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Frohes Neues Jahr!

02.01.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Brent ging am Freitag bei knapp 57 USD je Barrel aus dem Handel und damit in der Nahe des Mitte
Dezember verzeichneten 17-Monatshochs. Gleiches gilt fur WTI bei knapp 54 USD je Barrel. Das
abgelaufene Jahr beendeten beide Olpreise mit den starksten Zuwachsen seit dem Jahr 2009. Brent schloss
mit einem Plus von 52%, bei WTI stand ein Plus von 45% zu Buche.

Die Olpreise werden weiter von der Erwartung von Produktionskiirzungen seitens der OPEC getrieben,
welche den Olmarkt wieder ins Gleichgewicht bringen sollen. Dies lasst sich am Verhalten der spekulativen
Finanzanleger ablesen. Diese setzen seit Wochen auf einen weiteren Olpreisanstieg. Die
Netto-Long-Positionen bei WTI sind in der Woche zum 27. Dezember laut CFTC nochmals leicht auf 285,2
Tsd. Kontrakte gestiegen. Das ist der sechste Wochenanstieg in Folge und das hochste Niveau seit Juli
2014.

Als der Optimismus der Finanzanleger letztmals so hoch war, notierten die Olpreise noch bei mehr als 100
USD je Barrel. Damit besteht ein betrachtliches Korrekturpotenzial, sollte die OPEC die Erwartungen der
Marktteilnehmer enttauschen. Feste Indizien, ob es die OPEC mit den Produktionskirzungen wirklich ernst
meint, gibt es allerdings erst Ende des Monats mit den Produktionsumfragen fiir Januar. Bis dahin konnten
sich die Preise noch auf dem tberhdhten Niveau halten.

Zudem macht das hdhere Preisniveau das Bohren nach Schieferdl in den USA wieder attraktiv. Die
Bohraktivitat ist in der letzten Dezemberwoche laut Baker Hughes die neunte Woche in Folge gestiegen und
liegt damit fast wieder auf Vorjahresniveau. Auch von dieser Seite droht den Olpreisen somit Gegenwind.

Edelmetalle

Gold beendete das letzte Jahr bei rund 1.150 USD je Feinunze. Damit musste Ende des Jahres flr eine
Feinunze Gold 8,5% mehr bezahlt werden als zu Jahresbeginn. Dies war zugleich der erste Preiszuwachs
seit vier Jahren. Deutlich starker als Gold legten Palladium (+21%) und Silber (+15%) zu. Platin zeigte sich
auf Jahressicht fast unveréndert.

Die Preisentwicklung der Edelmetalle und hier allen voran von Gold wird in diesem Jahr wohl maRRgeblich
von der Entwicklung der Zinsen und damit verbunden der Anleiherenditen und vom US-Dollar abhangen.
Auch bedarf es fur Preissteigerungen von Gold einem wieder erstarkenden Anlegerinteresse.

Die von Bloomberg erfassten Gold-ETFs hatten kurz vor Jahresende zwar ihre 33-tdgige Verluststrecke
beendet, im vierten Quartal standen aber Abfliisse von Uber 200 Tonnen zu Buche. Diese, gepaart mit dem
Ruckzug der spekulativen Finanzinvestoren seit Anfang November - die Netto-Long-Positionen lagen laut
CFTC-Statistik per 27. Dezember nur noch bei 43,4 Tsd. Kontrakte -, hatten den Goldpreis spirbar belastet.

ETF-Abflisse gab es im vierten Quartal auch bei Silber (629 Tonnen) und Palladium (337 Tsd. Unzen).
Einzig die Platin-ETFs verzeichneten im letzten Quartal Zufliisse (99 Tsd. Unzen). Fur den Goldpreis
essenziell ist auch die Nachfrage in China und Indien. Diese zeigte sich in den letzten Monaten schwach. So
hatte zum Beispiel China im November aus Hongkong gemalf Daten der Hongkonger Statistikbehdrde auf
Netto-Basis nur 50,2 Tonnen Gold importiert, so wenig wie seit Januar nicht mehr.

