberg zudem weitere Revisionen in der Datenreihe fur die Gold-ETF-Bestande vorgenommen hat,
stehen seit Jahresbeginn nun Zufliisse von insgesamt 38,4 Tonnen zu Buche.
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Industriemetalle

Trotz teilweise deutlich steigender asiatischer Aktienmérkte und einem sprunghaften Anstieg der Olpreise
legen die Industriemetalle zum Wochenausklang nicht merklich weiter zu. Kupfer verteuert sich moderat auf
rund 4.450 USD je Tonne. State Grid Corp. of China, das nationale chinesische Versorgungsunternehmen
und gleichzeitig das gré3te der Welt, plant, in den nachsten funf Jahren 28% mehr in das Stromnetz zu
investieren als in den letzten finf Jahren. Unternehmensangaben zufolge sollen die Investitionen zwischen
2016 und 2020 auf umgerechnet 350 Mrd. USD steigen. Dies sollte zu einer soliden Nachfrage nach Kupfer
beitragen.

Der Stromsektor steht fur rund 40% der gesamten chinesischen Kupfernachfrage. Unterdessen hat die
International Copper Study Group (ICSG) fiir den globalen Kupfermarkt von Januar bis Oktober 2015 einen
saisonbereinigten Angebotsuberschuss von 122 Tsd. Tonnen berichtet. Zur gleichen Zeit im Vorjahr wurde
noch ein hohes Defizit registriert. Der jetzige Uberschuss ist laut ICSG auf ein gestiegenes Angebot (+1,8%)
und eine leicht rucklaufige Nachfrage (-1%) zurlckzufihren.

Die Lage wird sich aller Voraussicht nach in den kommenden Monaten deutlich &ndern, da umfangreiche
Produktionskirzungen angekundigt wurden. In China und aufRerhalb des Landes sollen mindestens 900 Tsd.
Tonnen Kupfer vom Markt genommen werden, was rund 4% des weltweiten Angebots entspricht. Dies sollte
zu deutlich héheren Kupferpreisen im Jahresverlauf beitragen.

Agrarrohstoffe

Der Internationale Getreiderat IGC hat die Schéatzung fir die weltweite Weizenproduktion 2015/16 um 5 Mio.
auf 731 Mio. Tonnen nach oben revidiert. In der Folge steigen die zum Ende des Erntejahres erwarteten
globalen Weizenbestande auf 213 Mio. Tonnen. Bei Mais revidierte der IGC seine Ernteschatzung hingegen
um 8 Mio. auf 959 Mio. Tonnen nach unten, was zu einem erwarteten Ruckgang der weltweiten
Endbestande auf 196 Mio. Tonnen fuhrt.

Bei Sojabohnen nahm der IGC nur marginale Revisionen der Schatzungen vor. Die gesamten weltweiten
Getreidebestande sollen am Ende des Erntejahres 2015/16 ein 29-Jahreshoch von 455 Mio. Tonnen
erreichen. Die reichliche Versorgung mit Getreide lasst keine Angebotsengpéasse erwarten und dirfte
steigenden Preisen entgegenstehen. Zu dem reichlichen Angebot tragen auch rekordhohe Getreideexporte
aus Russland bei.

