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Markte im Banne des "Brexit"-Referendums

23.06.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise befinden sich am Tag des "Brexit"-Referendums in Wartestellung. Brent handelt bei gut 50 USD
je Barrel, WTI bei 49,3 USD je Barrel. Die Mérkte rechnen trotz knapper Umfragen fest mit einem Sieg des
Pro-EU-Lagers. Entsprechend wiirden die Olpreise im Falle eines "Brexit" morgen stark unter Druck geraten.
Gestern sorgten die Lagerdaten des US-Energieministeriums fiir leichte Verluste. Denn der Riickgang der
US-Rohdlbestande fiel in der letzten Woche mit 917 Tsd. Barrel deutlich geringer aus als am Vortag vom API
berichtet.

Der Riickgang der Rohélvorrate in Cushing um 1,3 Mio. Barrel entsprach hingegen den API-Zahlen. Bei
Benzin und Destillaten kam es zu einem Lageraufbau, wohingegen das API einen Bestandsabbau berichtet
hatte. Der wichtigste Grund fir die Abweichung zu den API-Daten waren die deutlich h6heren Rohélimporte.
Diese stiegen um 817 Tsd. auf ein 3¥2-Jahreshoch von 8,439 Mio. Barrel pro Tag. Das API hatte dagegen
lediglich einen Anstieg um 98 Tsd. auf 7,7 Mio. Barrel pro Tag gemeldet. Fur die gestiegen Produktvorrate
war eine hohere Rohdlverarbeitung verantwortlich.

Die Benzinnachfrage erreichte sogar ein Rekordhoch. Die US-Rohélproduktion setzte ihren Abwartstrend
fort. Diese fiel in der letzten Berichtswoche um weitere 39 Tsd. auf 8,677 Mio. Barrel pro Tag. Das war der
14. Ruckgang in den letzen 15 Wochen und das niedrigste Produktionsniveau seit September 2014. Seit
Jahresbeginn ist die Produktion um mehr als 500 Tsd. Barrel pro Tag gefallen, vom Hoch im Friihjahr 2015
um fast 1 Mio. Barrel pro Tag.

GRAFIK DES TAGES: US-Benzinnachfrage auf Rekordniveau
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Edelmetalle

Gold handelt heute Morgen weiter auf einem 2-Wochentief von gut 1.260 USD je Feinunze. In Euro
gerechnet kostet Gold nur noch 1.115 EUR je Feinunze, was ebenfalls ein 2-Wochentief darstellt. An den
Rohstoffméarkten im Allgemeinen und am Goldmarkt im Speziellen wird sich der Fokus der Marktteilnehmer
heute wohl ausschlief3lich auf das "Brexit"-Referendum in Grof3britannien richten. Die Wohllokale in
GroR3britannien sind von 7 Uhr bis 22 Uhr lokaler Zeit getffnet, mit dem amtlichen Endergebnis wird am
frGhen Freitagmorgen gerechnet.

Nachrichten Uber den Verlauf der Abstimmung durften im heutigen Handel immer wieder zu
Preisausschlagen fiihren. Der Ausgang scheint den letzten Umfragen der Meinungsforschungsinstitute
zufolge vdllig offen. Die Buchmacher gehen dagegen von einem Verbleib Grof3britanniens in der EU aus.
Insgesamt erwarten wir eine asymmetrische Reaktion des Goldpreises auf das Ergebnis des Referendums.
Ein Verbleib Gro3britanniens in der EU dirfte unseres Erachtens mittlerweile weitgehend eingepreist sein,
so dass das Abwartsrisiko von Gold begrenzt sein sollte.

Stimmen die Briten dagegen fur einen Austritt aus der EU, fuhrt dies unserer Meinung nach zu Turbulenzen
an den Markten und Gold duirfte in diesem Fall deutlich zulegen. Da dann auch der US-Dollar spurbar
aufwerten sollte, wirde sich Gold in Euro gerechnet noch starker verteuern.
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Silber durfte ohne groRes Eigenleben im Fahrwasser von Gold mit nach oben oder unten gezogen werden.
Platin und Palladium h&ngen aufgrund ihres industriellen Charakters dagegen wohl eher an den
Industriemetallpreisen.

