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Massiver Lagerabbau gibt Olpreisen Auftrieb

08.09.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Achterbahnfahrt am Olmarkt geht weiter: Seit gestern Abend zieht es die Preise wieder nach oben.
Brentdl verteuerte sich um 2% auf knapp 49 USD je Barrel. Es waren diesmal nicht Spekulationen auf
mdogliche Produktionsobergrenzen, die den Preis anschoben, sondern ein vom API gemeldeter massiver
Rickgang der US-Rohdlvorréte in der letzten Woche um 12,1 Mio Barrel. Grund hierfir waren um 1,7 Mio.
Barrel pro Tag gefallene Importe.

Wirde das US-Energieministerium heute den Abbau in dieser Héhe bestétigen, so wére dies der
viertstarkste Wochenrtickgang seit Beginn der Datenerhebung im Jahr 1982. Weiteren Preisauftrieb geben
die chinesischen Rohélimporte, die im August mit gut 7,7 Mio. Barrel pro Tag wieder hdher lagen als in den
Vormonaten. Aber auch wenn harte Zahlen den Preis heute beflligeln, warnen wir vor Rlcksetzern. So
kénnten die US-Rohdlimporte durch Tropensturm Hermine verzerrt gewesen sein, was fur diese Woche eine
Gegenbewegung erwarten lasst.

Russland wiederum meldet fiir August eine rekordhohe Olproduktion (einschlieRlich Kondensaten) von 11
Mio. Barrel pro Tag; Irak hat steigende Exporte fiir 2017 in Aussicht gestellt. Und nicht zuletzt hat die
US-Energiebehorde die Prognose fir die US-Rohdlproduktion angehoben. Ende 2017 soll sie mit knapp 8,6
Mio. gut 200 Tsd Barrel pro Tag hoher liegen als bislang erwartet.

China hat im August 26,6 Mio Tonnen Kohle importiert, soviel wie zuletzt im Dezember 2014.
Ausschlaggebend ist der Riickgang der heimischen Produktion. Die durch das Wiedererstarken des
chinesischen Importsogs bedingte Preisrallye bei Kohle erachten wir jedoch als tberhitzt.

GRAFIK DES TAGES: China importierte im August mehr Kohle und Rohdl
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Edelmetalle

Der Goldpreis handelt wenig verandert knapp unterhalb von 1.350 USD je Feinunze und verteidigt damit
groRtenteils die Gewinne vom Dienstag. Ahnliches gilt fir Gold in Euro, welches bei knapp 1.200 EUR je
Feinunze notiert. Wir erwarten, dass die EZB aufgrund der aus ihrer Sicht weiterhin zu niedrigen
Kerninflation bereits auf ihrer heutigen Sitzung beschlieRen wird, die Anleihekaufe ber Mé&rz 2017 hinaus zu
verlangern. Dabei ist auch eine Anpassung der technischen Parameter wahrscheinlich, um den Pool an
kaufbaren Anleihen zu vergroRern. Die Fortsetzung der ultralockeren EZB-Geldpolitik spricht u.E. fur einen
steigenden Goldpreis in Euro.

Der World Platinum Investment Council (WPIC) erwartet fur dieses Jahr ein Angebotsdefizit bei Platin von
520 Tsd. Unzen, was einer Aufwartsrevision der bisherigen Defizitschatzung um 65 Tsd. Unzen entspricht.
Die Platinnachfrage soll laut WPIC um 10 Tsd. auf 8,25 Mio. Unzen steigen.

Eine hdhere Investmentnachfrage wird durch eine niedrigere Nachfrage aus der Automobil- und der tbrigen
Industrie weitgehend ausgeglichen, wahrend die Schmucknachfrage stagnieren soll. Das Platinangebot soll
um 175 Tsd. auf 7,73 Mio. Unzen zurlickgehen. Ausschlaggebend hierfir ist ein Rlickgang der
Minenproduktion um 3% auf weniger als 6 Mio. Unzen, wofir sich insbesondere eine um 6% fallende
Produktion in Sudafrika verantwortlich zeichnet. Das Angebot aus Recycling soll dagegen um 4% steigen.
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Industriemetalle

Der weltweit grof3te Produzent und Konsument von Kupferraffinade China hat im August gemaR Daten der
Zollbehorde 350 Tsd. Tonnen Kupfer importiert. Die Kupfereinfuhren sind damit den flinften Monat in Folge
gefallen und haben ein 12-Monatstief erreicht. Dennoch importierte China in den ersten acht Monaten 2016
mit 3,5 Mio. Tonnen gut 17% mehr als in der vergleichbaren Vorjahresperiode. Die saisonal schwache
Nachfrage und die hohe inlandische Produktion von Kupferraffinade waren wohl die Hauptgriinde fur den
Rickgang der Importe, der jedoch konsistent ist mit der Entwicklung der letzten Monate und auch der
Vorjahresmonate.

