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Brentdlpreis fallt auf 3%2-Monatstief

16.07.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Nach der kurzen Verschnaufpause zum Wochenauftakt geriet der Brentdlpreis im gestrigen Handel erneut
unter Druck und fiel kurzzeitig auf ein 3%2-Monatstief von weniger als 105 USD je Barrel. Das steigende
libysche Olangebot setzt vor allem das vordere Ende der Terminkurve unter Druck: erstmals seit vier Jahren
notierte am Nachmittag der nachstfallige Terminkontrakt 1%2 USD niedriger als der darauffolgende
Terminkontrakt.

Trotz spirbarer Preiserholung im weiteren Handelsverlauf, die nicht zuletzt dem vom APl gemeldeten
deutlichen Abbau der US-Rohdlvorrate geschuldet war, ist das vordere Ende der Brent-Terminkurve am
Morgen noch immer deutlich im Contango. Wir denken, dass der Markt die Risikopramie aufgrund der
Kampfe im Irak und der Unsicherheiten des libyschen Olangebots etwas zu vorschnell ausgepreist hat. Denn
diese Risiken sind keineswegs verschwunden.

Zwar wird in Libyen momentan mit 600 Tsd. Barrel pro Tag soviel Rohdl geférdert wie zuletzt vor fast einem
Jahr, aber die Gewalt im Land hat seit dem Wochenende wieder zugenommen, was gegen eine schnelle
Ruckkehr zum normalen Produktionsniveau von mehr als 1 Mio. Barrel pro Tag spricht. Zudem sinkt
Ublicherweise im Spatsommer aufgrund von Wartungsarbeiten das Nordseeangebot. Die Versorgungslage
koénnte sich also schnell anspannen und wieder hdhere Preise rechtfertigen. Aufgrund des in der
kommenden Nacht anstehenden Kontraktwechsels dirfte Brentdl schon morgen optisch teurer werden,
wobei die am Nachmittag anstehenden offiziellen US-Lagerbestandsdaten zusatzlichen Riickenwind geben
kénnten.

GRAFIK DES TAGES: Brent-Terminkurve im stirksten Contango seit gut vier Jahren

2. Preizdifferenz Brant 2M vs. Brant 1Min USD e Barrel
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Quedia: Bloombang Comvmerzhank Corporafes & Marveis
Edelmetalle

Die Edelmetalle standen gestern den zweiten Tag in Folge unter deutlichem Abgabedruck. Der Goldpreis fiel
dabei erstmals seit knapp vier Wochen wieder unter die psychologisch wichtige Marke von 1.300 USD je
Feinunze. Das Unterschreiten dieses Niveau kdonnte zu technischen Anschlussverkéufen fuhren. Verglichen
mit seinem letzte Woche Donnerstag verzeichneten 4-Monatshoch hat der Preis somit bereits fast 4% bzw.
mehr als 50 USD je Feinunze nachgegeben.

Die Preise der anderen Edelmetalle folgten gestern dem Goldpreis nach unten; Silber fiel um 1% und notiert
weiter unter der Marke von 21 USD je Feinunze. Ausloser des Preisrutsches bei Gold, Silber & Co. waren
die AulRerungen der Vorsitzenden der US-Notenbank Fed, Janet Yellen, wahrend ihrer Anhérung vor dem
US-Kongress. Sie zeigte sich dort unseres Erachtens zwar wenig tGiberraschend sehr taubenhaft und verwies
auf eine anhaltende Schwéache der Konjunktur und des Arbeitsmarktes, die weiterer geldpolitischer
Unterstiitzung beddrften.

Als Zeitpunkt der ersten Zinserhdhung blieb sie mit "irgendwann in 2015" auch weiterhin sehr vage. Offenbar
hatten aber einige Marktteilnehmer auf eine noch taubenhaftere Notenbankchefin spekuliert. Der US-Dollar
wertete daher wahrend der Anhérung von Yellen gegentiber dem Euro merklich auf, was sich belastend auf
die Preise auswirkte. Auch durften sich die spekulativen Finanzanleger den zweiten Tag in Folge aus Gold
und Silber zuriickgezogen haben. Aufschluss hieriiber kénnen die CFTC-Daten zur Marktpositionierung am
Freitag geben.
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Industriemetalle

In China ist die Wirtschaft im zweiten Quartal im Vergleich zum Vorjahr um 7,5% gewachsen und damit
etwas mehr als von den Marktteilnehmern erwartet. Die anderen Konjunkturdaten, wie zum Beispiel die
Industrieproduktion und Investitionen in Sachanlagen - hierbei handelt es sich um Daten fr Juni -, fielen
ebenfalls positiv aus. Im Juni hatte sich der chinesische Premierminister Li Kegiang ungewoéhnlich deutlich
dahingehend geéaufert, in diesem Jahr kein Wachstum unter 7,5% zu akzeptieren.

