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Spekulative Finanzanleger auf dem Rlckzug

08.05.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise setzten ihre am Freitag begonnene Erholung zum Auftakt in die neue Handelswoche zunachst
fort. Brent erreichte fast wieder die Marke von 50 USD je Barrel. Der Einbruch am Freitagmorgen unter 47
USD stellte eine Ubertreibung dar. Die Stimmung am Olmarkt ist mittlerweile schlechter als die fundamentale
Lage.

Die Lagerbesténde fallen inzwischen. Der saudi-arabische Energieminister hat sich fir eine Verlangerung
der OPEC-Produktionskiirzungen ausgesprochen, was wegen der anziehenden Nachfrage zu einer
spurbaren Einengung der Marktbilanz in der zweiten Jahreshalfte fiihren durfte. Daran wiirde auch eine
steigende US-Olproduktion nichts andern. Die spekulative Ubertreibung dirfte inzwischen weitgehend aus
dem Markt verschwunden sein.

Laut CFTC kam es in der letzten Berichtswoche zu einem erneut kraftigen Abbau der spekulativen
Netto-Long-Positionen bei WTI. Innerhalb von zwei Wochen sind diese um 130 Tsd. auf 163 Tsd. Kontrakte
gefallen und der letzte Preisriickgang ist da noch nicht mit erfasst. Die entsprechenden Daten fir Brent
durften heute Mittag ein @hnliches Bild zeigen.

China hat im April 8,4 Mio. Barrel Rohdl pro Tag eingefiihrt. Das waren zwar 9% weniger als im Vormonat,
der aber ein Rekordniveau darstellte. Gegenliber dem Vorjahr gab es einen Anstieg um 5,5%. In den ersten
vier Monaten zusammengenommen lagen die Rohdélimporte sogar 12,5% Uber dem entsprechenden
Vorjahreszeitraum. Mit durchschnittlich 8,5 Mio. Barrel pro Tag zwischen Januar und April hat China die USA
als weltgrof3ter Rohélimporteur abgel6st.

GRAFIK DES TAGES: China importiert weiterhin viel Rohol, dafiir aber weniger Kupfer
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Edelmetalle

Gold fiel heute Morgen in einer ersten Reaktion auf den Wahlausgang in Frankreich auf gut 1.220 USD je
Feinunze und damit auf ein 7%2-Wochentief, erholte sich aber anschlieBend wieder um etwa 10 USD. Der
europafreundliche Kandidat Macron hatte die Stichwahl zur Prasidentschaft in Frankreich mit einem
Uberraschend groRRen Vorsprung gewonnen.

Allerdings dirfte er bei der anstehenden Parlamentswahl im Juni wohl nur schwerlich eine absolute Mehrheit
erringen, womit sich das Regieren als schwierig gestalten dirfte. Zudem stehen in den nachsten zwolf
Monaten mit der Bundestagswahl in Deutschland und der Parlamentswahl in Italien zwei weitere grof3e
politische Risiken an. In Italien ist das Lager der Links- und Rechtspopulisten &hnlich stark wie in Frankreich.

Der Uberraschend gute Arbeitsmarktbericht in den USA hatte am Freitag keine Auswirkungen auf den
Goldpreis, obwohl die Zinserh6hungserwartungen gestiegen sind. Laut Fed Fund Futures ist eine
Zinsanhebung auf der nachsten Sitzung der US-Notenbank Fed Mitte Juni mittlerweile zu fast 100%
eingepreist. Die spekulativen Finanzanleger hatten sich im Vorfeld der Wahl in Frankreich offenbar in
Erwartung eines positiven Wahlausgangs bereits etwas zuriickgezogen.
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Deutlich starker fiel der Rickzug bei Silber aus, wo die Netto-Long-Positionen um 32% reduziert wurden.
Und im Falle von Platin bestehen erstmals seit Beginn der Datenreihe Ende 2009 Netto-Short-Positionen.
Sowohl bei Silber als auch bei Platin sind die spekulativen Finanzinvestoren damit aktuell ein grof3er
Belastungsfaktor.

Industriemetalle

Die Metallpreise stehen zum Wochenauftakt wieder spirbar unter Druck. Mit Ausnahme von Zinn geben alle
Metalle nach. Kupfer handelt noch knapp oberhalb der Marke von 5.500 USD je Tonne, Zink kostet 2.550
USD je Tonne und Nickel notiert bei 9.000 USD je Tonne.