Industriemetalle

Auch bei den Industriemetallen wird das "Brexit"-Referendum heute das alles bestimmende Thema sein.
Daruber hinausgehende Nachrichten werden wohl kaum Beachtung finden. Wie an den anderen
Rohstoffméarkten preisen auch die Metallméarkte einen Verbleib Grol3britanniens in der EU ein. Kupfer legt
weiter auf 4.740 USD je Tonne zu, Zink kostet wieder rund 2.050 USD je Tonne, und der LMEX insgesamt
steigt auf ein 1¥2-Monatshoch von 2.315 Punkten. Im Falle eines "Brexit" diurfte es auch hier zu spurbaren
Verlusten kommen.

Daten des Weltstahlverbands zufolge wurden im Mai auf globaler Ebene 139,2 Mio. Tonnen Stahl produziert.
Dies war der hdchste Wert seit zwolf Monaten und fast genauso viel wie im Vorjahr. Mit 70,5 Mio. Tonnen
stand China fur mehr als die Hélfte der gesamten Ausbringungsmenge. Die Produktion dort wurde im
Jahresvergleich wieder ausgeweitet und liegt nur noch ein knappes Prozent unter dem Rekordhoch.

Im Zuge zeitweise stark gestiegener Preise und deutlich gesunkener Rohmaterialkosten wie zum Beispiel fur
Eisenerz wurden viele zwischenzeitlich stillgelegte Hochéfen wieder angefahren. BHP Billiton, einer der
weltweit grofiten Eisenerzproduzenten, schatzt, dass noch viele Jahre vergehen werden, bis das
Uberangebot am Eisenerzmarkt absorbiert ist. Der aktuelle Eisenerzpreis von gut 50 USD je Tonne sei in
Anbetracht der Angebots-Nachfrage-Situation angemessen.

Agrarrohstoffe

Besonders spannend wird es heute fir den Kakaopreis in London, da dieser in Britischen Pfund notiert. Das
Pfund ist gegeniiber dem US-Dollar heute Morgen vor der Offnung der Wabhllokale in GroRbritannien auf ein
6-Monatshoch gestiegen, was eine Tiefenentspanntheit des Marktes signalisiert, welche angesichts der
knappen Meinungsumfragen erstaunlich ist.

Das bei einem "Brexit" deutlich schwachere Pfund dirfte die zu erwartende Preisschwache an den
Rohstoffméarkten Giberkompensieren und kdnnte den Kakaopreis in Pfund sogar steigen lassen. Andererseits
wuirde eine weitere Aufwertung des Pfundes im Falle eines Sieges der EU-Beflrworter den Preisanstieg von
Kakao an der Borse in London bremsen. Somit dirfte Kakao, egal wie das Referendum ausgeht, eher
steigen als fallen. Es durfte kaum einen anderen Rohstoff geben, auf welchen das zutrifft.

Der Maispreis an der CBOT fallt heute den vierten Tag in Folge. Der nachstfallige Kontrakt handelt nur noch
bei 390 US-Cents je Scheffel, was dem niedrigsten Niveau seit mehr als einem Monat entspricht. Innerhalb

einer Woche hat der Preis um gut 10% nachgegeben. Ausschlaggebend hierfur sind Wetternachrichten aus
dem Mittleren Westen der USA, wo Regenfalle die vorherigen Sorgen vor Trockenheit abgemildert haben.

Deutlich starker sollte es mit den Maispreisen vor der Veroéffentlichung der endgtiltigen Anbaufléchen durch

das US-Landwirtschaftsministerium in der nachsten Woche nicht runter gehen. Denn es ist mdglich, dass die
US-Maisflache geringer ausfallt als zunéchst geplant.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GraFik 1: Rohdllagerbestande in Mio. Barrel
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GRAFIK 3: Benzinlagerbestande in Mio. Barrel
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GrRaFIK 5. Rohdlimporte in Mio. Barrel pro Tag
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GraFIK 7. Rohdlverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag
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Grarik 2 Rohdllagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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Grarfik 4: Destillatelagerbestande in Mio. Barrel
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GRrark & Olproduktion in Mio. Barrel pro Tag
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GRAFIK 8: Benzinnachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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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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GrRaFK 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)
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5a o
G
£4
52
5} o
43 1
4i

