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Olpreise steigen nach US-Lagerdaten und
OPEC-Zahlen

30.03.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Anstieg der Olpreise setzt sich fort und gewann gestern Nachmittag nach der Veroffentlichung der
US-Lagerdaten und einer Umfrage zur OPEC-Produktion im Mérz noch an Dynamik. Brent steigt daraufhin
am Morgen bis auf 52,5 USD je Barrel, WTI néhert sich wieder der Marke von 50 USD je Barrel. Von den
Tiefstdanden zu Wochenbeginn haben sich die Preise somit um ca. 5% erholt.

Preistreibend sind Nachrichten, welche auf ein eingeschranktes Angebot hinweisen. Die neuerlichen
Produktionsausfalle in Libyen hatten wir bereits gestern thematisiert. Laut US-Energieministerium sind die
Rohdlvorrate in den USA zwar um 867 Tsd. Barrel gestiegen. Das war aber weniger als erwartet und
deutlich weniger als das APl am Vorabend berichtete. Daflr kam es bei den Olprodukten erneut zu einem
kraftigen Lagerabbau.

Die Benzinbestéande fielen um 3,75 Mio. Barrel, die Destillatebesténde um 2,5 Mio. Barrel. Beides lag
deutlich Giber den Erwartungen und auch tber den entsprechenden Zahlen des API. Bemerkenswert ist
auch, dass der Lagerabbau trotz einer deutlich gestiegenen Rohdlverarbeitung erfolgte. Der Lagerabbau war
also auf eine starke Nachfrage nach Benzin und Destillaten zuriickzufiihren, was als positives Zeichen zu
sehen ist.

Laut einer Reuters-Umfrage belief sich die Umsetzung der OPEC-Produktionskiirzungen im Mérz auf 95%.
Innerhalb der Lander gab es einige Veranderungen. Saudi-Arabien hat seine Produktion im Méarz etwas
erhoht, der bisherige Nachziigler, die Vereinigten Arabischen Emirate, haben ihre Produktion dagegen
reduziert. Saudi-Arabien tragt die Kiirzungen somit nicht mehr gréf3tenteils im Alleingang, was die Chancen
auf eine Verlangerung der Produktionskiirzungen bis zum Jahresende erhoéht.

GRAFIK DES TAGES: OPEC-Kurzungen stehen im Marz auf breiterem Fundament
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Edelmetalle

Gold handelt am Morgen weiter um 1.250 USD je Feinunze. Gestern stand ein festerer US-Dollar einem
héheren Goldpreis entgegen. Die EZB &ulerte sich gestern dahingehend, dass sie mit ihrer Kommunikation
im Nachgang zur letzten Ratssitzung nicht beabsichtigt hatte, einen Wechsel in Richtung restriktivere
Geldpolitik anzudeuten. Der Markt hatte dies Uberinterpretiert. Der Euro gab daraufhin merklich nach. Dies
fuhrte aber auch dazu, dass sich Gold in Euro gerechnet auf gut 1.160 EUR je Feinunze verteuerte.

Platin und Palladium sahen sich in dieser Woche bislang Verkaufsdruck ausgesetzt, nachdem vor allem
Palladium zuvor stark gestiegen war. Neben Gewinnmitnahmen seitens spekulativer Finanzinvestoren
fuhren wir dies auch auf die schwache siidafrikanische Wahrung zuriick. Der Rand hat seit Wochenbeginn
deutlich abgewertet, nachdem Geruchte aufkamen, wonach Président Zuma Finanzminister Gordhan
entlassen will.

Letzterer gilt als Garant furr eine stabilitatsorientierte Politik mit dem Ziel, die aus dem Ruder gelaufenen
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Staatsfinanzen zu sanieren und der schwachen Wirtschaft durch (Auslands-)Investitionen auf die Beine zu
helfen. Die schwéachere Wahrung entlastet die Kostenseite der Minenunternehmen, so dass in Sudafrika
wieder mehr Platin und Palladium produziert werden kdnnte. Stuidafrika ist sowohl der weltweit grof3te Platin-
als auch der grofite Palladiumproduzent.

