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Ol und Gold springen nach US-Militarschlag
nach oben

07.04.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise reagierten mit einem Anstieg um 2% auf die Nachrichten eines US-Luftangriffs auf einen
Militarflughafen in Syrien. Brent stieg bis auf 56 USD je Barrel und erreichte damit das hochste Niveau seit
Anfang Marz. Der WTI-Preis verzeichnete ein Monatshoch von 53 USD je Barrel. Zwar ist Syrien kein
bedeutender Olproduzent, wohl aber seine Verbiindeten Russland und Iran. Von deren Reaktion auf die
US-Militaraktion wird es abhéngen, ob sich der Preisanstieg fortsetzt oder zumindest teilweise wieder
korrigiert wird.

Eine vollstandige Korrektur des Preisanstiegs ist allerdings unwahrscheinlich, da sich die Olpreise bereits im
Vorfeld im Hohenflug befanden. So erreichte Brentdl schon gestern Abend wieder die Marke von 55 USD je
Barrel und machte damit die Verluste nach der Veroéffentlichung der US-Lagerdaten vom Vortag wieder wett.
Mit den wieder in den Vordergrund riickenden geopolitischen Spannungen ist eine Komponente
hinzugekommen, welche den Olpreis in n4chster Zeit unterstiitzen dirfte.

Ebenfalls preisunterstiitzend bleiben die Produktionsausfélle in Kanada. Nach ConocoPhillips hat auch
Nexen die Produktion von Rohdl aus Olsanden in der kanadischen Olprovinz Alberta reduziert. Der Grund ist
der Ausfall einer Produktionsanlage von Syncrude flr synthetisches Rohél nach einem Feuer. Die Anlage
soll Syncrude zufolge den ganzen April Uber aul3er Betrieb bleiben. Das synthetische Rohol wird zur
Beimischung mit dem Bitumen aus den Olsandfeldern benétigt, um dadurch schweres Rohél zu gewinnen,
welches Uber Pipelines transportiert werden kann. Die Produktionsausféalle summieren sich derzeit auf gut
400 Tsd. Barrel pro Tag.

Edelmetalle

Gold steigt heute Morgen um tber 1% auf 1.270 USD je Feinunze bzw. 1.190 EUR je Feinunze, nachdem
die USA letzte Nacht in Syrien einen Raketenangriff durchgefihrt hatten. Gold in US-Dollar verteuert sich auf
ein 5-Monatshoch, Gold in Euro notiert unmittelbar am Hoch von Ende Februar. Nach tagelangem Ringen
hat Gold in US-Dollar mit dem heutigen Sprung auch die charttechnisch wichtige 200-Tage-Linie
Uberschritten, was dem Goldpreis weiteren Auftrieb geben kdnnte, sollte er sich darlber etablieren.

Die geopolitischen Risiken, die den Marktteilnehmern mit der heutigen US-Militéaraktion aufgezeigt wurden,
haben zu einem starken Kaufinteresse fur Gold als sicherem Hafen gefihrt. Zudem gaben die asiatischen
Aktienmarkte zeitweise spurbar nach und die Anleiherenditen fielen. Die Rendite 10-jahriger
US-Staatsanleihen fiel sogar auf ein 5-Monatstief. Wahrend einige Wahrungen von Schwellenlandern, die
unmittelbar geopolitisch betroffen sind, unter Druck kamen, reagierte der US-Dollar kaum auf die
Militaraktion. Im Fahrwasser von Gold werden auch die anderen Edelmetalle mit nach oben gezogen, wobei
deren Preisanstiege hinter dem von Gold zurtickbleiben.

Heute Nachmittag werden die Marktteilnehmer ihren Fokus auf den US-Arbeitsmarktbericht fir Mérz legen.
Sollte dieser positiv Uiberraschen - darauf deuten die ADP-Arbeitsmarktdaten vom Mittwoch hin -, ist mit einer
Aufwertung des US-Dollar zu rechnen, die Gold wohl wieder unter Druck bringen wirde. Bei einer weiteren
Eskalation der Krise in Syrien durfte Gold wohl weiter zulegen.
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Industriemetalle

Die Metallpreise gaben gestern Abend innerhalb kurzer Zeit stark nach und beendeten den Handel teilweise
mit einem beachtlichen Minus. Fur Nickel und Zink zum Beispiel standen am Handelsschluss jeweils
Abschlage von etwa 2% zu Buche, nachdem diese im Tagesverlauf noch moderat gestiegen waren. Griinde
fur den Preisriickgang sind schwer zu finden. Einige Marktteilnehmer fuhren die niedrigeren Preise auf eine
vorsichtige Haltung im Vorfeld des Treffens zwischen dem US-Prasidenten Donald Trump und seinem
chinesischen Amtskollegen Xi Jinping zurlick.