Die chinesische Zollbehorde hat heute Morgen Handelsdaten fur April veréffentlicht, die schwach ausfielen.
Demnach wurden im letzten Monat nur 300 Tsd. Tonnen Kupferraffinade importiert, so wenig wie zuletzt vor
sechs Monaten. Die Importe lagen damit zugleich ein Drittel unter dem Vorjahresniveau.

Die geringen Einfuhren von Kupferraffinade dirften der hohen inlandischen Kupferproduktion geschuldet
sein, die im ersten Quartal ein Rekordhoch erreicht hatte. Neben der Inbetriebnahme neuer
Schmelzkapazitaten hatten die Schmelzen auch die zwischenzeitlich hohen Preise - Kupfer kostete im
Februar kurzzeitig mehr als 6.200 USD - zur Produktionsausweitung genutzt. China hat daher auch weiter
grofRe Mengen Kupferkonzentrat importiert (1,36 Mio. Tonnen im April, 8% mehr als im Vorjahr), die im Land
zu Raffinade verarbeitet werden.

Neben Kupfer fielen auch die Eisenerzimporte geringer aus. Diese lagen mit 82,2 Mio. Tonnen im April zwar
nur 2% unter Vorjahr, aber 14% unter dem sehr hohen Vormonatsniveau. Die Eisenerzvorrate in den
chinesischen Hafen liegen auch weiterhin fast auf Rekordniveau, was auf eine verhaltene reale Nachfrage
hindeutet. Die chinesischen Handler kénnten die stark gefallenen Preise aber nutzen, um wieder mehr
Eisenerz ins Land zu holen.

Agrarrohstoffe

China hat im April 8,02 Mio. Tonnen Sojabohnen importiert. Das waren 13,4% mehr als im Vorjahresmonat
und so viel wie noch nie in einem April. Damit ist der April der vierte Monat in Folge, in dem ein solcher
Rekord aufgestellt wurde. In den ersten vier Monaten des Jahres wurden kumuliert 18% mehr Sojabohnen
eingeflhrt als im Vorjahreszeitraum. In den nachsten Monaten wird mit weiter wachsenden Einfuhrmengen
gerechnet, da Chinas Bedarf an Sojabohnen zur Herstellung von Tierfutter und Speisedl ungebrochen ist.

Die héchste jemals von China in einem einzelnen Monat importierte Menge Sojabohnen war 9,5 Mio.
Tonnen im Juli 2015. Die weiterhin dynamische Nachfrage - vor allem aus China, das fur tber 60% der
Weltimporte steht - diirfte den Sojabohnenpreis stiitzen. Die weiter steigende Nachfrage durfte laut
Prognose des Internationalen Getreiderats auch dafiir sorgen, dass bei einer kaum noch zunehmenden
weltweiten Produktion der Sojabohnenmarkt in der kommenden Saison in ein Defizit rutscht.

Das US-Landwirtschaftsministerium wird dazu und zu weiteren wichtigen Agrarmarkten am Mittwoch erste
Prognosen vorlegen. Die bei der FAO angesiedelte Marktbeobachtungsstelle AMIS legte letzte Woche zu
Sojabohnen noch keine Prognose fiir 2017/18 vor, wohl aber zu den globalen Weizen- und Maismarkten.
Anders als der IGC erwartet AMIS bei Weizen fir 2017/18 einen weiteren Lageraufbau und einen sehr viel
geringeren Lagerabbau bei Mais.

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GraFK 1: Rohal (WTI)
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GRaFIk 2. Rohdl (Brent)

GrRaFik 4: Gold
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GRAFIK 7: Mais
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GraFIK 6 Kupfer
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GRAFK 8. Weizen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

Weizen, USc je Schellel r3
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GRAFK 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIE 15 Terminkurve Mickel (LME)