1M KL T3M 18M 28M M ITM 43N

Akl — TR Wodhe Wi @ iram Moenat

Quela: ICE, Bloombery, Commarzhank Research
GrarFik 12 Terminkurve Gasol (ICE)
B0 -
410
A4E0

440 1

1M a 5 M Gm 11 13M 15M
aktual — v giner Wodhe vor anem Manat
Gueta: ICE, Bloombery, Commearzhank Research

GrRAFIK 14 Terminkurve Kupfer (LME)
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GrRAF 18 Terminkurve Zink (LME)
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GrafFik 17 Terminkurve Blei (LME) GRaFIK 18: Terminkurve Zinn {LME)
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Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFIK 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GRAFIK 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) GRAFIK 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktugll 1Tag  1Woche 1 Monat
Brent Blend 408 A1.5% 6.0% 35%
Wl 481 06% B.6% 2.4%
Benzin (95) 5170 0.9% B.4% 33%
Gasdl 4470 0.23% 51% 1.5%
Digsal 4435 0.0% 11% 1.1%
Kengsn 4525 1% -4.0% 0.8%
US-Erdgas (Simm B 268 -33% 3.8% 0.3%
Industriemetalle 2)
Aluminium 1834 =0.1% 1.8% S1%
Kupfar 47 0.7% 4.0% 33%
Blei 16 0.4% 0.3% 3%
Mickel G230 0.4% 7% 10.4%
Zinn 17150 0.0% 0.8% 6.7%
Tink 2046 1.0% 28% 11.0%
Edelmetalle 3
Gold 12663 -01% -0.7% 1.7%
Gold (€loz) 121 -0.6% A% 06%
Silbar 173 0% 0.7% 57%
Platin 761 -0.3% 0.5% 36%
Palladium 56089 1.6% 4.3% 1.3%
Agrarrohstofie 1)
Weizen (LIFFE, €1) 1615 -0.6% A% A 2%
Weizen CROT 4723 0% -45% 23%
Mais 3830 0% -10.8% -1.8%
Sojabohnen 11168 =0, 2% =3.5% 4.7%
Baunwalla B4 5 0.5% 1.5% 53%
Fucker 1847 =0.9% =3.7% 14.1%
Kaffae Arabica 1387 .0.5% 2.3% 12.0%
Kekes (LIFFE, £1) 21 0.5% -1.9% 82%
Wihrungen 3
EURILSD 11298 05% 11% 11%
Lagerbestinde
Energie® altuell 1Tag 1Woehe 1 Monat
Riohal SI062E . 0.2% 2%
Benzin 237EH - 0.3% .0.7%
Dastillate 152314 . 01% 01%
Ethansl 2110 - -0.3% 0.0%
Ruhel Cushing 5181 - -1.5% -45%
Erdgas 3041 - 23% 13.4%
Gastl [ARA) 3151 . .0.4% 55%
Benzin (ARA) 1043 - 1.8% 1.5%
Industriemetale*
Aluminium LME 2437950 0.3% -1.3% -5.0%
Shanghal 204735 . A0A% 30 2%
Kupfer LME 150700 0.8% 7% 25%
COMEX B0283 0.5% 1.7% A%
Shanghai 1EE105 . .8.5% 47 0%
Biei LME 185675 0.1% 0.0% 1%
Micke! LME HEE5EE 0.1% 0.5% A T%
Zinn LME 6285 0.2% 0.3% B 7%
ik LME 06075 0.3% 1% 23%
Shanghai 218317 - 2% -133%
Edelmetalle™*
Gokd B1225 0.0% 11% 33%
Silber B43637 0.0% 1.0% 0.7%
Platin 2416 0.0% 1.4% 0.3%
Palladium 2208 0.0% 0.4% -1.8%

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/58241--Maerkte-im-Banne-des-Brexit-Referendums.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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