Da die durchschnittliche annualisierte Wachstumsrate im ersten Halbjahr bei 7% lag, musste in der zweiten
Jahreshadlfte ein Wachstum von 8% erzielt werden, um dieses Ziel zu erreichen. In Anbetracht der geringen
Staatsverschuldung, der moderaten Inflationsrate und der Investitionsplane besteht fur die Regierung und
Zentralbank auch Spielraum hierfur. Allerdings kénnte ein merklicher Abschwung am Immobilienmarkt
unseren Volkswirten zufolge die Pléane der Regierung torpedieren. Sollte dieser aber vermieden und die
Wachstumspléane realisiert werden, wird sich dies wohl in einer robusten Nachfrage nach Metallen
niederschlagen und schlussendlich deren Preise im Jahresverlauf unterstiitzen.

Ab heute verdéffentlichen die International Study Groups ihre Monatsdaten zur Angebots- und Nachfragelage
an den verschiedenen Metallméarkten. Sie durften zumeist die Knappheit an den Mérkten, die schon in den
Monaten zuvor bestand, bestatigen, wovon die Metallpreise kurzfristig profitieren kdnnten.

Agrarrohstoffe

Der Kakaopreis in London hélt sich seit Ende Mai Uber 1.900 GBP je Tonne (September-Kontrakt). Hohen
wie wahrend der Preisspitzen 2010 bei 2.600 und 2011 bei 2.400 GBP je Tonne liegen zwar noch fern, doch
hat sich Kakao innerhalb eines Jahres um ein Drittel verteuert. In New York war der Preisanstieg sogar noch
etwas starker. Dabei lauft die Produktion besser als erwartet. Im gréRten Anbauland Elfenbeinkiste sollen
inoffiziellen Daten zufolge die Kakaoanlieferungen gegeniiber dem Vorjahr um ein Viertel gestiegen sein.

Nicht zuletzt deshalb hatte die Internationale Kakaoorganisation bereits Ende Mai ihre Schatzung fiir die
weltweite Kakaoproduktion 2013/14 angehoben und die Defizitprognose von 115 auf 75 Tsd. Tonnen
reduziert. Dennoch: Dies ware bereits das zweite Defizit in Folge. Der Ausblick auf 2014/15 lasst viele
Marktbeobachter ebenfalls ein Defizit erwarten. Es wird nun darauf ankommen, ob sich die
Preissteigerungen an den internationalen Markten auch in hoheren Preisen fur die Anbauer vor Ort
niederschlagen. Denn dies bestimmt den Anreiz zu einer weiteren Angebotsausdehnung in Form
(er)neuer(ter) Plantagen und MaRnahmen zur Erzielung hoherer Ertrége.

In der Elfenbeinkiste etwa missen die Bauern nun mindestens 60% des internationalen Preises ausbezahlt
bekommen. Auf der Nachfrageseite kommt der Zuwachs vor allem aus den Emerging Markets, insbesondere
in Asien. Dagegen enttauschten die europdaischen Vermahlungszahlen im 2. Quartal zuletzt. Daten fiir
Nordamerika werden flr morgen erwartet.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 1; Terminkurve Olmarkt (WTI)
108 5
104 4
106 o
95 4
a7 o
BE

B4 T T T
M ahd 150 2
_ak'lw" _'H:l" Elnaf'wmhg

20K ay Rict |

WOl e Bonat

Gueile: NYMEX, Bloomberg, Commerzbank Corporafes & Markels

Grarik 3; Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Quele NYMEX, Bleombarg Comvmerzbank Corparafes & Mavels

GRAFIK 5 Teminkurve Aluminium (LME})
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Quala: LME; Bloambarg, Commerzbeni Corparates £ Markeds

Grarik 7 Terminkurve MNickel (LME)
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Quelle: LME, Bloamberg, Commarzbent Corporates & Markats

GrarFik 2; Terminkurve Glmarkt (Brent)
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Queile: /\CE, Bioomberg, Commerzibank Corporates & Markers

GrerFik 4: Terminkurve Gasal (ICE)
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Quisie. /0E, Blaomberg, Commarzbank Corperates & Markafs

GrAFik B Terminkurve Kupfer (LME)
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Quadle: LME; Bisamberg Commarzhany Corporadas £ Markars