GRAFIK 10: Terminkurve Glmarkt (Brent)
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GrarFik 12 Terminkurve Gasol (ICE)
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GRAFIK 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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GrRaF 16: Terminkurve Zink (LME)
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GraFIE 17 Terminkurve Blei (LME) GraFk 18 Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Erergie 1) akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 2017
Brant Blend 491 1.5% 4 2% S1008% -13%
WTI 452 1.5% -4 5% S11.1% -14%
Benzin {85) 4896 1.4% -2 % -10.4% -
Gasdl 4338 1.8% =2 9% =10.8% =13%
Dhegel 4350 0.8% - % BT =1d%
Kernsin 4405 0.2% -4 0% 0% -11%
LI5-Erdgas (3mmBtu) kv 25% 05% 5% -13%
ELLA jen) 458 1.3% -1.5% B0 -32%
Industremetalle 2)
Alurmirium 1803 -0.5% -1.0% =35 12%
Kipfer 5585 0.8% - 0 -5 8 -1%
Blei 2161 0.4% < 0% =& Ofth T
Mickel 9140 1.4% =4.1% 1.0 0%
Zinn 19675 -1.4% -1.3% S3 0% -T%
Zink 2582 05% 2% -4 5% %
Edelmetalle 3
Giold 12216 05% 1% -1 5% T
Gold (o) 11188 1% -2 6% 55% Ex ]
Silber 163 01 % =3.0% 0.2% 3%
Platin o135 1.1% =1.6% =34 Ofh 1%
Palladium 8152 1.3% 001 % 1 5% 20%
‘Agrarrohstoe 1)
Weizen (LIFFE, €1) 1683 1.2% 0.5% A% 1%
Waizen CBOT 4423 1.0% A% 5% 5%
Marts Ir0s 0.7 % 0% 25% -2
Sogabohnen Sr30 0.4% 01% 0% %
Baurmwalle TTE -1.4% 1% S54% 10%
Zucker 15,31 0.A% -4 6% T -21%
Kaffes Amabica 1357 01% 00% -4 5% 1%
Kakao (ICE NY) 1866 1.5% 1.4% -1 % -12%
Wihrungen 3y
EURMLSD 1.0288 01 % 0E% 3% 4%
Lagarhastﬁnda
Energie® akiuell 1 Tag 1 Woche 1 Monat 1 .Jahr
Rohal 527IT2 - 43.2% =1,2% 4%
Benzin 241732 - 0.1% 0.6% 0%
Destillate 150355 - £.4% -1.7% 5%
Ethanci s - £0.2% £.2% T%
Rohal Cushing 6711 = =1.1% -1.5% 1%
Erdgas 2356 = 31% 10.1% -12%
Gasdl (ARA) 33N - 3.3% 1.7% 1%
Benzin (ARA) 1109 - 1.7% 13.1% 2%
Indusiriemetalie™
Alumirium LME 1552300 A1.5% -3.2% -12.4% -39%
Shanghai 403505 - 32% Z1.5% 3%
Eupfar LME 351550 3.9% L 125% 121%
COMEX 155084 43,1% 43.1% T 1% 140%
Shanghai 215X - 8.2% =30,0% A%
Blai LME 177326 2.0% 7.2% 2.4% 2%
Mickal LME 3072 0.0% 0.3% 1.3% A%
Zinn LME 2375 -1.6% -21.2% -3, 7% 50%
Zimk LME 3387a0 -01.5% -3.0% -7.8% -14%
Shanghai 1189545 - 4.3% =3.5%: =33%
Edelmsatalle™
Gald SBE48 3.1% -0.2% 1.1% 7%
Siber E51302 1% 0.8% 1.3% 2%
Platin 2426 0.2% 0.1% 0.5% 0%
Pallagium 1534 1.3% 0.7% £.7% -32%

Quele; DOE, PUK, LME, COMEX. SHFE, Bicombaerg, Commarzbank Research

Werdndeningen gegenioer Vorperiode in%

"MonatsForaard, = LME, 3 Monets Foreard, = Kassa

Rohél in USD = Barrel, Oprodukte, Industriemetalle und Kakeo in USD g Tonne,
Edalmetalle in USD ja Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Caents je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaflee Arabica in US-Cents je Pfund

* Us-Lagertastanda Rehal, Olprodulde und Ethanl in Tsd Barrel,
LIS-Erdgasbestande in Mrd. Kubildul, ARA-Bestanda in Tsd. Tannen

** Tonman,*** ETF-Bestande in Tsd Linzen

© 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/61757--Spekulative-Finanzanleger-auf-dem-Rueckzug.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!
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