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OPEC droht Déja vu-Erlebnis

14.06.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise stehen unter Druck. Brent fallt auf 48 USD je Barrel, WTI unter 46 USD je Barrel.
Preisbelastend sind Einschatzungen der OPEC und der Internationalen Energieagentur IEA zur
gegenwartigen und kiinftigen Marktlage. Die OECD-Olvorréte sind im April laut IEA leicht gestiegen und
lagen weiterhin 292 Mio. Barrel Giber dem 5-Jahresdurchschnitt. Die von der OPEC beabsichtigte
Markteinengung lasst somit weiterhin auf sich warten. Die OPEC berichtete gestern einen Anstieg ihrer
Olproduktion im Mai um 336 Tsd. Barrel pro Tag, wozu die von den Kiirzungen ausgenommenen Lander
Libyen und Nigeria beitrugen.

Die an Kirzungen gebundenen Lander setzten diese weiterhin vollstandig um. Die IEA erwartet im nachsten
Jahr einen Anstieg der globalen Olnachfrage um 1,4 Mio. Barrel pro Tag. Dem soll allerdings ein noch
starkerer Anstieg des Nicht-OPEC-Angebots um 1,5 Mio. Barrel pro Tag gegeniiberstehen. Mit anderen
Worten, die OPEC muss im nachsten Jahr die Produktion weiter kiirzen, damit der Olmarkt nicht
Uberversorgt ist.

Genau diese fur die OPEC sehr unangenehme Situation veranlasste das Kartell auf Betreiben des
damaligen saudi-arabischen Olministers al-Naimi Ende 2014 dazu, das Ruder herumzureiRen und den
Olmarkt zu fluten. Durch die OPEC-Produktionskiirzungen und den damit verbundenen Preisanstieg wurde
die Schieferélproduktion in den USA wieder profitabel. Einen schmerzfreien Ausstieg aus den
Produktionskirzungen wird es somit im nachsten Jahr nicht geben. Entweder die OPEC verlangert die
Klrzungen und verliert damit kontinuierlich Marktanteile, oder aber sie erhdht die Produktion und setzt damit
die Preise unter Druck.

GRAFIK DES TAGES: Bei Ende der OPEC-Kiirzungen droht 2018 erneut Uberangebot
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Edelmetalle

Im Vorfeld der heute stattfindenden Sitzung der US-Notenbank Fed steigt Gold leicht auf 1.270 USD je
Feinunze. Eine Zinserh6hung um 25 Basispunkte ist vom Markt vollstéandig eingepreist. Daher wird es
spannender, wie sich die Fed-Vorsitzende Yellen in der anschlieRenden Pressekonferenz zum
geldpolitischen Ausblick der Notenbank auf3ert.

Wahrend die Fed selbst nach der heutigen wahrscheinlichen Zinserhdhung von vier weiteren Zinsschritten
bis Ende 2018 ausgeht, erwartet der Markt bis dahin nur ein bis zwei Zinsanhebungen. Sollte sich Yellen
heute Abend falkenhafter au3ern, kénnte dies den Goldpreis belasten, zumal in diesem Fall wohl auch der
US-Dollar aufwerten wirde.

Wahrend sich Gold gestern behauptete, standen die anderen Edelmetalle unter Druck. Sie wurden wohl
durch die schwéacheren Industriemetalle belastet. Am Handelsende standen fur Silber, Platin und Palladium
Verluste von bis zu 2% zu Buche. Zwischenzeitlich waren die Verluste sogar noch gréRer. Trotz einer
leichten Erholung heute Morgen handelt Silber weiter unter der Marke von 17 USD je Feinunze. Platin kostet
930 USD je Feinunze und Palladium fallt auf rund 880 USD je Feinunze.

Gestern gab es bei den Palladium-ETFs den flinften Tagesabfluss in Folge. Mit knapp 12 Tsd. Unzen war
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dies zudem der gréRRte Abfluss seit Mitte Januar. Die Bestande der von Bloomberg erfassten
Palladium-ETFs wurden damit seit Monatsbeginn um 28 Tsd. Unzen, seit Quartalsbeginn um 68 Tsd. Unzen
und seit Jahresbeginn sogar um 234 Tsd. Unzen abgebaut. Letzteres entspricht der stidafrikanischen
Palladiumminenproduktion von gut einem Monat.

