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Starker Anstieg der Industriemetallpreise

11.01.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise setzten gestern ihre Korrektur nach kurzer Unterbrechung fort. Brent fiel um weitere 2,4% auf
53,6 USD je Barrel. Das Beispiel Irak zeigt, dass eine Produktionskiirzung nicht unbedingt ein geringeres
Angebot bedeuten muss. Zwar soll die irakische Olproduktion angeblich bereits um 160 Tsd. Barrel pro Tag
reduziert worden sein.

Die Olexporte aus dem Siiden des Landes sollen im Februar dennoch ein neues Rekordniveau von 3,64
Mio. Barrel pro Tag erreichen. Die US-Energiebehorde EIA hat gestern neue Prognosen zu Olangebot und
Olnachfrage veroffentlicht, darunter erstmals auch fiir 2018. Demnach soll die globale Olnachfrage 2017 um
robuste 1,6 Mio. Barrel pro Tag wachsen und 2018 nur geringfligig weniger um 1,5 Mio. Barrel pro Tag
steigen. Dem steht allerdings auch ein héheres Olangebot aus den USA gegeniiber.

Die US-Rohélproduktion soll in diesem Jahr auf 9,0 Mio. Barrel pro Tag zulegen. Das sind gut 220 Tsd.
Barrel pro Tag mehr als bislang erwartet. Fir 2018 erwartet die EIA einen weiteren Anstieg auf 9,3 Mio.
Barrel pro Tag. Das Nicht-OPEC-Angebot steigt daraufhin 2017 um 400 Tsd. und 2018 um 660 Tsd. Barrel
pro Tag, bleibt damit allerdings deutlich hinter dem Anstieg der globalen Nachfrage zurick.

Bei einem geringeren OPEC-Angebot wiirde dies zu einem Abbau der globalen Lagerbestande fiihren. Laut
bisheriger Verlautbarungen seitens der OPEC und einiger Nicht-OPEC-Produzenten belaufen sich die
bereits umgesetzten Produktionskiirzungen auf 1,14 Mio. Barrel pro Tag. Das wéren zwei Drittel der
insgesamt geplanten Kirzungen.

GRAFIK DES TAGES: US-Rohdlproduktion soll wieder steigen

10,0 - US-Rohdlproduktion in Mio, Barrel pro Tag, ElA-Prognosen fir 2017 und 2018

25
8.0 | /j‘\//\/
8.5 4
8.0

7.5 4

7.0 v ¥ ! v ! T ¥ T ¥ ¥ T
Jam. 13 Jull 13 Jan. 14 Jul. 14 Jan. 15 Jul. 15 Jan. 16 Jul. 16 Jan. 17 Jul. 17 Jan. 18 Jul. 18

Prognosa von Januar 2017 Prognose von Dezember 2016

Quelte; EIA. Cammerzbank Research

Edelmetalle

Gold notiert am Morgen bei rund 1.190 USD je Feinunze, dem héchsten Niveau seit Ende November. In
Euro gerechnet verteuert sich Gold auf ein 5-Wochenhoch von knapp 1.130 EUR je Feinunze. Zwar gab es
gestern bei den Gold-ETFs insgesamt kaum Veranderungen, seit Jahresbeginn sind aber unterschiedliche
Tendenzen bei den von Bloomberg erfassten Gold-ETFs zu beobachten. So verzeichnete der weltweit
grol3te Gold-ETF, der SPDR Gold Trust aus den USA, der fur 45% aller Bestande steht, seit Anfang Januar
Abflisse von 17,2 Tonnen. Dagegen gab es bei den europaischen Gold-ETFs Zufliisse.

Neben dem regionalen Unterschied dirften hierbei auch die verschiedenen Investorengruppen eine Rolle
spielen. Denn im SPDR Gold Trust engagieren sich grof3teils institutionelle Investoren, wahrend in Europa
Privatinvestoren vorherrschend sind. Silber hat sich in dieser Woche im Vergleich zu Gold tberproportional
verteuert und notiert heute Morgen bei 16,8 USD je Feinunze. Das Gold/Silber-Verhéltnis ist daraufhin
wieder gefallen.

Platin notiert auf einem 2-Monatshoch von gut 980 USD je Feinunze, Palladium bei 765 USD je Feinunze
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nur knapp unter dem 18-Monatshoch von Anfang Dezember. In dieser Woche stand offenbar Platin in der
Gunst der Anleger héher. Denn die Platin-ETFs verzeichneten in den letzten beiden Tagen Zuflisse von
26,5 Tsd. Unzen, wahrend die Palladium-ETFs Abflisse von 21 Tsd. Unzen registrierten. Die spekulativen
Finanzinvestoren waren hinsichtlich Platin bis zuletzt allerdings noch zuriickhaltend und hatten ihre
Netto-Long-Positionen weiter reduziert.

