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OPEC-Sitzung endet ohne Uberraschung

03.06.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Es kingt paradox: Die OPEC beschliel3t keine Fordergrenze, und der Preis fur Brent6l klettert dennoch tber
50 USD je Barrel. Aber im Grunde lasst es sich leicht erklaren. Schlie3lich hatte vor den Gertichten am
Vortag ohnehin kaum jemand am Markt mit einer gemeinsamen Produktionsobergrenze gerechnet, weil die
Fronten im OPEC-Kartell ziemlich verhéartet sind. Vor diesem Hintergrund ist es als positives Zeichen zu
werten, dass man sich auf den Nigerianer Barkindo als neuen Generalsekretar einigen konnte, nachdem
dessen Vorgéanger El-Badri seine regulare Amtszeit schon lange Gberschritten hatte.

Fir eine etwas konstruktivere Politik spricht auch die AuRerung von Saudi-Arabiens neuem Olminister
Al-Falih, sein Land wolle den Markt nicht fluten. Das legt nahe, dass Saudi-Arabien seine Produktion
abgesehen vom héheren Eigenbedarf wahrend der Sommermonate nicht deutlich aufdrehen wird. Zudem
stltzten die gestrigen Lagerdaten des US-Energieministeriums den Preis.

Nachdem das American Petroleum Institut am Vortag einen unerwarteten Lageraufbau gemeldet hatte, war
der gemeldete Abbau der US-Rohdélvorrate eher eine "positive" Uberraschung, auch wenn dieser mit 1,4
Mio. Barrel geringer ausfiel als urspriinglich erwartet. Preisstiitzend ist auch der anhaltende Riickgang der
US-Rohdlproduktion: mit 8,735 Mio. Barrel werden téglich fast 900 Tsd. Barrel weniger gefdrdert als vor
einem Jahr.

und gleichzeitig zeichnet sich ab, dass die US-Benzinnachfrage im Sommer auf einen neuen Rekordwert
Klettert. Mit 9,7 Mio. Barrel pro Tag war sie Ende Mai gut 8,5% hdéher als im Durchschnitt der letzten flnf
Jahre. Alles in allem sind die Vorzeichen gut, dass die Olpreise die "50" fiirs Erste verteidigen kdnnen.

Edelmetalle

Der Goldpreis halt sich weiter oberhalb von 1.200 USD je Feinunze. Ein Test bzw. Unterschreiten dieser
Marke kann am Nachmittag bei robusten US-Arbeitsmarktdaten nicht ausgeschlossen werden. Diese wirden
einen Zinsschritt der Fed bei der Sitzung Mitte Juni wahrscheinlicher machen, dem US-Dollar Auftrieb geben
und den Goldpreis belasten. Wie stark der Goldpreis darauf reagiert, hangt davon ab, wieviele spekulative
Finanzanleger noch auf einen weiteren Preisanstieg setzen.

Daten zur Marktpositionierung dieser Anlegergruppe per letzten Dienstag gibt die CFTC heute Abend nach
Handelsschluss bekannt. Alles andere als ein weiterer kréftiger Riickgang der spekulativen
Netto-Long-Positionen ware eine Uberraschung. Denn der Goldpreis ist in der Berichtswoche deutlich
gefallen und hatte am Montag bei 1.200 USD ein 3%-Monatstief markiert.

Die ETF-Anleger nutzen dagegen weiterhin jede Preisschwéche als Kaufgelegenheit. Gestern gab es erneut
Zuflisse von 4,7 Tonnen in die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs. In den ersten beiden Handelstagen im
Juni belaufen sich die Zuflisse bereits wieder auf neun Tonnen. Die gestrige EZB-Sitzung war aus
Marktsicht ein "Nonevent".

Die EZB hob zwar ihre Wachstums- und Inflationsprognosen fiir 2016 etwas an. EZB-Prasident Draghi
machte aber auch klar, dass die EZB handeln werde, falls sich die Inflation nicht wie erhofft in Richtung 2%
bewegt. Unsere Volkswirte gehen weiterhin davon aus, dass die EZB gegen Jahresende ihre Geldpolitik
erneut lockert.

Industriemetalle

Der Kupfermarkt ist seit Wochen eher richtungslos. Die vielen Signale und Impulse sind teilweise
widersprichlich. Zwar haben die Wirtschaftsdaten aus China, insbesondere fir das rohstoffintensive
Verarbeitende Gewerbe, negativ Gberrascht. Gleichzeitig gab es jedoch Meldungen, z.B. aus dem
Transportministerium, die auf eine massive Aufstockung der Investitionen und damit kiinftig deutliche héhere
Nachfrage deuten.