Industriemetalle

Die Metallpreise erholen sich heute Morgen etwas von ihren gestrigen Rickgangen. Zwar deutet das am
frihen Morgen veréffentlichte schwéchere Investitionswachstum in China fir Mai darauf hin, dass die
chinesische Konjunktur in den nachsten Quartalen Gegenwind zu spiren bekommt. Denn die Straffung der
Politik unter anderem im Immobilien- und Finanzsektor zeigt offensichtlich Wirkung. Insgesamt hat sich die
chinesische Wirtschaft im letzten Monat aber wohl stabilisiert.

Die Industrieproduktion legte wie erwartet um 6,5% und damit genauso stark wie im Monat davor zu. GemaR
Daten des Nationalen Statistikblros hat China im Mai 72,26 Mio. Tonnen Stahl produziert. Dies war zwar
etwas weniger als im rekordhohen Vormonat, aber 1,8% mehr als im Vorjahr.

Wir fuhren den Riickgang im Vergleich zum Vormonat weniger auf eine schwéchere Nachfrage zurtck.
Vielmehr gab es angeordnete voriibergehende Produktionskiirzungen, da das Umweltministerium in
verschiedenen Provinzen des Landes Umweltverstof3e untersucht hatte. Zudem fand im Mai in Peking das
Gipfeltreffen zur "One Belt, One Road"-Initiative statt, im Rahmen dessen die Stahlproduktion im Umland
gedrosselt wurde, um eine bessere Luft zu erwirken.

Far Juni wird daher wieder mit einer héheren Stahlproduktion gerechnet. Zudem haben die chinesischen
Stahlproduzenten aufgrund der im Marz und April starker gefallenen inlandischen Stahlpreise an
Wettbewerbsfahigkeit gewonnen, was sich in zuletzt hgheren Stahlexporten widerspiegelte.

Agrarrohstoffe

Die Zuckerproduktion in Brasiliens Hauptanbaugebiet Center-South ging in der zweiten Maihalfte zwar
zugiger als in Umfragen erwartet voran. Kumuliert seit Saisonbeginn im April liegt sie aber noch immer 19%
unter dem Vorjahr, die Verarbeitung von Zuckerrohr insgesamt - also zur Herstellung von Zucker und
Ethanol - ist sogar 21% niedriger. Starke Regenfalle haben die Verarbeitung immer wieder unterbrochen. In
der ersten Schatzung von Ende April hatte die Zuckerindustrievereinigung Unica nur einen marginalen
Ruckgang der Zuckerproduktion vom rekordhohen Niveau des Vorjahres erwartet.

Inzwischen steigen die Risiken fur diese Prognose, doch die Saison ist noch jung und der Riickstand kénnte
aufgeholt werden. Auch der wieder unter 14 US-Cents je Pfund gesunkene Zuckerpreis kénnte in Richtung
einer geringeren Produktion wirken. Wie immer ist dafiir aber auch die weitere Entwicklung des
Wechselkurses zwischen der Landeswéahrung Real und dem US-Dollar von Bedeutung.

In Frankreich sieht es bisher nach einer durchschnittlichen Weizenernte 2017 aus. Das Handelshaus Soufflet
rechnet mit 37-38 Mio. Tonnen nach den schlechten 28 Mio. Tonnen 2016 und den rekordhohen 41 Mio.
Tonnen 2015. Allerdings kdnnte die vorhergesagte heil3e und trockene Witterung das Ertragspotenzial noch
senken. Bei Raps erwartet das Agrarministerium einen Anstieg der Produktion vom unbefriedigenden
Vorjahresniveau von 4,7 Mio. auf 4,8 Mio. Tonnen. Mehrere andere Beobachter erwarten dagegen eine
nochmals niedrigere Ernte.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GrRaFIk 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFk 5. Terminkurve Aluminium (LME)
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GRrRAFIK 7. Terminkurve Nickel (LME)