Industriemetalle

Nach zwei Handelstagen mit starken Zuwéchsen legen die Metallpreise heute Morgen eine
Verschnaufpause ein. Gestern stieg der LME-Industriemetallindex deutlich um 2,3%. Mit Ausnahme von Zinn
verteuerten sich dabei alle Metalle. Besonders stark legte Blei zu (+3,8%), gefolgt von Kupfer (+3,0%).

Mehrere Grinde werden fir den Preisanstieg genannt: So ist in China gemaf3 Daten des Nationalen
Statistikblros im Dezember die Erzeugerpreisinflation so stark wie seit Uber finf Jahren nicht mehr
gestiegen. Dartber hinaus machten dort gestern die Stahlpreise einen Satz nach oben.

In den USA wurde gestern Mittag ein Index des Nationalen Verbands Unabhangiger Unternehmer (NFIB) zur
Stimmung in kleinen Unternehmen veréffentlicht, der ungewoéhnlich viel Beachtung fand. Demnach war die
Stimmung in den befragten Unternehmen im Dezember so gut wie seit zwolf Jahren nicht mehr. Dies hat den
Metallpreisen mit Eréffnung des US-Handels einen weiteren Schub gegeben.

Zu guter Letzt dirften sich einige Marktteilnehmer im Vorfeld der von Donald Trump fur heute angekiindigten
Pressekonferenz positioniert haben. Der Markt erhofft sich von Trump konkretere Hinweise zu seiner
geplanten Wirtschafts-, Handels- und AuR3enpolitik. Die spekulativen Finanzinvestoren an der LME sind mit
viel Optimismus ins neue Jahr gestartet. Sie haben ihre zumeist relativ hohen Netto-Long-Positionen
weitgehend unverandert beibehalten. Einzig bei Aluminium wurden diese in der letzten Woche etwas
abgebaut.

Agrarrohstoffe

Die brasilianische Prognosebehdrde Conab erwartet fir 2016/17 eine rekordhohe Sojabohnenernte von
103,8 Mio. Tonnen. Im Dezember lag die Schétzung noch bei 102,5 Mio. Tonnen. Im Vorjahr wurden bedingt
durch Trockenheit nur 95,4 Mio. Tonnen eingebracht. Die Sojabohnenernte hat in Brasilien inzwischen
begonnen, friiher als Ublich.

Auch die Maisernte soll deutlich gréRer als im Vorjahr ausfallen: Nach 66,6 Mio. Tonnen sollen nun 84,5 Mio.
Tonnen geerntet werden — ebenfalls etwas mehr als im Dezember geschétzt. Morgen verdéffentlicht das
US-Landwirtschaftsministerium USDA seine neuen Prognosen. Im Dezember schéatzte das USDA die
brasilianische Sojabohnenernte auf 102 Mio. Tonnen. Die Maisernte hob es sogar auf 86,5 Mio. Tonnen an —
aus heutiger Sicht moglicherweise zu kraftig.

Der Kakaopreis, der von Sommer bis Jahresende 2016 wegen der Aussicht auf ein hohes Angebot 30%
eingebt hatte, stieg in den ersten Januartagen um gut 4%. Ein Grund sind uneinheitliche Angaben zu den
Anlieferungen in die Hafen des wichtigsten Anbaulands Elfenbeinkiiste. Sie schwanken zwischen -5% und
-12% gegenuber Vorjahr.

Es wird somit fraglicher, ob die im Frihjahr beginnende Zwischenernte den Rickstand tatsachlich mehr als
wettmachen kann. Auch steigt die Furcht vor zu starker Trockenheit. Zudem halten sich derzeit viele kleinere
Exporteure mit Ank&ufen zurtick, da es bei dem gesunkenen Weltmarktpreis schwieriger ist, den in dieser
Saison staatlich héher festgesetzten Mindestpreis zu bezahlen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Terminkurven ausgewdhlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

GRAFIK 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)

GraAFIK 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)

