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Olmarkt bleibt Uberversorgt

13.09.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis setzt sein stetiges Auf und Ab der vergangenen Wochen fort und legte gestern Nachmittag
deutlich zu. In der Spitze erreichte er fast 49 USD je Barrel, was einem Anstieg um 2 USD vom gestrigen
Tagestief entsprach. Davon wurde der Grof3teil inzwischen allerdings wieder korrigiert. Ausldser fir den
gestrigen Preissprung war die Meldung des Datenanbieters Genscape, wonach die Rohdlvorrate in Cushing
in der letzten Woche um 1,2 Mio. Barrel gesunken sind.

Allerdings fand der massive Abbau der US-Rohdlvorrate in der vorherigen Woche grof3tenteils aul3erhalb
von Cushing statt. Von daher ist wegen der zu erwartenden Gegenbewegung bei den Importen mit einem
kraftigen Anstieg der Rohélbestande zu rechnen, welcher die Olpreise in den kommenden Tagen belasten
sollte. Auch die jiingsten Schatzungen der OPEC sprechen fiir niedrigere Olpreise. Die OPEC hat in ihnrem
Monatsbericht die Schitzung fiir den durchschnittlichen Bedarf an OPEC-Ol im kommenden Jahr wegen
eines héheren Nicht-OPEC-Angebots um 530 Tsd. Barrel pro Tag nach unten revidiert.

Verglichen mit der aktuellen OPEC-Produktion von 33,24 Mio. Barrel pro Tag ergibt sich daraus ein
Uberangebot von 760 Sd. Barrel pro Tag. Die US-Energiebehorde EIA geht dagegen trotz der zuletzt wieder
gestiegenen Bohraktivitat von einem weiteren Rickgang der US-Schieferdlproduktion aus. Im Oktober soll
diese um 61 Tsd. auf ein 2%:-Jahrestief von 4,41 Mio. Barrel pro Tag zurtickgehen, was dem elften
Monatsrickgang in Folge entspricht. Der Riickgang ist auf die Schiefertlformationen Eagle Ford und Bakken
zurtckzufihren. Im Permian Basin steigt die Férderung dagegen an.

Edelmetalle

Nach den Kommentaren der US-Fed-Governeurin Brainard - sie hat die Fed angesichts einer niedrigen
Inflation und einer der noch nicht vollstandig zufriedenstellenden Situation am Arbeitsmarkt und bei den
Konsumausgaben zur Vorsicht in Bezug auf die Geldpolitik gemahnt - liegt die Wahrscheinlichkeit fur einen
Zinsschritt bei der Fed-Sitzung nachste Woche bei gerade einmal 15%. Das dirfte zwar den Goldpreis
kurzfristig unterstitzen. Dennoch sehen wir den aktuellen Optimismus der Finanzanleger als tberzogen und
rechnen deshalb mit einer kurzfristigen Preiskorrektur.

Der Platinpreis hat seit dem Hoch im August trotz des drohenden Streiks in der stidafrikanischen
Minenindustrie um tber 10% korrigiert. Gestern erreichte er mit 1.038 USD je Feinunze ein 2%-Monatstief.
Begleitet wurde der Preisrickgang von einem starken Abbau spekulativer Wetten auf steigende Preise, die
sich davor von Anfang Juli bis Mitte August fast verdoppelt hatten.

Auch dirfte der jungste Schwéacheanfall des Stdafrikanischen Rand zum Preisriickgang beigetragen zu
haben. Womdglich bewegt die Rand-Schwache auch die siid-afrikanischen Anleger dazu, ihre Platin- und
Palladium-ETF-Bestande weiter zu reduzieren.

