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Olpreisanstieg auf tonernen FlRen

28.07.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis handelt am Morgen bei 51,5 USD je Barrel auf dem hdchsten Niveau seit Ende Mai. Noch
immer wirken die fur August angekiindigten Kirzungen der Olexporte Saudi-Arabiens nach, zumal auch
andere OPEC-Lander wie Kuwait und die Vereinigten Arabischen Emirate diesem Beispiel folgen wollen.
Dadurch wiirde sich der Lagerabbau in den USA im kommenden Monat fortsetzen.

Wir erachten die Ankiindigung von Exportsenkungen als gut verkauftes Marketing. Denn aufgrund eines
hdheren Eigenbedarfs in den Sommermonaten steht Saudi-Arabien weniger Rohdl zum Export zur
Verfluigung. Einer eigentlich Ublichen Produktionsausweitung wahrend des Sommers steht in diesem Jahr
das Kirzungsabkommen entgegen.

Spannend wird daher, wie sich die Olexporte Saudi-Arabiens und seiner Verbiindeten entwickeln, wenn der
Eigenbedarf nach dem Ende des Sommers fallt und damit wieder mehr Rohdl fur den Export zur Verfigung
steht. Die Ankiindigung fir September ist daher wichtiger als die fiir August. Bei all dem ist ganz aus dem
Blickfeld geraten, dass Libyen und Nigeria zu Wochenbeginn keinerlei Beschrankung ihrer Olproduktion
auferlegt bekommen haben.

Folglich wird die OPEC-Olproduktion voraussichtlich auch in den kommenden Monaten weiter steigen. Einen
ersten Vorgeschmack werden die Produktionsschatzungen von Reuters und Bloomberg zu Beginn der
nachsten Woche geben. Diese durften trotz einer vermutlich hohen Umsetzung der Produktionskirzungen
einen merklichen Anstieg der OPEC-Produktion im Juli zeigen. Wir sehen daher den jingsten Preisanstieg
auf tdnernen FulRen.

Edelmetalle

Laut Angaben des auf Edelmetalle spezialisierten Research-Instituts Thomson Reuters GFMS ist die globale
physische Goldnachfrage im ersten Halbjahr 2017 im Vergleich zum Vorjahr um 17% auf 1.895 Tonnen
gestiegen. Dennoch bestand demnach in diesem Zeitraum ein Angebotstberschuss, da die Gold-ETFs
deutlich weniger Gold gekauft haben als im Jahr zuvor.

Laut GFMS hat Indien China wieder als weltweit grof3ten Goldkonsumenten abgelést. Denn wahrend in
China die Goldnachfrage gefallen ist, zog sie in Indien im Vorfeld der Einfiihrung der Mehrwertsteuer auf
Goldkaufe deutlich an. Im dritten Quartal sieht GFMS daher nur eine verhaltene indische Goldnachfrage.
Diese wie auch die Goldnachfrage in Asien allgemein soll erst im vierten Quartal saisonbedingt wieder
anziehen. Dann sollte sich auch die Investmentnachfrage in den westlichen Landern wieder erholen.

Unterdessen hat gestern das indische Handelsministerium die Empfehlung abgegeben, die Importsteuer auf
Gold von derzeit 10% auf 2% zu senken, denn das Leistungsbilanzdefizit, das 2013 zur dreimaligen
Anhebung der Importsteuer gefiihrt hatte, sei mittlerweile deutlich geschrumpft. Dies kdnnte perspektivisch
zu einer hoheren indischen Goldnachfrage beitragen.