Industriemetalle

Wahrend die maRgeblichen Markte in Asien, GroRbritannien und den USA heute noch geschlossen bleiben,
startet in Kontinentaleuropa der Handel in das neue Jahr. Daten sind zwar heute noch Mangelware, nehmen
aber im Verlauf der Woche zu. Gestern wurde in China der offizielle Einkaufsmanagerindex fir das
verarbeitende Gewerbe im Dezember verdéffentlicht. Dieser ist vom November-Wert etwas stéarker als
erwartet auf 51,4 gesunken, bleibt damit aber klar im expansiven Bereich.

Die chinesische Wirtschaft hat sich zum Jahresende entsprechend stabil gezeigt. Der private Anbieter Caixin
veroffentlicht seinen Einkaufsmanagerindex morgen. Auch der ISM-Index fir das verarbeitende Gewerbe in
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den USA wird morgen bekannt gegeben. Es wird erwartet, dass die US-Industrie zum Jahresende hin weiter
Schwung aufgenommen hat.

Der LME-Industriemetallindex hat das letzte Jahr mit einem Plus von 20,7% beendet. Dies war der erste
Jahreszuwachs seit vier Jahren und der starkste seit dem Jahr 2010. Der gréf3te Gewinner unter den
Metallen war dabei Zink, das sich zwischenzeitlich fast verdoppelte. Am Jahresende blieb schlief3lich noch
ein Plus von 60,9% stehen.

Nachdem Kupfer lange Zeit hinter den anderen Metallen zurtickblieb, machte es seit Ende Oktober den
Rickstand wett und beendete das Jahr in der Rangliste der Metalle auf Platz drei. Der Preisanstieg war
allerdings grof3teils spekulativ getrieben, so dass unseres Erachtens Korrekturpotenzial besteht.

Agrarrohstoffe

Sowohl der Weizenpreis in Chicago als auch der in Paris schlossen 2016 das vierte Jahr in Folge im Minus
ab. Wahrend Weizen in Chicago zum Jahresende 13% billiger war als zu Jahresbeginn, belief sich das
Minus in Paris nur auf 3%. Damit weist Weizen die zweitschlechteste Preisentwicklung der von uns
betrachteten Rohstoffe auf. Auf beiden Preisen lastet das hohe internationale Angebot, nachdem
Rekordernten die Lagerbestande auf ein Allzeithoch haben steigen lassen.

Die schlechte franzdsische Weizenernte 2016 stiitzte den EU-Weizenpreis. Hinzu kam der schwache Euro,
welcher im Dezember gegenliber dem US-Dollar so niedrig notierte wie seit fast 14 Jahren nicht mehr.

Beim Maispreis war die Divergenz der Preisentwicklung in Paris im Vergleich zu der in Chicago noch gréRer:
Der US-Maispreis beendete ebenfalls zum vierten Mal in Folge ein Jahr mit Verlust, wenn auch nur mit
einem Minus von 2% im Vergleich zu Jahresbeginn. Auch hier ist es die hohe internationale Verfligbarkeit,
die die Preise driickt.

In Paris dagegen legte der Maispreis Uber das Jahr 2016 um fast 15% zu. Hintergrund ist auch bei Mais die
enttaduschende Ernte in der EU - und hier wieder vor allem in Frankreich. Zudem ist aufgrund des
unterschiedlichen Umgangs mit genveranderten Sorten die Substituierbarkeit von EU- durch US-Mais stark
eingeschrankt.

Bei den Olsaaten konnten die Preise sowohl dies- als auch jenseits des Atlantik zulegen: Raps in Paris
schloss das Jahr mit 9% im Plus, Sojabohnen in Chicago sogar mit 15%.