Die Entwicklung der Lagerbestande hatte ebenfalls auf schwachere Importe hingedeutet. Im Gegensatz
dazu sind die Einfuhren von Kupfererz und -konzentrat in den ersten acht Monaten dieses Jahres um 34,6%
auf 10,86 Mio. Tonnen gestiegen. Im Zuge dessen befanden sich die Schmelz- und Verarbeitungsgebihren
im letzten Monat gem&aR Daten von Platts auf einem hohen Niveau von 100 bis 105 USD je Tonne.
Allerdings gehen Marktteilnehmer fur das letzte Quartal des Jahres von einem saisonal bedingten Anstieg
der Kupferimporte aus.

Zudem hat China gut 5% mehr Aluminium exportiert als im Juli. Das kumulierte Exportvolumen der ersten
acht Monate lag dagegen 3,9% niedriger als in der vergleichbaren Vorjahresperiode. Der Aluminiummarkt in
China ist seit einiger Zeit von Uberkapazitaten geplagt.

Agrarrohstoffe

Das kanadische Statistikamt hat einen Abbau der kanadischen Weizen- und Rapsbestande zum 31. Juli
berichtet, welche gleichzeitig auch die Endbesténde fir das Erntejahr 2015/16 darstellen. Diese beliefen sich
bei Weizen auf 5,17 Mio. Tonnen. Im Jahr zuvor waren es noch 7,05 Mio. Tonnen gewesen. Der Riickgang
fiel damit geringer aus als erwartet. Gemaf einer Reuters-Umfrage sollten die Vorréte sogar auf 4,29 Mio.
Tonnen absinken.

Eine &hnliche Entwicklung zeigte sich bei Raps (Canola). Hier kam es zu einem Lagerabbau auf 2,02 Mio.
Tonnen, verglichen mit 2,54 Mio. Tonnen vor Jahresfrist. Kanada ist der gréRte Rapsexporteur und einer der
grofiten Weizenexporteure weltweit. Eine Angebotsknappheit ist trotz der gesunkenen Lagerbestande nicht
zu erwarten. Dies gilt insbesondere fur Weizen, wo die weltweiten Vorréte bereits Ende 2015/16 auf einem
Rekordniveau lagen und aufgrund sehr hoher Ernten in nahezu allen wichtigen Produzentenregionen mit
Ausnahme der EU 2016/17 weiter steigen sollen.

Bei Raps stellt sich die Lage anders dar. Hier sollen die weltweiten Lagerbesténde Ende 2016/17 laut
US-Landwirtschaftsministerium auf ein 9-Jahrestief von weniger als 4 Mio. Tonnen absinken. Allerdings
beziffert das USDA die Rapsbestande in Kanada fur Ende 2015/16 gut 1 Mio. Tonnen niedriger als die
kanadische Statistikbehtrde. Zudem steht der Knappheit bei Raps ein reichliches Angebot beim
Konkurrenzprodukt Sojabohnen gegenuber.

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)
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GRrRAFIK 7. Terminkurve Nickel (LME)

GRaFIK 2 Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grarik g Terminkurve Kupfer (LME)
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GRraF K 8. Terminkurve Zink (LME)
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GrRafE 9 Terminkurve Blei (LME) Grarik 10: Terminkurve Zinn (LME)
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GRrAFIK 13 Terminkurve Mais ({CBOT)
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GrRaFik 14 Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GrafIE 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)

Qualle: CEOT, Bloombeny, Commerzbank Research

GraFik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Rohal in IS0 je Barrel, Olpredukie und Indusiriemeatalie in USO & Tanne,

Edelmetalle in USD je Feinunze, Getraide und Sojabahnen in US-Cents je Scheffal,

Baumwalle, Zucker und Kaffea Arabica in US-Cents je Pfund

* Us-Lagerbestande Rohal, Olprodukte und Ethand in Tsd Barrael,
LIS-Erdgasbestands in Mrd. Kubikful,, ARA-Bastanda in Tsd. Tannan
** Tonnan,*** ETF-Bastanda in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

5%

E%
16%
k)

2%

A
2%
24%

-15%
-15%
%
1%
a%

28%
0%

A%

1 Jahr
15%

3%
10%
11%

T
4%
-T%

1%
7%
24%

8%

-19%

-19%
19%

33%

B8 a

19.05.2026

Seite 5/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.
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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.

19.05.2026 Seite 6/6


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/59045--Massiver-Lagerabbau-gibt-Oelpreisen-Auftrieb.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