Erwahnenswerte Nachrichten vom ersten Treffen in der letzten Nacht gibt es aber bisher nicht, zumal dieses
durch den von Trump angeordneten Luftangriff auf einen Militarstitzpunkt in Syrien Uberschattet wurde.
Heute Morgen geben die Preise angefuhrt von Blei, das zeitweise um Uber 3% fallt, weiter nach. Unter die
Rader kommen heute Stahl und Eisenerz. Der nachstféllige Futures-Kontrakt fir Baustahl an der SHFE in
Shanghai fallt um annahernd 6%, der nachstféllige Eisenerz-Futures-Kontrakt in Dalian rutscht um fast 8%
ab.

An der SGX AsiaClear in Singapur verbilligt sich Eisenerz um 5% auf 72 USD je Tonne. Die fuhrende
staatliche Beratungsbehérde Australiens hat in ihrem neuen Quartalsbericht heute vor einem deutlichen
Riickgang der Eisenerzpreise gewarnt, da das Angebot der grofdten Produzentenlander stark ausgeweitet
werden und damit die Nachfrage Ubertreffen wirde. Die Behérde sieht den Eisenerzpreis im vierten Quartal
daher nur noch bei 55 USD je Tonne und im néchsten Jahr weiter in Richtung 50 USD je Tonne fallen.

Agrarrohstoffe

Der Sojabohnenpreis gab heute weiter nach und notiert bei 938 US-Cents je Scheffel knapp Gber dem am
Dienstag verzeichneten 6-Monatstief. Gleichzeitig steht der Preis vor dem finften Wochenriickgang in Folge,
was der langsten Verluststrecke seit 2% Jahren entspricht. Zum einen richtet sich das Interesse auf das
heutige Treffen zwischen US-Prasident Trump und Chinas Staatspréasident Xi Jinping. Denn China ist der
groRte Kaufer von US-Sojabohnen.

Trump hatte im Wahlkampf und auch nach seinem Amtsantritt China wegen des hohen
Handelsbilanziberschusses mit den USA wiederholt scharf kritisiert. Dieses Thema dirfte Gegenstand der
Unterredung der beiden Staatschefs sein. Zum anderen droht der Markt mit Sojabohnen férmlich Gberflutet
zu werden. Die bereits rekordhohen Ernteschatzungen fir Brasilien werden immer weiter nach oben
geschraubt.

Das Broker- und Beratungsunternehmen INTL FCStone erhodhte seine Ernteprognose um 2,5 Mio. auf 111,6
Mio. Tonnen, das brasilianische Agrarberatungsunternehmen Celeres sogar um 4 Mio. auf 113,8 Mio.
Tonnen. Diese Rekordernte wird gerade vom Feld geholt und kommt damit auf den Markt. Auch in
Argentinien haben die Erntearbeiten trotz kraftiger Regenfalle in einigen Regionen begonnen und zuletzt an
Dynamik gewonnen. Laut Getreidebdrse von Buenos Aires wurden bislang 5,9% der Flache abgeerntet. Die
Erntemenge soll 56,5 Mio. Tonnen betragen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)

