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Weiter im Aufwind: Metallpreise

16.08.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Brent notiert am Morgen wieder bei gut 51 USD je Barrel, nachdem der Preis gestern Nachmittag fast bis auf
50 USD je Barrel fiel. Unterstitzt wurde der Preisanstieg durch einen erneut kraftigen Riickgang der
US-Rohdllagerbestande um 9,2 Mio. Barrel in der letzten Woche, welcher gestern nach Handelsschluss vom
API berichtet wurde. Dies unterstiitzt die These vom voranschreitenden Abbau des Uberangebotes in den
USA, zumal der Lagerabbau auf weiterhin niedrige Importe zuriickzufiihren war.

Die OPEC-Kirzungen bei den Lieferungen in die USA scheinen also die gewlinschte Wirkung zu erzielen.
Das US-Energieministerium berichtet die offiziellen Lagerdaten heute Nachmittag. Widerspriichliche
Nachrichten gab es zuletzt aus Libyen. Bloomberg meldete einen Anstieg der Olproduktion im gréRten Olfeld
des Landes, Sharara, auf 230 Tsd. Barrel pro Tag, Reuters dagegen einen weiteren Ruckgang auf 130-150
Tsd. Barrel pro Tag. Wegen Sicherheitsproblemen am Olfeld und eines Streits um Gehaltszahlungen von
Hafenarbeitern, die das geforderte Ol auf Tanker verladen, ist die Produktion seit dem Wochenende
teilweise unterbrochen.

Der néachstfallige Kohlefuture an der ICE notiert mit 85 USD je Tonne fast 5% hoher als Anfang August bzw.
20% hoher als im Jahrestief im Méarz. Die Impulse sind vor allem im wichtigsten Nachfrageland China zu
suchen, wo derzeit die (thermische) Stromproduktion wieder stark steigt. Doch dies ist teils
witterungsbedingt.

Chinas zuletzt riicklaufige Kohleimporte deuten an, dass die Preisrally tGberhitzt ist. Im Juli lagen die
Netto-Einfuhren mit knapp 19 Mio. Tonnen 2 Mio. Tonnen niedriger als im Vormonat. Den Importbedarf
bremst die wieder hohere Kohleférderung. Diese ist von ihrem im Juni verzeichneten 19-Monatshoch zwar
leicht zurtickgekommen, liegt aber immerhin 8,5% héher als im Vorjahr.

GRAFIK DES TAGES: Kohlepreis steigt zuletzt trotz fallender chinesizcher Importe
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Edelmetalle

Gold handelt am Morgen bei rund 1.270 USD je Feinunze und damit nur leicht Uber dem Tief von gestern.
Unerwartet gute US-Einzelhandelsumsétze im Juli und ein ebenso Uberraschend guter Empire
Manufacturing Index fir August fihrten gestern zu einem festen US-Dollar und steigenden
US-Anleiherenditen, die den Goldpreis unter Druck setzten. Gold erholte sich spéater aber wieder etwas, da
der US-Dollar einen Teil seiner Gewinne wieder abgab.

Die Gold-ETFs verzeichneten gestern den flnften Tag in Folge Zufliisse, was den Preisriickgang wohl etwas
gebremst hat. Heute Abend wird das Protokoll der letzten Sitzung der US-Notenbank Fed vom Juli
veroffentlicht. Dieses durfte zeigen, dass die Meinungen innerhalb der Fed hinsichtlich kiinftiger Zinsschritte
auseinandergehen. Darliber hinaus dirfte das Protokoll aber kaum neue Erkenntnisse bezliglich der
weiteren Vorgehensweise der Fed bringen.

Indien hat mit sofortiger Wirkung den Export von Goldprodukten mit einem Reinheitsgrad von uber 22 Karat
(91,67% Gold) verboten und damit ein Steuerschlupfloch geschlossen. Betroffen sind Schmuck, Miinzen und
Medaillen. Bislang brauchten Handler nur eine geringere oder gar keine Importsteuer auf Goldschmuck oder
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Goldmunzen entrichten, sofern sie dieses Gold wieder reexportiert hatten.