Die Bestande der Platin-ETFs wurden seit August letzten Jahres um 600 Tsd. Unzen abgebaut, die
Bestande der Palladium-ETFs im gleichen Zeitraum sogar um fast 1 Mio. Unzen. Der Abbau erfolgte
grof3tenteils bei den in Stidafrika gelisteten ETFs. Trotz guter Langfristperspektiven durfte der Abwéartssog
bei den Platinmetallen u.E. kurzfristig anhalten.
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Industriemetalle

Daten des Nationalen Statistikbirros zufolge ist die chinesische Stahlproduktion im August im
Jahresvergleich um knapp 3% auf 68,57 Mio. Tonnen gestiegen. Dies entsprach dem starksten prozentualen
Anstieg seit Uber einem Jahr. Gleichzeitig ist die chinesische Stahlproduktion sechs Monate in Folge
gestiegen. Die Spannungen zwischen China auf der einen Seite sowie den USA, Japan, Europa und
vermehrt Indien auf der anderen, die China die Subventionierung der heimischen Produzenten vorwarfen,
kdnnten hierdurch erneut aufflackern.

Die Aussagen der Regierungen beim G-20 Treffen in der vergangenen Woche, dass man dieses
Uberangebot als globales und daher gemeinsam zu lésendes Problem ansieht, riicken die neuesten
Produktionsdaten in ein anderes Licht. Noch am Montag bestétigte die U.S. International Trade Commission
(ITC) die meisten der kirzlich verhdngten Zoéllen auf importierten Stahl aus Studkorea, Brasilien und China.

Die Industrieproduktion sowie die Anlageinvestitionen in China lagen im August im Vorjahresvergleich mit
6,3% beziehungsweise 8,1% leicht Uber den Markterwartungen. Zudem forderte die Nationale Entwicklungs-
und Reformkommission mehr Unterstitzungsmal3nahmen fir die Wirtschaft. Die Metallpreise erholen sich
daraufhin von ihren gestrigen Verlusten. Gestern hatte Kupfer bei 4.580 USD je Tonne ein 12-Wochentief
erreicht.

Agrarrohstoffe

Das US-Landwirtschaftsministerium USDA hat in seinen neuen Prognosen den fiir die laufende
US-Maisernte erwarteten Ertrag leicht reduziert. Dennoch soll dieser mit 174,4 Scheffel je Morgen (knapp 11
Tonnen je Hektar) weiterhin einen neuen Rekordwert aufstellen. Die US-Endbestédnde wurden - wenn auch
nur wenig - gekirzt. Da das USDA bei anderen Landern keine spirbaren Anderungen vornahm, geht auch
die Kiirzung des weltweit erwarteten Uberschusses 2016/17 um 1,3 Mio. Tonnen auf 10,2 Mio. Tonnen auf
das Konto der USA.

Bei Sojabohnen hob das USDA den erwarteten US-Ertrag auf 50,6 Scheffel je Morgen (3,4 Tonnen je
Hektar) an, was ebenfalls einem Rekordniveau entspricht und tiber den Markterwartungen lag. Die US-Ernte
erhoht sich so um zusétzliche 4 Mio. Tonnen auf den Rekord von 114,3 Mio. Tonnen - der Effekt auf die
Weltproduktion verpufft aber aufgrund von Kiirzungen bei anderen Landern, alleine um 2 Mio. Tonnen bei
Brasilien.

Die Nachfrage nach US-Ware wird zwar etwas hdher angesetzt, allerdings nicht die Importnachfrage Chinas.
Diese kirzte das USDA um 1 Mio. Tonnen auf 86 Mio. Tonnen. Der starker als erwartete US-Lageranstieg
fuhrte gestern zu einem Rickgang des Sojabohnenpreises um 1,7%.

Bei US-Weizen nahm das USDA keine Anderungen vor, kiirzte aber den globalen Uberschuss wegen einer

hoheren Nachfrage um 2,7 Mio. Tonnen auf 8,2 Mio. Tonnen. Dies lie3 gemeinsam mit guten
US-Exportdaten den Weizenpreis gestern um 1,4% steigen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 11: Terminkurve Welzen (CBOT)

550 +
520 4
400 4

LX) T T T T T T T

21M
vor gmam Monat

M ™ 110 16M
s Akt — ey i ineT Woche

Quee. CBOT, Bloambarg, Commarzbant Raseach

GraFIK 13. Terminkurve Mais (CBOT)