A75 4

3.50 A r

325 1 - 1

: f ‘ ¥ 2 "
] -

275 1 'q. - - -

250

2 280 Y 430

aktual == == yoreiner Woche

™ am 15M
vor ginem Monat

Qe NYMEN, Bloomberg, Commerzbanh Rasearch

GraFIK S Terminkurve Aluminium (LME)
2100 1

2050 4 -
e

——
2000 4 P

18040 1

1850

M am 15M 22M 20M 3 43M

aklusl]l - o-—or eimer Wodie varf ernam Monal

Quela: LME; Bloamberg, Cammerziank Ressarch
GRAFIK 7. Terminkurve Nickel (LME)
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GRAFIK 8. Terminkurve Zink (LME)
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GrarFiE 9 Terminkurve Blei (LME)
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GraFIK 13. Terminkurve Mais (CBOT)
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GrafiE 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GraFr 12: Terminkurve Weizen (Paris)
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GRaFIK 14 Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GraFik 16; Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Erefgie 1) aktuell 1Tag  1Weehe 1 Monal 1T
Brert Blend 549 1.0% 51% 1,6% 2%
WTI 5.7 1.1% 35% -1.5% -3%
Benzin ($5) SE1.0 0.7% AT% 8.1% 5%
Gasal 4833 0.5% 4 2% 0.3% 2%
Diesel 4338 1.4% 29% -1.0% -1
Kerosin 491 8 0.5% 2.8% 0.7% L
US-Erdgas (SmmEl) 3.33 20% 3.5% 17.4% 1%
ELIA [€1) 506 5.0% a7% -5.0% 2%
Industriemetalie 2)
Alurniriun 1953 ALA% -0.A% 4.2% 15%
Kugler 5858 A1E% 0.4% 1.5% A%
Blai 2705 7% 22% 25% 14%
Mickal 10080 2% 0.4% 5.4 0%
Zirn 20325 11% 05% 4E% 4%
Zink 2726 1.9% -1.8% 1.0% 6%
Edelmetalle 3}
Gald 1252.0 33% 1.0% 30% 10%
Gald (E'oz) 1762 1% 1.2% 32% 8%
Siber 183 0.2% 0.8% 5.3% 16%
Platin F56.5 -1.4% 1.4% 0.3% 7%
Palladium 8063 -0.2% 1.3% 4.7% 194
Agrarrohstofle 1)
Weizen [LIFFE, €4) 163.8 -0.2% 0.0% —1.0% -39
Waizen CBOT 4233 -1.6% -1.2% ~7.4% 7%
Maia 3508 A% 1A% -4.1% 0%
Sejabohnen 1.5 1.5% 01% -3.4% 4%
Baumwsle T4S A15% 2% -1.6% 50
Zucker 18.45 A14% 21% A4,1% AE%
Kaffes Arabica 137.8 3% A% 2B 1%
Kakao (ICE NY) 2090 A% A1.3% 0% 2%
Wahrungen 3)
ELIR/UED 10444 0.2% 0.0% 0.8% 1%
Lagerbestinde
Energie* aktusdl 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rahdl 535543 - 0.3% 3.0% &%
Aeruin 230103 - 0.3% -B.E% A%
Dastillata 152374 - 0 4% -T.2% 5%
Ethanal 23705 - 1.5% 2.7% A%
Fahdl Cushing B 44 - 21% B.E% 4%
Erdgas 2051 - 0.1% A3.2% AT
Gasal [ARA) 3261 - 5% 13.4% T%
Bargin (&R} 10865 - 115% -2.9% 4%
Industriemetalle™
Alumririum LME 1837050 O.7% BTN 13.3% 33,
Shargkai 332926 - 1.5% T1.7% %
Kupfer LME ITOS50 A% £1% 15.0% o7,
COMEX 145404 0. 4% 1.5% 13.3% gliry ]
Shanghai TG - 1% 6.0% -1T%
Hlei LME 175800 AR T il 3 13,
Mickel LME ITESES O1% 5% 0.2% A3%
Zirn LME 475 0.0% A.5% .35 B% 29,
Zink LME JGEAE0 -0, 3% -1.2% -4 7% -15%
Shanghai 1E3085 - O7% -7.5% -3%
Edelmetalle™
Gokd 50071 A% 0.3% 0.9% a%
Silbar G42ETE 0.0% 0.3 -0.3% 1%
Platin 2418 0. 2% D3% 0.7% )
Falladium 1545 0.1% 0% 0.6% -3 %

Quale: DOE PJK, LME, COMEX, SHFE. Bloombarg, Commarzhank Resaarch

Veranderungen gegandber Vorpenode in %

' MonatsForward, < LME, 3 MonatsForward, *' Kassa

Rhal in WSO je Barral, Clorodulde, Industrismetalis wnd Kakao in USD je Tonne,
Edelmatala in LED je Feainunze, Gatreide und Sojabohnan in US-Cants @ Schaffel,
Baumwola, Zucker und Kaffes Arabica in LIS5-Cants @ Pfund

* US:Lagerbestande Rohdl, Ii‘llpm-dukll: und Ethanol in Tsd Barrel,
US-Erdgashestinde in Mrd. Kubilkfull, ARA-Bestinde in Tsd, Tonnen

" Tannen,"" ETF-Besténde in Tad 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.
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