Mit diesem Schritt versuchen die Behérden moglicherweise auch, ein erneutes Ausweiten des
Leistungshilanzdefizits zu verhindern, nachdem die Goldimporte Indiens in den letzten Monaten stark
gestiegen waren.

Industriemetalle

Der Risikoappetit der Marktteilnehmer scheint zurtick und die Metallpreise ziehen nach einer kurzen
Verschnaufpause wieder an. Zink hat erstmals seit fast 10 Jahren die Marke von 3.000 USD je Tonne
Uberschritten. Angetrieben durch deutlich héhere Aluminiumpreise in Shanghai steigt der
LME-Aluminiumpreis auf 2.070 USD je Tonne und damit den hdchsten Stand seit November 2014. Wieder
sind es Nachrichten Uber Kapazitatsstilllegungen in China, die den Preis nach oben treiben.

So hat die China Honggiao Group, Chinas gréfter Aluminiumproduzent, nochmals bestétigt, jahrliche
Produktionskapazitéaten von 2,68 Mio. Tonnen (29% seiner gesamten Kapazitaten) geschlossen zu haben.
Hiertber wurde im Markt aber schon in den letzten Wochen spekuliert bzw. hatte das Unternehmen selbst
schon berichtet. Zudem sollen die stillgelegten Kapazitaten durch neue ersetzt werden und die Produktion
sei laut Unternehmensangaben nicht beeintrachtigt (siehe unter anderem Tagesinfo Rohstoffe vom 9. und 4.
August). Die Nachrichten werden offenbar aber weiterhin als Anlass zu Kaufen genutzt.

Nach dem Preisriickgang der letzten Tage steigt Nickel heute Morgen wieder auf gut 10.500 USD je Tonne.
Laut Angaben der International Nickel Study Group (INSG) wies der globale Nickelmarkt in den ersten funf
Monaten des Jahres ein Angebotsdefizit von 27,8 Tsd. Tonnen auf. Das Defizit kdnnte in den nachsten
Monaten aber geringer werden, da zuletzt in Indonesien laut INSG deutlich mehr Nickelerz abgebaut wurde.

Agrarrohstoffe

Nach dem 15-Monatstief Ende Juni arbeitete sich der Arabica-Preis bis Anfang letzter Woche um 25% auf

147 US-Cents je Pfund nach oben, unterstitzt von Verkaufszuriickhaltung der brasilianischen Anbieter und
Meldungen Uber einen Kaferbefall in betrachtlichen Teilen Brasiliens. Wie bei Rohzucker hat aber auch bei
Kaffee die Vorhersage von dringend erwarteten Niederschlédgen in den Anbaugebieten Brasiliens den Preis
in den letzten Tagen auf 135,5 US-Cents je Pfund gedrickt.

Von ihnen durfte v.a. die Ernte 2018/19 profitieren, das sowieso wieder ein Hochertragsjahr im zweijahrigen
ZyKlus ist. Die Ernte 2017/18, die in Brasilien seit April lauft, ist dagegen enttdauschend. Die staatliche
brasilianische Prognosebehdrde Conab rechnet mit einem Ernterickgang um 11% gegeniber dem Vorjahr.

Seit Anfang August gab der Kakaopreis um 9,5% auf 1.865 USD je Tonne nach. Nicht nur sind die
kumulierten Anlieferungen im grofiten Anbauland Elfenbeinkiste seit Saisonbeginn im Oktober gut ein
Viertel héher als im Vorjahreszeitraum. Auch der Ausblick auf die nachste Haupternte ist wetterbedingt
positiv. Mdglicherweise beginnt diese wegen der guten Wachstumsbedingungen bereits Mitte September.

Auch aus Ghana, dem zweitgrof3ten Anbieter, wird von der grof3ten Ernte seit sechs Jahren berichtet. Der
Kakaoanbau in Westafrika profitierte in der laufenden Saison von einem guten Mix aus Regen und Sonne
und einem milden Verlauf der Harmattan-Saison. Diese heil3en Wistenwinde sorgten im Vorjahr fir
erhebliche Schaden.