GRaFIK 2 Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grar ik 4; Terminkurve Gasal (ICE)
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Grarik g Terminkurve Kupfer (LME)
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GRraF K 8. Terminkurve Zink (LME)
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GrarFiE 9 Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 11: Terminkurve Welzen (CBOT)
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GRrAFIK 13 Terminkurve Mais (CBOT)
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GrafiE 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grarik 10: Terminkurve Zinn (LME)
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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
Energie 1] aktuiell 1Tag  1Weehe 1 Monal
Brenl Blend 467 0.5% 1.2% 5.2%
WTI 465 0% 0.3% 41%
Benzin (35} 4973 -1.3% -3.3% -4.T%
CGasdl 4260 0.2% 1.5% A4T%
Diesal 4260 04% OT% -5.2%
Karosin 4455 A4% -1.0% -2
Us-Erdgas ($'mmBtu) 2487 -1.5% -20% -135%
ELIA (£} 506 28% 4.3% 14.1%
Indusitriermetalle 2}
Alurnirsm 1889 D.0% -0.9% D.1%
Fupfer 5717 -1.0% 1.6% 2T%
Blai 2087 01% 0.3% -2 T
Micke| BEOD 01% 0.3% 1%
Zinn 15400 1.8% 0.3% -2 &%
Zink 2473 -0 5% 1.6% -2 5%
Edelmetalle 3)
Gald 17666 0.1% 1.6% 3%
Gaold (&oz) 11208 0.0% 4,25 0a%
Siber 165 0.4% 30% 27%
Plalin GIES 1.9% AE% 0a%
Palladiun BE5.1 1 4% 81% o97%
Agrarrohstofie 1)
Waizen (LIFFE, €t} 1738 1.0% 16% 0.7%
Weizen CEOT 4450 5% LEL 9%
Mais 3810 1.9% 1.0% 369,
Sojabohnen 0300 DE% 0.6% 2.0%
Eaumwalle TAS 05% 20% 1%
Zucker 14.02 A.4% 23% -10.5%
Kaflea Arabics 1267 DA% 2% -4.E%
Kakao (ICE MY 2055 1.5% 3.0% 2.0%
‘Wahrungen 3}
EURLISD 14211 0.1% -0.4% 2%
Lagerbestinde
Energie* aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat
Rahel 513207 - 0.7% -2.8%
Benzin 240348 . 1.4% -0, 4%
Dierstillate 151083 - 30% 05%
Ethanal aliiivd - -3.4% -5.3%
Fahdl Cushing 53376 - 2.2% -5.0%
Erdgas 263 - 4. 2% 16.6%
Gasol (ARA) 2687 - 0.5% -18.3%
Benzin [ARA) Boz - -B.0% 05
Industriemetalle™
Alumirsun LME 1438025 -0.5% -1.0% TER
Shanghai 4324008 - -0.6% T1%
Kupfer LME 272628 -1.2% 3% AT 2%
COMEX, 161708 0.3% 16% 48%
Shanghai 150262 - -B.6% -11.6%
Hlei LME 178375 0.1% 0% ATR
Hickel LME 7E452 0.2% 0.8% A%
Znn LME 18920 0.5% 0.5% 17 2%
Zink LME 317975 0.5% 2.5% -7.5%
Shanghai G40 - -8.8% -43.0%
Edelmetalle™
Gold BOEDE 0.1% 1.0% 1.8%
Silber BEa024 0.0% 0.2% 1.6%
Platin 2518 0.0% 0.3% 11%
Falladium 1474 -0.8% -1.6% -3.0%

Quete: DOE, PUK, LME, COMEX. SHFE, Bioomberg, Commarzbank Research

Verandeningen gegendber Vorpenode in %

" MonetsForeard, ' LME. 3 Manals Fareard, ~ Kasss

Rahal in USD je Barrel, Olpradulte, Industriemetalle und Kakeo in USD g Tonne,
Edelmetalle in USD je Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* Us-Lagerbestande Rohdl, Olprodukte und Ethanal in Ted Barrel,
LIS-Erdgasbestande in Mrd. Kubildful,, ARA-Bestanda in Tsd. Tannen

** Tanman,*** ETF-Bastands 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
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/62186--OPEC-droht-Dj-vu-Erlebnis.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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