Auch war die Nachfrage zuletzt recht robust, wobei die Kupferlagerbestande an der SHFE nach dem starken
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Anstieg bis Marz nun wieder stark gefallen sind und sich vom Hoch fast halbiert haben. Auch an der LME
sind die Kupferlagerbestande in diesem Jahr um 82,5 Tsd. Tonnen bzw. 35% gefallen.

Doch nicht nur die "physischen Marktteilnehmer", sondern auch die Finanzanleger sind trotz der eigentlich
besseren Aussichten eher skeptisch. An der COMEX sind die Finanzanleger so negativ positioniert wie
selten zuvor. Deren Netto-Short-Positionen liegen mit Uber 33 Tsd. Kontrakten unweit der Hochststande.
Zwar ist die Skepsis der Investoren bei Kupfer an der LME nicht ganz so hoch, aber auch hier haben sie ihre
positive Haltung aufgegeben und vor allem die Anzahl der Long-Kontrakte reduziert.

Derzeit ist der Kupfermarkt noch gut versorgt. Der jingste Anstieg der Schmelz- und Verarbeitungsgebiihren
TC/RC in China deutet auf eine hohe Verfugbarkeit von Konzentrat hin. Doch gehen wir von einer
zunehmenden Verknappung und hdheren Preisen bei zugleich héherer Preisvolatilitéat in den kommenden
Monaten aus.

Agrarrohstoffe

Der Sojabohnenpreis ist gestern um weitere 4,5% gestiegen und erreicht heute Morgen mit 1.160 US-Cents
je Scheffel ein 2-Jahreshoch. Seit Wochenbeginn haben sich Sojabohnen um 7% verteuert. Fir die Grinde
verweisen wir auf unseren Tageskommentar von gestern. Das Ausmal} des jlingsten Preisanstiegs scheint

uns mittlerweile aber Ubertrieben.

Ahnliches gilt fir Rohzucker. Dessen Preis ist gestern um knapp 4% gestiegen und legt heute weiter zu. In
der Spitze kostete Zucker am Morgen 18,37 US-Cents je Pfund. So teuer war Zucker zuletzt ebenfalls vor
zwei Jahren. Seit Jahresbeginn ist der Zuckerpreis um 50% gestiegen. Damit weist Zucker unter allen
bdrsengehandelten Rohstoffen in diesem Jahr bislang den starksten Preiszuwachs auf.

Preistreibend ist die Aussicht auf ein massives Angebotsdefizit von bis zu 11 Mio. Tonnen in diesem
Erntejahr, dem im n&chsten Erntejahr ein weiteres, wenn auch nicht ganz so hohes Defizit folgen dirfte.
Aktuell kommen kraftige Regenfalle in Brasilien hinzu, welche die Verarbeitung in den Zuckermuihlen und die
Verladung in den Héafen verzégern.

Mittlerweile scheint der Zuckerpreis aber bereits in eine spekulative Ubertreibung eingetreten zu sein. Bereits
vor dem jlingsten Preisanstieg befanden sich die Netto-Long-Positionen der spekulativen Finanzanleger auf
einem Rekordniveau. Dieses durfte inzwischen weiter ausgebaut worden sein. Eine Preiskorrektur wird
damit zunehmend wahrscheinlich, sobald sich das Wetter in Brasilien bessert.

GRAFIK DES TAGES: Preise fir Sojabohnen und Rohzucker auf 2-Jahreshochs
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DOE Daten: US-Lagerbestande Rohdl und Olprodukte
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GraFk 1: Rohdllagerbestande in Mio. Barrel

GRarFik 2 Rohdllagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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GrRaFIK 5. Rohalimporte in Mio. Barrel pro TIE

Grarik 6 Olproduktion in Mio. Barrel pro Ta.;_;
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GRAFIK 7: Rohdlverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag

GQuede. DOE, Bisombary, Commarzbank Resasrch
GRAFIK B: Benzinnachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewdahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrRaFIK 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GraFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFIK 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)

GrRaFIE 10; Terminkurve Olmarkt (Brent)
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GrarFik 12: Terminkurve Gasol (ICE)
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GrRAFIK 14: Terminkurve Kupler (LME)
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GrRaF 18: Terminkurve Zink (LME)
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GraFik 17 Terminkurve Blei (LME) GRark 18 Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFik 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GRAFIK 21: Terminkurve Mais (CBOT) GraFIk 22 Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
440 - 1160 1
430 1 1120 4
4200 1
40 1080 4
400 5 1040
390
1000 4
340
S
370 —_— 860 T T T T
1 ™ 12M 16M 20 260 M oM Tam Ll Er
aklu=l — e Ve wor ererm Monal aktusl — o EineT Wodhe wor eirem Monal
Quele: CHOT, Blasrmberg, Cammerziank Research Quele: CHOT, Bloomberg, Commearzhamk Resasich
GRAFIK 23; Terminkurve Baumwaolle (NYBOT) GRAFIK 24 Terminkurve Zucker (NYBOT)
BE 18.5 -
G5 18.0 4
o 175 4
17.0 4
63
16.5 o
A2
16.0 1
&1 . - . - . - - - . . 3 155 . . . . . . .
B ™ 12M 7M™ Z2M 26M " o 24 Z2m 260 A
akbual —or ainer Viche wor eimam Monat aktusdl — oy cineT Yioche wor oinem Monat
Quella: NYBOT. Bigombarg, Commerzhank Research Cuelle: NYBOT: Bloomberg, Commerzbank Research