38 58 =
58 1
56 E
57 <
y A 56 =
55 1
52 o
54
1M 8n 15M 22M 29M 3 43M 1M T 13M 18M 25M 3IM 3TM 43M

aktuell —i0r ginar Waodhe vor einem Monat
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GreFIk 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFIK 5: Terminkurve Aluminium (LME)
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GraFik 7; Terminkurve Nickel (LME)
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GrAFIE 4: Terminkurve Gasdl (ICE)
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GRAFIK 6: Terminkurve Kupfer (LME)
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GrAFIK 8; Terminkurve Zink (LME)
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GrAFIE 9: Terminkurve Blei (LME) GraFik 10; Terminkurve Zinn (LME)
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GRAFIK 11: Terminkurve Weizen (CBOT) GRrRAFIK 12: Terminkurve Weizen (Paris)
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GraFik 13: Terminkurve Mais (CBOT) Grark 14 Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GRAFIE 15: Terminkurve Baumwolle (NYBOT) GRraFIK 16; Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Enengie 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Momat 1 Jahr
Brent Blend 536 -2.4% -4.6% 0.9% T1%
W 506 2.2% A% 0.9% 53%
Benzin (55) 5160 -1.4% -3.0% 3.6% 3AT%
Gasal 472 B 2% 39% 0.4% 53%
Dimsal 477 B -2.2% -3, 7% 0.3% BI%
Kerasin 483.5 -1.8% -3.0% -0.5% 49%
US-Erdgas (SimmBu) 3.28 5.6% -0,6%. -13.3% 6%
Industriemedalle 2)
Aluminium 1740 1.3% 4,0% 01% 0%
Kupfer ST 3.0% 2.5% 0.7% 32%
Blei 2183 38% 5.0% -5.9% 6%
Mickel 10515 22% 3.3% B.0% 8%
ann 21150 0.1% 0.0% 1.1% 55%
Zink 2720 20% 3.8% 0.4% 4%
Edelmetalle 3
Gold 1187 8 0.6% 2.0% 2.5% 9%
Gold (Eloz) 11255 0.8% 15% 30% 12%
Silbsar 158 1.4% 2.5% -0.2% 1%
Flatin 9791 0% 3.9% 7.0% 165
Palladium 7653 1.0% 37% 47% G0%
Agrarrohstolte 1)
Waizan (LIFFE, €t} 1696 =0.7% 0.3% 4.9% 1%
Waizan CBOT 4268 -0.5% -0,3% 21% 9%,
Mais 3583 -0.7% 0. 7% -0.6% 2%
Sojabohnen 10136 08% 0% 3.3% 18%
Baumwolle 732 0.3% 2.0% 36% 19%
Zucker 30.48 0.3% 0% 6.4% 42%
Kaffam Arabica 1477 2.4%, 7.5% B.0% 24%
Kakas (LIFFE, £R) 1798 1.0% 3% 27% 7%
Wihrungen 3)
ELIR/LISD 10664 -0.2% 0.7 % 0.7 % -3%
Lagerbestéinde
Enargie* aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rliahd 478012 - -1.5% -1 5% %
Benzin 235450 - 3% 4.1% 1%
Destilale 161685 - 6.6% 4.5% 1%
Etharal 1BET8 - 0.0% 1.3% A1%
Rohél Cushing G750 - 1.6% 3a% %
Erdgas an - -1.5% AT 1% -9%
Gasil (ARA) 27 - 45% -A5% -18%
Benzin (ARA) 1104 . 7.3% 15.0% IT%
Industriemetalla™
Alirninium LME 223TTIS 08% 1.4% 6.2% 2%
Shanghai 104537 . 3.6% 44.5% GE%
Kupfer LME 253400 -0.5% -5.0% 37 5% 4%
COMEX S50 1.1% 4. 2% 17.0% 5%
Shanghai 17183 - 17 .0% 26.T% -E%
Blei LME 153300 0.0% 0.8% 3% 1%
Mickel LME 371054 0.0% 0.0% 0.5% 5%
Zinn LME 3515 1.8% 1.7% 17.5% 39%
Zink, LME 426435 A0.2% £0.3% 2T% 5%
Shanghai 187440 - 3% 21% -24%
Edelmetalie™=
Gipld 5632 0.0% 0.3% =3 7% 4%
Slipar 52015 0.1% 0.1% 7% g%
Platin 2382 0.2% 1.0% 05% 0%
Paladiun 1687 2% -1.2% 20% 28%

Quele: DGE, PUK, LME, COMEX. SHFE, Bloemberg. Commearzhank Resesrch

Werdindenngen gegendver Vorperiode in%

' MonetsFareard, ~ LME, 3 MonalsForward, © Kessa

Rohil in USD @ Barrel, Olpradukte urd Industriemetals in USD & Tonne,
Edelmetalle in USD je Feinunze, Getraide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baumwolle, Zucker und Kaffea Arabica in US-Cants je Pfund

* Us-Lagerbestande Rohal, Olprodude und Ethand in Tsd Barrel,
LIE-Erdgasbestands in Mrd. Kubikful,, ARA-Bastanda in Tsd. Tannen

** Tonman,*** ETF-Bastande 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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
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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!
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