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Wahltag

08.11.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Markterwartung eines Wahisieges fiir Hillary Clinton lieR die Olpreise gestern erstmals seit sieben
Handelstagen wieder steigen. Heute setzt sich die Preiserholung trotz schwacher chinesischer Importdaten
zunéchst fort. Laut Zollbehorde beliefen sich die Rohéleinfuhren Chinas im Oktober auf 6,79 Mio. Barrel pro
Tag. Das waren 16% weniger als im rekordhohen Vormonat und zugleich das niedrigste Importniveau seit
Januar. In den ersten zehn Monaten des Jahres lagen die chinesischen Rohélimporte aber noch immer 14%
Uber dem Niveau des entsprechenden Vorjahreszeitraumes.

Die spekulativen Finanzanleger haben Ende Oktober ihre Netto-Long-Positionen bei Rohél deutlich reduziert
und damit zum Preisriickgang beigetragen. Bei Brent fielen sie in der Woche zum 1. November laut ICE um
39 Tsd. auf 340,8 Tsd. Kontrakte. Sie befinden sich damit wieder auf dem Niveau von Ende September. Ein
Grol3teil des Positionsaufbaus in den zwei Wochen nach der Ankiindigung von Produktionskiirzungen auf
dem Treffen in Algier wurde damit wieder rickgangig gemacht.

Da der Brentdlpreis nach dem Stichtag der Erhebung weiter gefallen ist, dirfte sich der Positionsabbau
fortgesetzt haben. Gleiches gilt fur WTI, wo die spekulativen Netto-Long-Positionen in derselben
Berichtswoche laut CFTC um 33,2 Tsd. auf 211,4 Tsd. Kontrakte gefallen waren, was ebenfalls dem
niedrigsten Stand seit Ende September entspricht. Die sich abzeichnende Enttaduschung Uber das
OPEC-Treffen in drei Wochen dirfte noch weitere Finanzanleger dazu veranlassen, sich von
Long-Positionen zu trennen. Die Olpreise diirften daher tendenziell unter Druck bleiben

Edelmetalle

Gold fiel gestern auf Schlusskursbasis um knapp 2% auf rund 1.280 USD je Feinunze. Der Preisriickgang
wurde erst von der charttechnisch wichtigen 200-Tage-Linie gestoppt. Zu Beginn des US-Wahltages handelt
Gold etwa 5 USD hoher. Die Marktteilnehmer werden ihren Fokus heute wohl auf den Ausgang der
US-Prasidentschaftswahlen richten. Sollte die demokratische Kandidatin Hillary Clinton gewinnen, wird wohl
eine Zinserh6hung der US-Notenbank Fed im Dezember voll eingepreist werden und der Goldpreis dirfte
unseres Erachtens weiter fallen.

Sollte hingegen der republikanische Bewerber Donald Trump das Rennen machen, dirfte es in einer ersten
Reaktion zu schockartigen Bewegungen an den Finanzmarkten kommen. Hiervon sollte Gold profitieren, da
die Unsicherheit unter den Marktteilnehmern, wie es zukinftig weitergeht, deutlich zunehmen wirde. Die
Reaktion der Mérkte nach dem Brexit-Referendum - Gold schoss um etwa 100 USD je Feinunze nach oben -
koénnte eine gute Blaupause fiir die dann zu erwartende Marktreaktion sein.

Der World Gold Council (WGC) hat heute Morgen wie erwartet fiir das dritte Quartal eine schwache
Goldnachfrage berichtet. Diese fiel auf globaler Ebene im Vergleich zum Vorjahr um 10% auf 993 Tonnen.
Der einzig positive Aspekt in dem Bericht war die ETF-Nachfrage - die Gold-ETFs verzeichneten im letzten
Quartal Zuflisse von rund 146 Tonnen, verglichen mit Abfliissen vor Jahresfrist. Dagegen zeigten sich die
anderen Nachfragekomponenten schwach - Schmuck -21%, Miinzen und Barren -36% und Zentralbanken
-51%.

Industriemetalle

Die Metallpreise haben gestern ihre anfanglichen Gewinne verteidigt und handeln auch heute Morgen nur
knapp unterhalb der gestrigen Schlusskurse. Kupfer kostet zum Beispiel rund 5.100 USD je Tonne, Nickel
gut 11.200 USD je Tonne und Aluminium notiert bei 1.720 USD je Tonne. Schwache chinesische
Handelsdaten verhindern zwar heute Morgen offenbar einen weiteren Preisanstieg, so richtig unter Druck
bringen kdnnen sie die Preise aber auch nicht.

Gemal Daten der Zollbehdrde hat China im Oktober lediglich 290 Tsd. Tonnen Kupferraffinade importiert.
Dies waren 32% weniger als im Vorjahr und der niedrigste Wert seit Februar 2015. Die Importe sind zudem
den siebten Monat in Folge zurtickgegangen. Dagegen wurden wie in den Monaten zuvor auch im Oktober
grofRe Mengen Kupfererze eingefuhrt (1,36 Mio. Tonnen, 29% mehr als im Vorjahr). Dies spricht fur eine
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anhaltend hohe inlandische Produktion von Kupferraffinade, zumal die Schmelz- und
Verarbeitungsgebuihren laut Industriekreisen weiterhin bei tber 100 USD je Tonne liegen.

