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Kupfer haussiert, Rohol konsolidiert

11.06.2018 | Frank Schallenberger (LBBW)

Performance und Indizes

Die Konsolidierung an den Rohstoffmarkten setzte sich zuletzt fort, bei divergenter Entwicklung der
Sektoren. So mussten die Preise fiir Ol und Olprodukte Federn lassen, wahrend sich Industriemetalle
verteuerten. Vor allem der Kupferpreis avancierte kraftig, unter anderem wegen besser als erwartet
ausgefallener Einkaufsmanagerindizes aus China, wegen des wieder schwéacheren US-Dollar, aber vor
allem aufgrund von Befiirchtungen um Angebotsengpasse.

Derzeit laufen die Lohnverhandlungen mit dem Betreiber der weltweit grof3ten Kupfermine Escondida in
Chile. Die Erinnerungen an den 44-tagigen Streik im Vorjahr sind noch frisch und trieben den Kupferpreis
nach oben. Von den festen Basismetallen profitierte auch der LBBW-Top-Ten-Index, der diesen Sektor mit
40% gewichtet und im bisherigen Jahresverlauf knapp 6% angestiegen war - deutlich besser als etwa die
Pendants von Bloomberg.

Rohstoffindizes (per Schlusskurs Vortag)

Akruell -TWH -TM % YTDO %

Bloomberg Commodity Index Spot 373,18 .74 0,18 3,54
Bloomberg Commodity Index ER 0,05 0,74 0,25 2,13
Bloamberg Energie ER 40,97 -1,08 0,13 LIF
Bloamberg Industrizmetalle ER 141,79 3,69 4,43 2,37
Eloomberg Edelmatalle ER 170,51 0,40 -0,58 -2.03
BEloomberg Agrar ER 47,83 -3,66 -202 067
Eloomberg Softs ER 3738 -5,52 2,05 -10,64
Eloomberg Vieh ER 28,21 0,79 2,70 -7.57
S&P G5C15pot 477,43 -0,83 -1,06 7.0
S&P GSCIER 262,02 -01,85 1,010 7,20
Bloomb. Com. ex Agrar ER 112,65 0,52 1,11 3,79
LBEW Rohstoffe Top 10 ER 4,05 0,01 1,97 5,95
LBBW Rehstoffe Long Shert ER 121,07 -1,18 -1,75 3,18
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Anderungen zur Yorwoche sind mit %) gekennzeichnat

Cuelle: Thomson Reuters, LEEW Rezearch
Marktkommentar: EIA-Daten driicken Preise

Brent hatte in den letzten beiden Wochen wiederholt die Marke von 80 USD je Barrel getestet und damit das
hdchste Niveau seit November 2014 erreicht. Schon in der Vorwoche kamen die Preise unter Druck,
nachdem uber eine Lockerung der derzeitigen Forderkiirzungen von OPEC mit Russland anlésslich des
OPEC-Treffens am 22. Juni spekuliert wurde.

Die laufende Handelswoche brachte vor allem nach der Veroffentlichung der EIA-Wochendaten weiteren
Abgabedruck. So legten die landesweiten Rohdllager in den USA in der Berichtswoche um 2,1 Mio. Barrel
zu, erwartet war ein Rickgang in &hnlicher GréR3enordnung. Zudem erreichte die wéchentliche Produktion
mit 10,8 Mio. Barrel einen neuen Rekordwert.

Der wichtigste Einflussfaktor ist derzeit jedoch das anstehende OPEC-Meeting. Wir gehen davon aus, dass
man sich - gemeinsam mit Russland -auf eine Lockerung der Férderbremse um 0,5 Mio. Barrel pro Tag
einigen wird. Derweil wird die Lage in Venezuela immer dramatischer.
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Bloomberg Commaodity Index (Spot)
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Cuelle: Thomson Reuters, LEBW Research

Das Land ist mit seinen kontraktierten Olexporten wegen Produktionsschwierigkeiten so deutlich in Verzug,
so dass Dutzende Tanker vor der Kiiste warten mussen, bis der Riickstand abgearbeitet wird. Allein im April
hatte Venezuela Kontrakte in Hohe von 2,15 mbpd zu erfiillen, tatsachlich produziert wurden aber nur 1,49
mbpd.

Allein dieser Umstand dirfte Saudi-Arabien und Russland zu einer Lockerung bewegen, und dabei auch die
individuellen Férdermengenziele auf den Prufstand stellen. Viele Hedge-Fonds haben jedenfalls ihre
Positionierung Uberdacht und bereits die sechste Woche in Folge die nach wie vor hohen Ol-Longpositionen
abgebaut.

Grafik der Woche: Lageraufbau und Produktionsrekord in den USA
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Cuelle: Thamson Reuters, LEBW Research

© Dr. Frank Schallenberger
Commodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr tlbernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung Giber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Firr weitere zeitndhere Informationen tber konkrete
Anlagemdoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren
Anlageberater.
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