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Fortgesetzte Preiserholung bel
Industriemetallen

26.11.2015 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise handeln wenig verandert bei knapp 46 USD je Barrel (Brent) bzw. knapp 43 USD je Barrel
(WTI). Sie kdnnen damit ihre Gewinne seit dem Abschuss des russischen Kampfjets durch die Turkei am
Dienstag weitgehend verteidigen. Die US-Rohdllagerbestande sind in der letzten Woche nach Angaben des
US-Energieministeriums um knapp 1 Mio. Barrel gestiegen. Das war weniger als erwartet und lag zudem
deutlich unter dem am Vortag vom API berichteten Lageraufbau.

Die Rohdlbestande in Cushing stiegen dagegen um 1,7 Mio. Barrel. Hoheren Rohdlimporten stand eine
ebenfalls hthere Rohblverarbeitung gegeniiber, so dass sich diese beiden Effekte weitgehend ausglichen.
Die Rohdlproduktion ging leicht zurtick, bleibt mit knapp 9,2 Mio. Barrel pro Tag aber weiterhin auf einem
hohen Niveau.

Der deutliche Riickgang der Bohraktivitét - die Anzahl der aktiven Olbohrungen sank in dieser Woche laut
Baker Hughes zum 12. Mal in den letzten 13 Wochen und liegt mittlerweile auf dem niedrigsten Stand seit
fast 5 % Jahren - hat somit noch nicht zu einem starkeren Ruckgang der US-Rohdlproduktion gefiihrt. Dies
ist aber notwendig, damit sich die Olpreise nachhaltig erholen kénnen. Aufgrund des
Thanksgiving-Feiertages in den USA ist heute mit keinen gré3eren Preisbewegungen zu rechnen.

An Thanksgiving vor einem Jahr fand die OPEC-Sitzung statt, auf welcher Saudi-Arabien die Anderung der
OPEC-Strategie durchsetzte. Das Nicht-OPEC-Angebot wachst zwar inzwischen deutlich langsamer. Rohdél
notiert aber 35% niedriger als unmittelbar nach der letztjahrigen Sitzung. Die Erfolgsbilanz am ersten
Jahrestag ist somit durchwachsen.

GRAFIK DES TAGES: US-Rohdlproduktion trotz fallender Bohraktivitat stabil
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Edelmetalle

Gold hat seine Gewinne nach dem Abschuss des russischen Kampfflugzeuges wieder vollstandig
abgegeben und handelt heute Morgen bei rund 1.070 USD je Feinunze. Belastet wird Gold durch den festen
US-Dollar, der gestern gegentiber dem Euro auf den hdchsten Stand seit 772 Monaten aufgewertet hat. Auch
der teilweise starke Anstieg der Aktienmarkte, der einen héheren Risikoappetit der Marktteilnehmer
ausdriickt, und weitere ETF-Abflisse hatten wohl negative Auswirkungen auf den Preis.

Die US-Minzanstalt hat im November bereits 97 Tsd. Unzen Goldmiinzen verkauft, womit die Minzabsatze
auf dem Weg sind, das Niveau vom vorletzten Jahr zu tbertreffen. Allerdings werden laut Angaben der
Minzanstalt bereits seit Oktober keine 2015er "American Eagle"-Goldmiinzen mehr hergestellt und die
kleinen MiinzgroRen sind mittlerweile ausverkauft. Der Verkauf von Silbermiinzen soll demnach Mitte
Dezember enden, da wegen der hohen Nachfrage kaum noch Angebot zur Verfligung steht. Die
Silbermiinzabséatze haben schon jetzt fast ein Rekordniveau erreicht.