Daten der Hongkonger Statistikbehdrde zufolge hat China aus Hongkong im Juni netto 70 Tonnen Gold
importiert, fast genauso viel wie im Vorjahr. Im ersten Halbjahr lagen die Goldimporte mit gut 380 Tonnen
8% unter dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Daflrr hat China in den ersten sechs Monaten des Jahres
mehr Gold aus anderen Landern wie zum Beispiel der Schweiz eingefihrt.
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GRAFIK DES TAGES: China importierte Im Juli wieder mehr Gold aus Hongkong
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Industriemetalle

Zum Ende einer turbulenten Handelswoche, die den LME-Industriemetallindex bislang um etwa 4% auf den
hdchsten Stand seit Mai 2015 gefiihrt hat, geben die Metallpreise leicht nach. Kupfer steht dennoch vor dem
grofRten Wochengewinn seit 5% Monaten. Die heute Abend von der CFTC und néchsten Dienstag von der
LME zur Verdéffentlichung anstehenden Daten zur Positionierung der spekulativen Marktteilnehmer werden
zeigen, wie stark der Preisanstieg der Metalle in dieser Woche spekulativ getrieben war.

Waéhrend die Industriemetalle also stark zulegten, bewegte sich der Eisenerzpreis in Singapur in dieser
Woche kaum. Mit rund 67 USD je Tonne notiert er aber weiterhin auf einem hohen Niveau. Fir Eisenerz
ging es in der Woche davor deutlicher nach oben.

Der Zinnpreis ist gestern zeitweise um tber 2% auf 20.800 USD je Tonne gestiegen und war damit der
grofte Gewinner unter den Industriemetallen. Ausschlaggebend hierfir waren Meldungen des
Research-Instituts SMM, wonach in der Stadt Gejiu in der chinesischen Provinz Yunnan vorgestern sechs
Zinnschmelzen fur zundchst eine Woche ihre Produktion stilllegen mussten, da der Schwefeldioxidgehalt in
der Luft den Normwert Uberschritten hatte. In dieser Provinz gibt es die gro3ten Zinnvorkommen Chinas.

Sollte die Produktion nur kurze Zeit stillstehen, dirften die Auswirkungen auf das Zinnangebot aber begrenzt
sein und der Preis wieder korrigieren.

Agrarrohstoffe

Der Internationale Getreiderat IGC hat seine Schatzung fir die weltweite Getreideernte 2017/18 um 11 Mio.
auf 2,038 Mrd. Tonnen reduziert. Knapp die Hélfte der Abwartsrevision entfiel auf Mais, wo die Ernte in den
USA um 5 Mio. Tonnen niedriger ausfallen soll als bislang erwartet.

Der globale Maismarkt soll ein betréchtliches Defizit von 34 Mio. Tonnen aufweisen und die weltweiten
Lagerbestande in der Folge auf 197 Mio. Tonnen absinken. Seine Ernteschatzung fir Weizen senkte der
IGC um 3 Mio. Tonnen. Hier rechnet der IGC nur mit einem Angebotsdefizit von 3 Mio. Tonnen und in der
Folge mit einem geringen Ruckgang der weltweiten Lagerbestande auf weiterhin sehr hohe 241 Mio.
Tonnen.

Ahnlich wie das US-Landwirtschaftsministerium USDA prognostiziert der IGC, dass niedrigere Ernten in den
USA, Australien und der EU teilweise durch eine hdhere Ernte in Russland ausgeglichen werden. Die
Abwartsrevision der US-Ernteschatzung um lediglich eine Mio. Tonnen scheint angesichts der zu
erwartenden Ernteausfalle bei Sommerweizen niedrig angesetzt.