Daten des Nationalen Statistikblros zufolge hatte China im September die Kupferproduktion im Vergleich
zum Vorjahr um knapp 7% auf 725 Tsd. Tonnen ausgeweitet. Die Importe von Eisenerz lagen mit 80,8 Mio.
Tonnen zwar 7% Uber Vorjahr, aber deutlich unter den Niveaus der vorangegangenen Monate. Die
Lagerbestande von Eisenerz in den chinesischen Hafen waren bis zuletzt gestiegen, was darauf hindeutet,
dass China Uber Bedarf Eisenerz eingefiuihrt hat.

GRAFIK DES TAGES: China importierte zuletzt deutlich weniger Kupfer und Rohil
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Agrarrohstoffe

Der Kakaopreis in London stirzte im nachstfélligen Dezember-Kontrakt allein Gber die letzte Woche um fast
9% ab. Nach dem jahrelangen Anstieg bis auf 2.500 GBP je Tonne im Sommer diesen Jahres notiert Kakao
aktuell nur noch bei 2.045 GBP je Tonne, dem niedrigsten Stand seit Februar - in New York markiert der dort
in US-Dollar notierte Kakaopreis sogar ein 3-Jahrestief. Der Preisverfall war im inzwischen meistgehandelten
Kontrakt mit Félligkeit Marz 2017 etwas geringer. Hierfur dirfte eine Rolle gespielt haben, dass sich das
Kaufinteresse zunehmend in Richtung neuer Ware verschiebt, die eine bessere Qualitat aufweist.

In Westafrika ist die Haupternte im Oktober angelaufen. Die ersten Anlieferungszahlen hinken zwar im
weltgro3ten Anbauland Elfenbeinkiste hinter dem Vorjahr her. Die Zahlen werden sich aber verbessern,
wenn die negativen Spéatfolgen der langen Trockenheit, die vor allem die Zwischenernte massiv
beeintrachtigt hatte, langsam auslaufen. Die Aussichten dafur sind gut. In den letzten Monaten hat sich die
Feuchtigkeitsversorgung stark verbessert, und auch fiir die n&chste Zeit werden ausreichende Regenfélle
vorhergesagt.

Fir den globalen Kakaomarkt wird inzwischen von zahlreichen Beobachtern nach dem Defizit 2015/16 in der
Saison 2016/17 ein Uberschuss erwartet. Schatzungen liegen meist um 100 Tsd. Tonnen. Gleichzeitig
meldete der Kakaoverarbeiter Barry Callebaut mit Bezug auf Nielsen-Daten, dass die Schokoladennachfrage
Uber die letzten 12 Monate bis August um 1,7% gefallen ist.

Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 11: Terminkurve Welzen (CBOT)
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Preise
Energie 1) akiuell
Brenl Blend 46.2
W 449
Benain (55) 448.0
Gesdl 417.6
Diesal 4180
Herasin 4220
US-Erdgas {SimmBid) 282
Industriemetalle 2)
Alumirium 12T
Kupder 5026
Ble 2087
Mickel 11130
Zinn 21845
Zink 2458
Edelmetalle 3)
Gold 12817
Gold (Elor) 1604
Silber 163
Platin 9999
Paliadium 552.5
Agrarrohstoffe 1)
Weizen (LIFFE, 1) 1603
Weizen CBOT 4100
Mais 3463
Sojabohnen 5968.5
Baumnwalle BES
Jucker 2257
Kalfae Arabica 1744
Hakao (LIFFE, £4) 2009
Wihrungen 3)
EURILED 11041
Lagerbestédnde
Energie® aktuall
Rhal AB2ETH
Benzin 223804
Destillate 150550
Ethana 19738
Rohdl Cushing 58431
Erdgas 3063
Gasal (ARA) 2872
Benzin (ARA) B3
Industriemetalie™
Aluminium LME HISR00
Shanghai Sras1
Fupfar LME 258400
COMEX Ta0RT
Shanghal B30
Blel LME 188125
Mickal LME 31a2
Zinn LME 2530
Zink LME 448050
Shamghai 1E7T30
Edelmetalle®*
Gald BE026
Siber ET4H0A
Platin 233
Palladium 2027

Quete. DOE, FJK, LME, COMEX, S3HFE, Bloomberg, Commerzbank Research

erandemungen gaganl:har ‘forparioda in %
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Rohdl in USD je Barrel, Qlpradukte und Indusiriemetalle in USD je Tonne,

Edalmetalle in UED je Fainunze, Gelreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal

Baurmwalle, Zucker und Kales Arabica in US-Cenls je Plund

* US-Lagerbesiande Rohdl, E'Ilprndw:te und Ethanol in Ted Barrel,

U5-Erdgasbestande in Mrd. Kubildull, ARA-Bestdnde in Ted. Tonnen

" Tonren,™" ETF-Begldnde in Ted 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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/59717--Wahltag.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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