Palladium stieg gestern um tber 3%, nachdem die staatliche russische Reservebehérde Gokhran bekannt
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gab, in diesem Jahr von zwei russischen Produzenten eine Tonne Platin und eine Tonne Palladium zur
Aufstockung der Reserven gekauft zu haben. Auch im nachsten Jahr kdnnten Platinmetalle gekauft werden.
Zudem sollen diese mindestens zwei Jahre lang nicht verkauft werden. Gokhran hatte den Verkauf von
Palladiumreserven 2013 eingestellt und dadurch das Angebot am Weltmarkt splrbar verringert.

Industriemetalle

Die Metallpreise setzen ihre Erholungsbewegung heute Morgen fort. Kupfer steigt zeitweise auf ein
10-Tageshoch von tUber 4.700 USD je Tonne, Nickel kostet mehr als 9.000 USD je Tonne und Aluminium
nahert sich wieder der Marke von 1.500 USD je Tonne. Auftrieb erhalten die Preise gleich von mehreren
Nachrichten aus China.

So hat zum einen der Verband der chinesischen Nichteisenmetallindustrie die Aufsichtsbehérden
aufgefordert, Leerverkaufe in den lokalen Metall-Terminkontrakten zu untersuchen. Sollte dies zu einem
Verbot von Leerverkdufen fihren, wirde dies wohl viel Druck von den Metallpreisen nehmen. Zum anderen
hat derselbe Verband die Nationale Entwicklungs- und Reformkommission aufgefordert, Aluminium und
Nickel zu kaufen, um die Preise zu unterstiitzen und das Uberangebot zu reduzieren. Der Verband schlagt
vor, dass das Staatliche Reservebiiro (SRB) als ausfiihrendes Organ 900 Tsd. Tonnen Aluminium und 30
Tsd. Tonnen Nickel kaufen soll. Dies wéaren 1,8% der letztjahrigen chinesischen Aluminiumproduktion und
4,7% der Nickelproduktion.

Kurzfristig wiirde wohl auch dies zu steigenden Preisen beitragen, mittel- bis langfristig verhindert es aber
die notwendige Bereinigung des Marktes, da dadurch die Notwendigkeit von Produktionskiirzungen geringer
wird. Morgen treffen sich in Shanghai die chinesischen Nickelproduzenten, um tber Ma3Bnahmen zu beraten,
wie man den niedrigen Nickelpreisen entgegenwirken kann. Ahnlich wie bei Zink kénnten auch die
Nickelhersteller gemeinsame Produktionskirzungen beschlieRen, was die Preise unterstitzen durfte.

Agrarrohstoffe

Der Kakaopreis in London fiel gestern um 1,4% und schloss bei 2.253 GBP je Tonne, wahrend er in New
York 1% verlor und bei 3.304 USD je Tonne schloss. Damit konnten die Preise nicht von den vorsichtigeren
Einschatzungen fur die Ernte 2015/16 im wichtigsten Produzentenland Elfenbeinkiuste profitieren. Die
dortigen Kakaobauern gehen nicht davon aus, die Ernteerwartungen fur die Haupternte (Oktober bis Méarz)
erreichen zu kénnen.

Grund sind die unzureichenden Regenfélle von Juni bis September. Die Haupternte 2015/16 soll daher
schlechter ausfallen als die Haupternte 2014/15 (1,257 Mio. Tonnen). Der kurzlich eingesetzte Regen durfte
die Haupternte laut Aussagen der Bauern nicht unterstiitzen, allerdings kénnte die Zwischenernte profitieren,
die ab April 2016 beginnt. Ob diese einen nennenswerten Riickgang der Gesamternte wird verhindern
kdnnen, ist allerdings fraglich.