Grarik 8 Terminkurve Zink (LME)
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Quisie. LME, Blooimbery, Commarzhank Corpevatas & Markels
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Grark & Terminkurve Blei (LME) GrarFr 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grafk 11: Terminkurve Weizen (CBOT) Grark 12: Terminkurve Weizen (Paris)
T00 - 164 -
6710 4 191 4
Gai 188 4
G610 4 185 4
500 162
560 o 174 4
530 T T T T T T T T T 1 176 . 1 - - ' ' T -
2M = 0] 120 18m Zam and G B 10m 18K 18 BIM 23IM
—qkiuell o e Woche vor girem Monat —ckhel] e \Woche wor edneern Manat
Qualle CEOT, Blaswmiberg Commarthank Comeratas & Markars Quale MATIF, Bloomberg, Commanrbant Corperatas £ Markala
Grarfk 13: Terminkurve Mais (CBOT) GRAFK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grasx 15: Terminkurve Baumwelle (NYBOT) Grarik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 204
Brant Blend 1060 5% 0% -6.1% 4%
WTI 100.0 5% -1.85% ~61% e
Banizin (56) 5310 o5 -1Z0% A121% 4%
Gasdl 8716 A14% 0% 4T T
Diesel 8883 -11% -1.8% a5 T
Karasin 2430 4.2% 1% -4 5 B
Us-Ergas (S/mmBu) 410 1.2% A% -128% 3%
Indust femetalie 2)
FAhumirium 19G0 R 1.4% B.2% =
Kupfer T130 0O1% 1% B.6% 3%
B ZI0E o 2% 08% S51% [
licshaz| 19335 <0 1% £.7% 350 et
Zinni 75 01% 41 6% =1 5% 1%
Tk prams= = 0 .3% 1.6% 101% 13%
Edeimetale 3
Gold 1284 1 1.0 2% 21% B
Gold {Elz) 9536 5% A.7% 0.2% o
Siber ;7 4.1% 4.7% 5 &% T
Fiain 1453 6 47% 41.3% A5 B
Fal ladium a5l RIE ;- 0.5% A% 21%
Agrarrchstole 1|
Vigizen (LIFFE, &f) 1770 1.0% 2.4% -5 5% 5%
Vigizen CROT 5378 0% -1.5% -BE% A%
Mais 388 AT% 8% 128% -5
Ssjabahren 11505 BE% -I08% -IBE% AT
Baurmwoll &7.8 0% 03%  114% RE:
Zuckr 172 01% 05% 4% =Y
Kaffea Arahica 1620 A1.5% 06% - % 46%
Kakaa (UFFE £1) 1930 0.4% 0% 2% 13%
Wihrungen
ELIRILSD 1. 3568 0 4% A1 5% 01% A%
Lagerbestinde
Energie® akdiell 1Tag  1Woche 1 Maonat 1 Jahr
Fohdl JE2565 - 1B -1.8% 2%
Benzin 21431 - 0.3% 1.2% At
Deestillabe 121788 = 0.2% A1% =2%
Ethanol 1az88 - 0.5% 0.2% 1E%
Rl Gushing M - 2.2% 2% “55%
Erdgas 2002 - 4 5% 34.9% “25%
Gazdl (ARA) 2356 - 4.5% 24.0% 3T
Benzir (ARA) TEE - =10.0%: -13.9% 11%
Industdemetalie™
Almirium LME 4088175 0% A.0% -2 8% -0
Shanghai 380483 - -0.5% -1.5% 2%
Kupfer LME 153786 0.0% 0.8% -2E% T
COMEX Zmam 21% 10.0% 28.3% 0
Sharghai SIS3 - 3% =2.4% =30%
Blai LME 213375 D0 -01% 11.6% 1089
hickn | LME A0AIE2 0.2% 1.0% 7.5% 57
Zinn LME 11535 00% 2. 7% 5.8% 0%
Zink LME 653475 =0.2% 0.7 -3.8% =3d%
Shanghal 211537 - 1.5 -31.3% 2%
Edebmetale™
Gald S5A06 1% 0.E% 1.0% 1%
Siber 6300838 D1% 0.1% -1.1% 3%
Platn 2829 0.0% 0.1% 1.2% 5%
Paltadium 2054 0.0% 0 0% 2.4% 12%

Qualle: DOE, PUK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commerzbank Compovates & Markels
‘Verdnderungen gagandibar ‘arpariode in %

" MoralsFersard, - LME, 3 ManateForeard, * Kassa

Rebal in UWSD ja Barmal, Olpradukda und Industiematalle in WS @ Tanne,

Edelmetalle in USD e Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cenls je Schefeal,
Baurmwodle, Zucker und Kaffes Arabica in US-Cants @ Phund

* US-Lagerbestande Rohal, ':'.'llprnd.lhbe und Ethamal in Ted Barrel,

US-Erdgasbastanda in Mrd. Kublkfulk, ARA-Bestands In Ted. Tonnan

** Tonnen,**= ETF-Bastinda in Tsd Uinzan

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlieRlich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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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 fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/50074--Brentoelpreis-faellt-auf-3-Monatstief.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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