GRAFIK DES TAGES: Fast alle Rohstoffpreise beendeten 2016 im Plus
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Queie. Bloambeny, Commerzbanh Research

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GRaFIE 1: Rohal (WTI) GraFik 2: Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Preise
Energie 1] aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat
Brant Blend 56.8 0.1% 3.2% 12 5%
Wl 837 5% 1.5% 87T%
Henzin [95) 535.0 0.3% 3E% 1835
Gasdl 028 0 4% 2.8% 11 8%
Diesal 503.5 0. 2% 4 5% 12.0%
Karosin 5023 0.3% 3.7% 11.1%
Us-Erdgas {$/mmEtu) 72 -3 3% 5.3% 11.1%
Industriemetalle 2}
Alurminivrm 1853 -1 5% -1.9% -2 3%
Hupfer 5836 -1.0%: 0.4% 5 0%
Bl 20165 20% TE% 14 T%
Nickal V00 02% -7.5% -109%
Zinn 21125 0.6% 1.1% 0A4%
Tink 2576 2 3% 1.7% 4 T%
Edelmetalle 3)
Gald 1152.3 0.5% 1.4% 22%
Gold (gloz) 10828 -1 0% 1.0% 0D7%
Silber 15.9 -1.5% 1.3% -4 5%
Platin o035 04% 1.2% ZE%
Palladiem 681.0 1.0% 3.3% -1 8%
Agrarrahstoffe 1)
Wieizen (LIFFE. €1) 166.0 0.0% 0.4% 3T%
Weizen CBOT 4068.0 0.B% -0.4% 0 5%
Mar 352.0 0.6% 0.6% 1.4%
Sojabohnan 10040 9% -2.0% -2 3%
Baumweodla 0.7 1.1% 1.1% -1.3%
Zucker 19,51 01% 7.4% 1 5%
Kaffee Arabica 1371 1.2% -1.5% 0%
Kakaao (LIFFE, £/} 1732 2.0% -3,9% -11.5%
Wahkrungen 3)
EURMISD 10517 0.3% 0.3% =10 %
Lagerbestinde
Enargie* aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat
Fahsl ABS06S - 01% 05%
Benzin 227143 - 07% 1.4%
Destillate 151634 - 1.2% 16%
Eltaral 18683 - 20% 4%
Rohal Cushing 68435 - 03% 124%
Erdgas 3360 - 6.6% -168%
Gasdl [ARA) 7583 . 16% 2%
Banzin (AR A) 1028 - 2.2% 14 7%
Industriemetalle™
Alumirium LME 2205825 1.0% 33% 3l%
Shanghai 100722 - 0.5% 33T
Kupler LME ks i) 1.9% 5.1% IT 2%
COMEX BRA0S 1.2% 5% 13.4%
Shanghai 145558 - 8.1% 1.8%
Blei LME 184950 0,4% 5 E% IE%
Mickel LME arzaed 0.0% 1% 1.2%
Zinn LME 3745 0.0% 4.0% 205%
Tink LME 4T7AS0 0.0% 03% 33%
Shanghai 152824 - -2.4% 0.5%
Edelmetalle™
Gld 57174 0.0% 01% -55%
Silbar BEZSOT 0.0% 0.0% -1.2%
Platin 2358 0.2% 01% 0.3%
Palladium 1708 0.0% 0.2% -BT%

Quele; DOE, PUK, LME, COMEX. SHFE, Binombarg. Commarzhank Reseach

Verbnderungen gegeniber Vorperiode in %

" hfonatsForward, = LME. 3 Monats Foreard, ™ Kassa

Rohdl in USD e Barrel, Olpredukte und Indusiriemetalle in USD j& Tonne,
Edalmetalle in USD j@ Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cants je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffea Arabica in US-Cents je Pfund

* U-Lagerbesiande Rohal, Olprodukte und Ethandl in Tsd Barrel,
LI5-Erdgasbestands in Mrd, Kubilkful, ARA-Bastanda in Tsd. Tonnen

** Tonman,*** ETF-Bestande 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/60249--Frohes-Neues-Jahr.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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