So beziffert der Wheat Quality Council nach einer Besichtigungstour durch die Anbaugebiete den
Flachenertrag von Sommerweizen in Nord-Dakota und angrenzenden Gebieten Minnesotas und
Sud-Dakotas auf lediglich 38,1 Scheffel je Morgen. Das ist deutlich weniger als im Vorjahr (45,7), im
5-Jahresdurchschnitt (46,8) und liegt auch unter der aktuellen Annahme des USDA (40,3). Zudem kénnte es
zu einer Aufgabe von Anbauflachen kommen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrRaFIK 1 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFIK S Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIK 7. Terminkurve Nickel (LME)
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GRrarIk & Terminkurve Kupfer (LME)
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GRAFIK 8. Terminkurve Zink (LME)
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GrarFiE 9 Terminkurve Blei (LME) Grarik 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 11: Terminkurve Welzen (CBOT) GraFr 12: Terminkurve Weizen (Paris)
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GrRAFIK 13 Terminkurve Mais (CBOT) GRaFIK 14 Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GrafiE 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) GraFik 16; Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) akiuigll 1Tag  1Waehe 1 Manal
Brenl Blend 515 1.0% TA% E.5%
WTI 400 0.E% TA% 0.5%
Benzin (35} 585 1.05% T4% 5.5%
CGasdl 4753 1.1% 5.0% 1.2%
Diesal 4763 1.7% 29% 12.4%
Karosin 4703 0.5 0% 7%
Us-Erdgas ($'mmBtu) 2ar 1.5% 31% 3%
ELIA (£} 514 24% 1.0% 40%
Industriermetalle 2
Alurnirm 1938 -0.2% 0.8% 1.6%
Fupfer G330 D% 4.4% 6%
Blai 2308 0.5% 26% 0.1%
Micke| 10130 0.5% 5.6% Ba%
Zinn 20850 1.65% 1.8% 5.5%
Zink 2801 0.5% 1.2% 1.5%
Edelmetalle 3)
Gald 12581 0,1% 4% 0.5%
Gaold (&oz) 10764 D.4% 1% KY-."
Siber 16.6 0.4% 3% 1.4%
Plalin GIEE 0E% 2% 0.3%
Palladiun ATED 1.1% 30% 1.6%
Agrarrohstofie 1)
Waizen (LIFFE, €t} 1745 0E% 1.3% 0.4%
Weizen CEOT ATOLE D.4% AT% 1.6%
Mais IETE 0.5% 1a% 5T,
Sojabohnen 1007.5 D.T% 3.3% 0.2%
Eaumwalle BED 0.7% A% 1.6%
Zucker 14.43 1.4% LEL 11.0%
Kaflea Arabica 136.0 0.5% 07% E.5%
Kakao (ICE MY 2013 53% 29% E1%
‘Wahrungen 3}
EURLISD 19677 -0.5% 0.2% 2E%
Lagerbestinde
Enargle* akiell 1 Tag 1 Woche 1 Monat
Riahil 483415 - -1 5% 0%
Benzin 230126 - A0 4% -4 B
Dastillate 1485654 - 1.2% 1. 8%
Erransl 252G - -2 B% A%
Rohal Cushing 65830 - “30% £.T%
Erdgas 2000 - 0E% TO%
Gaedl (ARA) 817 - 0 5% -1.7%
Henzin (ARA) B4 - 5.0% DB
Industriemetalle™
Alurminium LWE 1387875 -0,3% 0.4% 35
Shanghai AG4546 - 1.6% 5 (%
Kupfer LME 302125 -0,4% -1.9% 205%
COMEX 170547 0.3% 1.4% 5 (%
Shanghai 172774 . -4 0% A32%
Blai LME 154475 0.2% -1.1% 4
Mickel LME 3TE0AD 0,0% 0% 04%
Ziren LME 2005 -1.4% -1.2% 15.7%
Zink LME IEEI00 0% -1 4% A1.2%
Shanghai Tomkg - T 0% 0.8%
Edlelrmetalla***
Gold GEEII 0.0% 0 8% -2 5%
Silber ETEZ 0,0% A0 .4% 16%
Flatin 2485 0.0% 0.2% 1.5%
Palladium 1434 0.0% ). 3% £ 6%

Quele: DOE, FUE, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Cammearzhank Research

Verdnderungen gegeniber Varpersde in %

" MonatsForwerd, - LME, 3 ManalsForwerd, ¥ Kasss

Rohial in US0 e Bamel, Glprodute, Industriematalle und Kakao in WSD je Tonne,
Edelmetalle in USD je Feinunze, Getraide und Sojabohnen in US-Cents je Schefiel,
Baurnwadla, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cants je Plund

* - Lagerbestanda Rohal, (lprodukde und Ethanol in Tsd Barrel,
US-Erdgasbestinde in Mrd. Kubikfull, ARA-Bestande in Tsd. Tennan

** Tonmen,*"* ETF-Bestinde 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 kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fur diesen Artikel lautet:
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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!

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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