=

420 4
400 4
380 4
360 4
340 1
320 4

300 " T T T
21M 25M

war ainem Monat

11M 16M
& e Woche

1M ™
aktuell

Quele, CBOT, Bisambarg, Convmarzhank Rasesvch

GrafiE 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 2018
Brent Blend 483 0.6% 0% 1.5% 28%
W 46.3 0.9% 1.7% 2.4% 25%
Bengin (95) 450.0 0.4% BT% 121% 24%
Gasol 4253 0.0% 8% 2 8% 2%
Digsal 4170 -2.3% 1.3% 3% 3%
Kerosin 4258 0,6 35% Z2T% 20%
US-Erdgas {SimmBiu) 292 4.7% T 1% 125% 24%
Industriemetalle 2)
Aluminium 1568 -0.7% -1.1% -5 0% A%
Kuipdar 4545 0.3% 0.5% -2 5% 1%
Blgi 188z 1% 3E% 2% 5%
Mickel 10080 -2 8% 5% -2 5% 14%
Zinn 19050 -1,3% Z1% 47% 3%
Zink 2062 -1.3% -2 T% 05% A%
Edelmetalle 3)
Geld 1327 & 0.0% A.5% 0.5% 253
Gold [Ehoz) 11818 -01% -1.4% -1.2% 21%
Sllsar 18.1 0.3% -4 5% -2 5% 35%
Platin 10658 -0.6% 4% 1% 15%
Palladium G641 -1.8% 5% -3.4% 18%
Agrarrohstofie 1)
Weizen (LIFFE, &) 1683 0.0% 4% -3E% %
Weizan CBOT 4083 1.4% 1.6% -7 P S15%
Mais 3293 0.7% 7 5% 2 4% A%
Sojabohnen 5643 -1.6% -1.0% -1.6% 10%
Baurmwolle 6E.T -3.5% A.5% - 4% %
Zucker 2085 0.8% 28% 58% 67%
Kaffea Arabica 1508 -0.2% 2 T% T 5% 2%
Kakao (LIFFE, £4) 202 0.9% 32% B0% <%
Wihrungen 3)
EURILISD 11235 0.0%: OE% DA% I
Lagerbestinde
Energie® akiuell 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohal 511357 - 2.8% 21% 12%
Banzin 227193 - -1.8% -4, 4%, 6%
Destiliate 158135 - 22% 33% 6%
Ethanol 20654 = -1.3% 0.3% 11%
Rohdl Cushing 63433 - -0.7% -1.0% 12%
Erdgas 3437 - 1.1% 4.5% 5%
Gasdl (ARA) 3443 . 5.9% 5.2% 2%
Benzin (ARA) 958 . 25% A17.3% 5%
Industriemetalie™
Aluminium LME 2120050 £,3% A1.2% -1,0% A%
Shanghai 125875 - 7.2% 17.1% 1)
Kugfer LME 3540 1,0% 7.8% 75.0% 4%
COMEX 0047 8% 28% 45% 83%
Shanghai 143716 - 5.7% -13.0% 12%
Blai LME 187850 0.0% 0.3% 0.2% 1%
Mickal LME 3TI52 1.0% 0.0% -0.4% -18%
Zinn LME 4215 A.7% -5.5% -16.8% -24%
Zink LME 447850 -0.2% -06% 23% 2%
Shanghal 186247 - -0.5% -5.2% 21%
Edelmetalle™
Gald 84955 1,0% 0.2% 0,3% A%
Sikber ET1354 0% 0.7% 22% a%
Platin 2754 A1,2% 02.9% 21% 0%
Palladium 2088 0% 07% -E% 9%

Qualle: DOE, FJK, LME, COMEX, SHFE, Bipomberg, Commerzbank Rasesrch

Verdnderungen geaznl.'hur orperiode in %

I MonatsForwand, = LME_ 3 ManatsForeard, * Massa

Rohél in 50 @ Barrel, Olprodukte und Industriemetalie in LS50 @ Tonne,
Edelmelalle in WD je Feinunze, Gelraide und Sojabohnen in US-Cenls j& Scheffel,
Baumwalle, Zucker und Kaflee Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagerbastands Rohdl, Olprodukte und Ethanad in Ted Barrel,
UE-Erdgasbestdnde in Mrd. Kubikfull, ARA-Bestande in Ted. Tonnen

** Tonran,™* ETF-Bestdnde in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlielich 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/59093--Oelmarkt-bleibt-ueberversorgt.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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