02.11.2025 Seite 5/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1Woehe 1 Monat
Brent Slend 500 0.6% 1.7% 11.5%
W 402 0.3% =0,5% 128%
Benzin [55) &80 1.2% -0.4% 51%
Gesdl 4408 1.4% 0.1% 13.9%
Dinsal 4478 1.2% 0% 1%
Kerosin 4750 0.3% 0.7% T.2%
UE-Erdgas {(SimmBtu) 241 1.0% 23.0% 187%
Industriemetalle 2)
Alumiraum 1540 =1.8% =07 % S.d%
Kupfer AE0E 0.2% <0.8% 5.0%
Blei 1716 0.4% 2% A%
Mkl Bdv0 -01% 0.6% -11.3%
Zinn 16275 0.5% 2.5% 59%
Znk 1582 0.6% 5.2% 4.0%
Edelmetalle 3;
Gold 12110 -0.2% 0% 58%
Gold (Elaz) 10859 0.2% -0.4% 25%
Bilbear 16.0 0.3% =1.1% F.9%
Platin 3587 2% 7% 859%
Palladium 5338 =2 1% 0.1% =11.3%:
Agrarrohstofie 1)
Weizen (LIFFE, &) 1678 1.8% 0.2% 1.1%
‘Waeizen TEOT 4855 21% 0.5% 28%
Mais 4153 0.2% 0.4% 9.3%
Sq}abc-rnan 11443 4 55 5.8% 11.6%
Baurmwaolle G2.7 0.0% =2.0% 001 %
Zucker 18.08 3.8% 21.2% 11.3%
Kaffoo Arabica 1230 0.5% 1.4% 28%
Kakao (LIFFE, £/) 2240 0.5% 3.8% 29%
Wihrungen 3)
EURILSD 1.1151 -0.3% 0.4% 20%
Lagerbestéinde
Energie” aktuell 1Tag 1Woche 1 Momat
Rah SI5T02 - 0.3% 0.9%
Benazin 238619 - -0.6% -1.1%
Dexstillate 148623 - <0.8% -5.5%
Ethanel ] - 0.2% -40%
Rahdl Cushing 65920 - =1,0% 1.3%
Erdgas 2907 - 5% 13.7%
Gasdl (ARA) 32z - =1.8% 2%
Benzin (ARA) ad - <. T% -13.1%
Industriematalla™
Alumirium LME 2515673 =0,2% 1% =4 T
Shanghai 24BEIT - 8.0% <22 8%
Kupler LME 153525 -0.5% =1.1% 2%
COMEX, BMZ2 07% -2 2% TT%
Shanghai 212112 - -14.0% -33.3%:
Blei LME 185375 0.0% 1% 5.9%
Mickel LME 400008 0.4% 0.5% -42%
Zinn LME IO 1.09% 5.5% 32.3%
Zink LME ares -0.5% -16% B3%
Shanghai 230557 - -2 -13.8%:
Edelmetalle™*
Gokd 28541 D.3% 0.4%: 4.0%
Silber B40033 D.0% 0.0% 0%
Platin 38 0.0% 01% 0.8%
Palladium 219 0.1% 0.0% A%

Quetle. DOE, FJK, LME, COMEX, SHFE, Bioomberg, Commerzbank Research

Werdnderungen gegencoer Vorpariode in %

" MonatsForward, *' LME. 3 Monats Foreard, ™ Kassa

Rohal in USD je Barrel, Olpredukte und Industriemetalie in USD je Tonne,
Edalmetalle in USD j@ Fainunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baurmwalle, Zuckar und Kaffea Arabica in US-Cants je Pfund

* US-Lagerbestdnde Rohdl, Hprodukte und Ethanal in Tsd Barrel,
US-Erdgasbestinde in Mrd, Kubikfull, ARA-Bestinde in Tsd. Tannen

** Tonren,*** ETF-Beslande 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 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/58026--OPEC-Sitzung-endet-ohne-Ueberraschung.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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