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Wenig Preisreaktion nach Harvey

28.08.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise reagieren uneinheitlich auf die erheblichen Beeintrachtigungen der US-Olproduktion und
Rohdlverarbeitung durch Wirbelsturm Harvey. Brent stieg in der Nacht zunachst auf knapp 53 USD je Barrel,
gab die Gewinne aber schnell wieder ab und handelt aktuell bei 52,3 USD je Barrel. WTI stieg kurzzeitig
Uber 48 USD je Barrel, notiert inzwischen aber nur noch bei 47,5 USD je Barrel sogar im Minus. Die
Preisdifferenz zwischen Brent und WTI weitete sich bis auf knapp 5 USD je Barrel aus, was dem hdchsten
Preisabstand seit zwei Jahren entspricht.

Die Auswirkungen von Harvey auf den Olmarkt sind dabei gegensétzlich. Die US-Rohdlproduktion im Golf
von Mexiko musste teilweise unterbrochen werden. Die Ausfélle belaufen sich laut Schatzung des Amtes fir
Sicherheit und Umwelt auf 379 Tsd. Barrel pro Tag. Auch an Land kénnten bis zu 300 Tsd. Barrel pro Tag
an Produktionskapazitaten geschlossen worden sein. Betroffen hiervon ist insbesondere das
Schieferélvorkommen Eagle Ford im Stden von Texas. Dem stehen schatzungsweise 2 Mio. Barrel pro Tag
an fehlender Nachfrage durch geschlossene Raffineriekapazitaten an der texanischen Golfkiiste gegeniiber.

Wie lange die Raffinerien geschlossen bleiben, lasst sich im Moment noch nicht abschéatzen. Der
US-Benzinpreis erreichte daraufhin bei 178 US-Cents je Gallone ein 2-Jahreshoch. Durch die Schlie3ung
des Houston Ship Channel und einiger Verladeterminals im Grol3raum Houston dirften auch die Importe und
Exporte von Rohdl und Olprodukten beeintrachtigt sein. Die genannten Folgen von Hurrikan Harvey diirften
damit auch fur erhebliche Verzerrungen in der kommenden US-Lagerstatistik sorgen.

Edelmetalle

Der Goldpreis steigt am Morgen auf knapp 1.300 USD je Feinunze und n&hert sich damit wieder dem
9-Monatshoch von Mitte August. Der Preisanstieg ist priméar auf die Schwache des US-Dollar nach den
Reden von Fed-Chefin Yellen und EZB-Prasident Draghi am Freitag auf der Notenbank-Konferenz in
Jackson Hole zuriickzufiihren. Der Goldpreis in Euro notiert dagegen mit weniger als 1.090 EUR je Feinunze
unter dem Niveau von Freitagnachmittag unmittelbar vor den Reden von Yellen und Draghi. Diese brachten
keine neuen Erkenntnisse zur weiteren geldpolitischen Ausrichtung von Fed und EZB.

Auch bei den Zinserwartungen hat sich laut Fed Fund Futures seit Freitag nichts getan. Diese preisen eine
weitere Zinserhéhung in diesem Jahr nach wie vor nur zu 35% ein. Bis Ende 2018 liegt die
Wahrscheinlichkeit daftr nur bei gut 70%. Dennoch geriet der US-Dollar im Anschluss stark unter Druck. Der
EUR-USD-Wechselkurs stieg in der Nacht tiber 1,1950, das héchste Niveau seit Anfang 2015. Unterstiitzt
wurde der Goldpreisanstieg am Freitag auch durch einen kraftigen Zufluss in den SPDR Gold Trust von
knapp 6 Tonnen. Das ist der starkste Tageszufluss in den weltgréf3ten Gold-ETF seit Anfang Juni.

Auch die spekulativen Finanzanleger setzen weiter auf einen steigenden Goldpreis und tragen mit ihren
Kaufen zum Preisanstieg bei. Die Netto-Long-Positionen stiegen die sechste Woche in Folge und erreichten
per 22. August mit 194 Tsd. Kontrakten das hdchste Niveau seit Anfang Oktober 2016. Auch bei Silber und
Platin ging der jingste Preisanstieg mit einer Ausweitung der spekulativen Netto-Long-Positionen einher.