Industriemetalle

Die Produktionsprobleme in einigen grof3en Kupferminen machen sich in den Schmelz- und
Verarbeitungsgebihren (sog. TC/RCs) bemerkbar. Laut Angaben des chinesischen Analysehauses SMM
haben sich diese Woche die gré3ten chinesischen Kupferschmelzen mit ihren Lieferanten flr das zweite
Quartal auf TC/RCs von 80 USD je Tonne bzw. 8 US-Cents je Pfund geeinigt. Dies sind 11% weniger als im
ersten Quartal, und auch dieser Wert lag schon etwas unter dem vorherigen Niveau. Anfang des Jahres
hatte bereits der groR3te japanische Kupferschmelzer niedrigere TC/RCs akzeptiert.

Fur das Gesamtjahr 2017 wurden damals Vertrage zu 92,5 USD je Tonne bzw. 9,25 US-Cents je Pfund
abgeschlossen. Dies war 5% weniger als im Vorjahr. Je eingeschrankter das Minenangebot ist, desto
niedriger sind die Gebuhren, die die Schmelzen zum Verarbeiten des Kupferkonzentrats von den Minen
erhalten. Da die Produktionsunterbrechungen bald geldst werden sollten - in der "Escondida"-Mine sind sie
es bereits -, gehen wir davon aus, dass auch die TC/RCs im Jahresverlauf wieder steigen werden. Auch in
Indonesien kdnnte sich die Lage entspannen.

Laut Angaben des Energie- und Bergbauministers ist Freeport-McMoRan, der Betreiber der
"Grasberg"-Mine, angeblich bereit, die von der Regierung vorgegebenen neuen Vertragsregularien zu
akzeptieren. Sollte es hier zu einer Einigung kommen, wird Freeport wohl eine neue Genehmigung fur den
Export von Kupferkonzentrat erhalten, womit dem Markt auch aus Indonesien wieder mehr Angebot zur
Verfugung stehen wirde.

Agrarrohstoffe

Der Preisanstieg bei Zucker Ende letzter und Anfang dieser Woche hat sich als kurzlebig erwiesen. In den
letzten zwei Handelstagen brach der Preis erneut ein und setzt seine Talfahrt auch heute fort. Am Morgen
fallt Zucker auf ein 10-Monatstief von weniger als 17 US-Cents je Pfund. Auch der Zyklon, welcher zu
Wochenbeginn Uber den australischen Bundesstaat Queensland zog, wo sich auch die Zuckeranbauregion
Australiens befindet, hat den erneuten Preisriickgang nicht verhindern kénnen.

Der Fokus richtet sich bereits auf Brasilien, wo die heue Ernte- und Verarbeitungssaison unmittelbar
bevorsteht und mit einer erneut hohen Zuckerproduktion von mehr als 35 Mio. Tonnen gerechnet wird.
Marktbeobachter gehen davon aus, dass in der neuen Verarbeitungssaison 47% des Zuckerrohrs zu Zucker
verarbeitet werden, was nochmals leicht tber dem bereits sehr hohen Verarbeitungsanteil der Vorsaison
liegen wirde.

Der Preisverfall von Zucker um 14% seit Anfang Marz macht die Zuckerproduktion gegentuiber der
Produktion von Ethanol allerdings weniger attraktiv, so dass diese Erwartungen moéglicherweise revidiert
werden mussen. Mit der hohen Zuckerproduktion in Brasilien und ebenfalls h6heren Produktionszahlen in
Indien, Thailand und der EU drfte der globale Zuckermarkt im Erntejahr 2017/18 einen
Angebotsuberschuss aufweisen. Die Schatzungen liegen zwischen zwei und funf Millionen Tonnen.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte

13.04.2026 Seite 2/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

GRAFIK 1: Rohdllagerbestande in Mio. Barrel GRaFIK 2: Rohdllagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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GRAFIK 7: Rohilverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag GraFik B: Destillatenachfrage in Mio. Barrel pro Tag
18.0 GO 2017
2017 2016
17.0 551
S0
16.0
4.5
150 2015
40 5 Jahreadurehachnt
+i= 1 Stdabwe
14.0 4 -+ - T - - a6 - . . v +
Jan Mz Mai Jul Sep Mow Jan Mz Mal Jul Sap Mo
QueNa: DOE; Bloombarg, Commerzhank Resaameh Quee: DOE; Bipombarg, Commerzhank Resaach

Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grark 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)
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GRAFIK 10; Terminkurve Glmarkt (Brent)
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GraFIk 12: Terminkurve Gasdol (ICE)
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GRAFE 16: Terminkurve Zink (LME)
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GrafFik 17 Terminkurve Blei (LME) GRaFIK 18: Terminkurve Zinn {LME)
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Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFIK 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst
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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.
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