Laut dem russischen Agrarberatungsunternehmen SovEcon hat Russland im Dezember 3,8 Mio. Tonnen
Getreide exportiert, darunter 2,7 Mio. Tonnen Weizen. Die russischen Getreideexporteure profitieren dabei
von dem schwachen Rubel, welcher die preisliche Wettbewerbsféhigkeit fir russischen Weizen verbessert.
Leidtragende sind insbesondere die Weizenexporteure in der EU, welche an Marktanteilen verlieren. In
diesem Erntejahr hat die EU bislang 13% weniger Weizen exportiert als im Vorjahr. Daher verwundert es
nicht, dass der Weizenpreis in Paris auf einem 16-Monatstief von 164 EUR je Tonne notiert.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GRAFIE 1 Rohdllagerbestande in Mio. Barrel GRAFIK 2: Rohdllagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)
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GraFK 14 Terminkurve Kupler (LME)
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GRAFE 16: Terminkurve Zink (LME)
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Preise
Energie 1) aktuall 1Tag  1Woche 1 Monat
Brent Blend 293 4.9% 5.6% -15.3%
WTI 295 1.2% 1.7% 151%
Benzn (35) 3580 2.9% 1.4% 3%
Gasdl 2580 4.8% =3,1% 19.2%
Dissel 2510 6.2% 7.8% 2
Keraein 2385 23% =6.2% =181%
US-Erdgas (Simm B 214 0.9% 0.5% 13.8%
Industriemetalle 2}
Aluminium 1482 0.9% 0.6% =1.5%
Kupfar 4430 1.6% 2.4% 4%
Blei 1642 1.9% 3.05% =3.2%
Mickel B740 2.2% 3.8% 0.8%
ainn 13530 1.2% 1.8% 7.5%
Jink 1507 1.6% 25% -0.3%
Edelmetalle 3
Gold 1101.2 0.0% 0.7% 23%
Gold (Eioz) 1126 0.2% 1.6% 35%
Silbar 141 -0.4% 1.0% -1.3%
Platin 8183 .3% 0.6% £.4%
Paladium S00.0 0.8% 1.4% 2.7%
Agrarrohstofie 1)
Weizen (LIFFE, €1) 164.0 0.3% =1.4% -5 3%
‘Weizen CROT 4750 0,3% =0, 2% 0. 2%
Maie W70 4% 1.1% 0.3%
Sojabohnen a7BE.5 0.8% 0.3% 0.5%
Baumwalle 2.1 0.4% 1.3% -1.5%
Jucker 14.45 1.9% =3.2% =3.9%
Kaffee Arabica 1144 25% =0,4% -2 5%
Kakes (LIFFE, £1) 208z 1.4% 1.0% 7 4%
Wihrungen 3
ELR/LIED 1.0874 01% =0,8% 1. 2%
Lagerbestinde
Energie® akiuell 1Tag 1Woche 1 Monat
Riahal 456537 . 0.8% -0.8%
Benzin 244007 - 1.9% 11.7%
Dastillate 164529 . 06% B3%
Elhanal 21840 - 2.8% 8.0%:
Rahel Cushing &4198 - 0.3% B.9%
Erdgas 3267 - 5% -14.3%
Gasdl (ARA) an3y - 2.3% -5.5%
Bengin [ARA) ar7 - -1.6% 19.7%
Industriemetalle™
Alumirium LME 2EIG450 0.2% -0.4% -31%
Shanghal 200272 - =0.8%: 0.5%:
Kupfer LME e 1.2% 2.0% 26%
COMEX [==1:=w) =0.4% =2.5%: =6.7%
Shanrghai 184312 - 4.3% B8.3%
Blei LME 187325 0.0% 1.4% -2.3%
Mickel LME 450TER D.0% 3.9% 3%
Zinn LME 5980 -2.8% 27% -1.7%
Znk LME 4B 0.1% T.9% =0.5%:
Shanghai 20EIS - 1.1% 57%
Edeimetalie™
Gold 48225 D.2% 1.0% 20%
Silber B0 281 0.4% 0% -1.5%
Platin 2363 D.0% -0.8% =1.9%
Palladium 2285 0.1% -1.8% -3.5%

Quede: DOE, FUK, LME, COMEX. SHFE, Bipombarg. Commarzhank Reseach

Verdndenungen gegentiber Vorperiode in %

" MonetsForward, ' LME, 3 Manals Forward,  Kesss

Rahié in USD e Barrel, Olpredukte und Indusiriematale in S0 & Tenne,
Edelmetalle in USD je Feinunze, Getraide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baurnwolle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* L5-Lagerbastande Rohdl, Giprodukte und Ethanol in Tsd Barrel,
LS-Erdgasbestdnds in Mrd. Kubildfu®, ARA-Bestdnde in Ted. Tennen

** Tonnan,*** ETF-Bastande 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/56701--Preissprung-bei-Rohoel.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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