GRAFIK DES TAGES: Schwacher US-Dollar gibt Goldpreis Auftrieb

1400 125
.
1350 4 20
1300
1
1280 118
1200 190
1150
50 105
1100
F o1
1080
1000 a5

Jan. 15 Apro 15wl 15 Okt 15 Jdan, 16 Apr. 16 Jul. 16 Okt 168 Jan 17 Apr. 17 Jul, 17
Caldprets in S0 e Fainunze, inks EUR-USD-WWachsalkurs, rechts
Quede. Qaamberg, Cammerzbank Rasearch

20.11.2025 Seite 1/7


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Industriemetalle

Waéhrend die Londoner Metallbdrse (LME) heute wegen eines Bankfeiertags geschlossen ist, machen die
Metallpreise an der Shanghaier Borse (SHFE) ihre anfanglichen Verluste wieder wett. Zur Eréffnung sind die
SHFE-Preise wegen der schwachen Vorzeichen aus der Vorwoche - der LME-Industriemetallindex ist am
Freitag stark unter die Rader gekommen und hat 1% an Wert verloren - gefallen. Der Kupferpreis steigt
dabei sogar erstmals seit September 2013 auf fast 53.000 CNY (rund 8.000 USD) je Tonne.

Wir sehen daflr aktuell vor allem den anhaltenden spekulativen Sog seitens chinesischer Investoren
verantwortlich. Auch an der COMEX und der LME haben die Grof3anleger ihre Netto-Long-Positionen in den
letzten Wochen ausgeweitet, an der COMEX sogar auf ein neues Rekordhoch bei tiber 122 Tsd. Kontrakten.

Zwar unterstltzen die nach wie vor guten Wachstumsaussichten Chinas - hierzu erwarten wir von den diese
Woche zur Verdéffentlichung anstehenden August-Einkaufsmanagerindizes neue Impulse -, der Riickgang
der LME-Kupferlagerbesténde auf den tiefsten Stand seit Anfang Mérz und der schwache US-Dollar den
Preisanstieg. Dennoch ist dessen Ausmal3 stark Uberzogen und kaum fundamental zu erklaren, weil die
Produktion wegen der aktuell hohen Preise wieder starker zulegen dirfte.

Zuletzt berichtete die International Copper Study Group (ICSG) trotz zahlreicher
Produktionsunterbrechungen von einem Angebotsiiberschuss von 125 Tsd. Tonnen in den ersten funf
Monaten des Jahres.

Agrarrohstoffe

Nicht nur an den Energiemarkten, auch an den Agrarmarkten sorgt Hurrikan Harvey fir Unruhe. Das gilt
insbesondere fir Baumwolle, denn Texas, wo der Hurrikan an Land ging, ist der gré3te Produzent von
Baumwolle in den USA. Und diese wiederum sind das drittgrof3te Produzentenland weltweit und mit Abstand
die Nr. 1 bei den Exporteuren von Baumwolle. Sturm und Starkregen lassen erhebliche Schaden befirchten.
Dabei ist nicht nur die noch auf dem Feld stehende Baumwolle betroffen, sondern auch Lagerstéatten unter
freiem Himmel.

Dass der Baumwollpreis in New York am Morgen dennoch nur rund 1,3% im Plus liegt, ist der insgesamt
hoch erwarteten US-Ernte und der Aussicht auf weiter steigende Baumwoll-bestande auBerhalb Chinas in
der Saison 2017/18 geschuldet. Durch Harvey sind auch Getreidelager von Uberschwemmungen bedroht.
Vielfach wurden zudem die Verladeaktivitaten eingestellt. Unter eventuellen Schaden in den Hafen am Golf
von Mexiko kénnten auch die US-Agrarexporte leiden.

Der Preis fur Arabica-Kaffee profitiert ebenfalls von Harvey: In der betroffenen Region befinden sich rund
20% der US-Lagerbestande an Kaffeebohnen. Stand 31. Juli lagen diese auf dem hdchsten Niveau seit
1994. Doch auch Berichte, brasilianische Verarbeiter hatten wegen eines verbreiteten Kéferbefalls Mihe,
ausreichend Ware guter Qualitat fur den heimischen Markt zu finden, lieBen den Preis zuletzt steigen:
Nachdem der Arabica-Preis in den letzten beiden Wochen um 12% gefallen war, legte er am Freitag um
2,7% zu.

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)
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GRAFIK 7: Mais
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GraFik 2 Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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GrRaFik 4: Gold
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GraFIK 6 Kupfer
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GRAFK 8. Weizen
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Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFIE 17: Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 18: Terminkurve Weizen (CBOT)

GraFK 18 Terminkurve Zinn (LME)
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GraFik 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
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GraFK 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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GrarfE 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GRaFIk 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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GraFK 18: Terminkurve Weizen (CBOT)
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GrafE 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)

GraFk 18 Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
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Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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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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