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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GraFk 5. Terminkurve Aluminium (LME)
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GraFIK 7. Terminkurve Nickel (LME)
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GRraFIK 4: Terminkurve Gasél (ICE)
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GrarFIKE: Terminkurve Kupfer (LME)
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GRraFIK 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
Energle 1) akiuell 1Tag  1Woche 1 Momal
Brem Blend S0.E 0.1% -3.2% 4.3%
WTI aTe DA% A% 25%
Benzin (95} 5203 A5% -2.0% 4 5%
Gagdl 4715 25% A.7% 59%
Dlesal 4704 2ER -25% 5.3%
Karosin 4643 22% -33% 3%
US-Erdgas ($'mmBtu) 294 8% 2.9% -2A%
ELIA (£} 553 0.2% 30% 20%
Industriemetalle 2}
Alumimium 2040 1.3% 1.8% T2
Fupfer EITS 0% -1.1% T &%
Blai 23 20% 1.8% 3%
Mighe| 10360 -1 0% 27% 8.3%
Zinn 20100 -1 0% -1.1% 0 5%
Zink 29595 1.5% 1.8% T %
Edelmetalle 3)
Gald 12715 08% A15% 34%
Gold (£loz) 10635 0.4% 1,3% 07%
Siber 166 28% A.7% 47%
Plalin 623 07% A,3% 4.4%
Palladium 8BS 1.0% i1,4% 31%
Agrarrohstofie 1)
Waizen (LIFFE, €1t} 1633 0.7% 25% 8.7%
Weizen CEOT 4560 25% -2.2% -10.3%
Mais IEES 21% 1.8% 1.5%
Sajabohnen 9243 1.5% A1.7% T.T%
Bauirivalle 672 05% 5.6% 1.1%
Zucker 1313 2T% -4.7% -B.2%
Kalles Arabica 1356 35% 7.3% 1.4%
Kakao (ICE MY} 1885 25% A.0% 2.5%
‘Wahrungen 3
EURMLISD 1.1735 DA% -0.2% 27%
Lagerbestinde
Energie* aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat
Rahol 475437 - -1.3% -5.5%
Benzin 2303 . 1.5% -2 6%
Destiltate 147685 - 4.2% A.8%
Ethanal 134T . 2.4% -1.0%
Fahal Cushing S5365 - 1.0% 5.3%
Erdgas ana - 0.9% 5.2%
Gasol (ARA) 2612 - -3.8% -10.0%
Benzin [ARA) BOE . 2.2% 8.9%
Industriemetalle™
Aluminium LME 1288025 -0.2% -1.8% -B.7%
Shanghai 473351 - 2.6% 9.2%
Kupder LME 2804875 -0.5% -4 4% -10.3%
COMEX, 177918 0.7% 25% 7.4%
Shanghai 20777 - 2.0% 13.7%
Blei LME 148255 -1.6% -0.9% 5. 7%
Mickel LME 334258 2.4% 27% 26%
Zinn LME ATED 1.2% 6.1% -8 6%
Zink LME 252900 -0.8% AT% -5.2%
Shanghai Ta044 - =107 % 7.6%
Edelmetalle™
Geld GE5T4 0.1% 05% A,3%
Silber BEGETE -0.1% 0.7% -2 1%
Platin 2480 0.1% 0.9% 0.3%
Falladium 1674 0.0% 3.0% 9.5%

Quele: DOE, PUK, LME, COMEX, SHFE, Bloombarg. Commarzhank Research

Verdnderungen gegeniber Vorperiode in %

" MonetaForeard, ' LME. 3 Monals Foresrd, © Kasss

Rahadl in USD j& Barrel, Olpradulte, Industiismeatalle und Kakeo in USD g Tonne,
Edalmetalle in USD je Fainunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cente je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* LUs-Lagerbestande Rohdl, Olprodukte und Ethandal in Ted Barrel,
LI5-Erdgashestands in Mrd. Kubikful, ARA-Bastanda in Tsd. Tonnen

** Tonnan,*** ETF-Bestande 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/62909--Weiter-im-Aufwind~-Metallpreise.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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