Der Maispreis konnte gestern nicht von den Meldungen einer deutlich gestiegenen Ethanolproduktion in den
USA profitieren und fiel um knapp 1% auf 373 US-Cents je Scheffel. Laut Daten des
US-Energieministeriums Uberstieg die Ethanolproduktion erstmals das Niveau von 1 Mio. Barrel pro Tag.
Zudem kam es zum grof3ten Anstieg der Produktion seit Mai. Der héhere Maisbedarf zur Ethanolproduktion
koénnte die schwachere Exportnachfrage bei Mais ausgleichen und damit einen starkeren Anstieg der
US-Maisbestande verhindern.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GraFik 1: Rohdllagerbestande in Mio. Barrel
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GRAFIK 3: Benzinlagerbestande in Mio. Barmrel
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GrRaFIK 5. Roholimporte in Mio. Barrel pro Tag
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GRAFIK 7. Rohdlverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag
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Grarik 2. Rohdllagerbestande Cushing in Mio, Barrel
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Grafik 4: Destillatelagerbestande in Mio. Barrel
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Grark & Olproduktion in Mio. Barrel pro Tag
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GraFik B: Destillatenachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 2 Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GraFk 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark13: Terminkurne Aluminium (LME)
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GRAFE 15 Terminkurve Mickel (LME)
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GrRaFik 12: Terminkurve Gasol (ICE)
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GraFK 14 Terminkurve Kupler (LME)
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GRAFIE 168: Terminkurve Zink (LME)
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GrafFik 17 Terminkurve Blei (LME) GRaFIK 18: Terminkurve Zinn {LME)
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Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFIK 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GrRAFIK 21: Terminkurve Mais (CBOT) GRraFIK 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Preise
Energie 1) aktugll 1Tag  1Woche 1 Monat
Brent Blend 482 0% 3.5% -3.8%
Wl 430 4% 5.8% 25%
Benzn [95) 4573 0.0% 3.4% 1.6%
Gasdl 426 6 =1,2% 1% =2 9%
Dizsel 4238 1.2% 1.0% 25%
Kermsin 4558 0.0% 3.6% =3.1%
US-Erdgas (SimmBa 230 0.3% 0.3% 10.0%
Industriemetalle 2)
Alumirium 1450 1.0% 1.0% O1%
Kupfar 4549 1.3% 05% -10.3%
Blei 18155 0.5% 3.3% 5.7 %
Mickel B2 1.6% 1.4% 13.2%
zinn 14745 2% 0.3% 5.2%
Ik 1578 -0.2% 5.2% -7 A%
Edelmetalle 3
Gold 1071.2 0.4% 1.0% 75%
Gold (faz) 1008.4 -0.2% 0.2% -3.9%:
Silbar 142 0.0% 0.4% -103%
Platin 8438 0.2% 0.7% 14.7%
Paladium 5540 1% 2.5% -188%
Agrarrohstofie 1)
‘Weizen (LIFFE, €t) 184.3 0.4% 0.5% 25%
Weizen CBOT 4875 =1,9% <0.5% 05%:
Maie ar2m 0.9% 0.8% 1%
Sojabohnen ars3 =01% 21% -2.3%
Baumwaile B33 2% 0.7% 1.9%
Zucker 1481 =0.5% =2.5% 1.8%
Kaffee Arabica 1229 0.4% 0.a8% 38%
Kakes (LIFFE, £1) 253 -1,.4% A.7% 4.5%
Wihrungen 3}
ELUR/ILIED 1.0824 =0, 2% =1, 2% = 1%
Lagerbestinde
Energie® aktuell 1Tag 1Woeche 1 Monat
Riohal 45247 . 0.2% 25%
Benzin 216732 - 1.2% =1 4%
Dastillate 141354 . 0.8% -25%
Elhanal 19627 - 2.0 4.05%:
Rahel Cushing sa55a - 1% B.3%
Erdgas 4005 - 0.2% 51%
Gasdl (ARA) assT - 2.0% -4 1%
Benzin [ARA) 629 - 0% -182%
Industriemetalle™
Alumirium LME 2021375 0.3% -1.3% -5 0%
Shanghai 283001 - 1.6% -0.6%:
Kupfer LME 4THES A11% 25%  -I0T%
COMEX F2uE3 0.7 % B.4% 43. 3%
Shanghai 129268 = 1.0% 17.0%
Blei LME 129750 0.5% A% -127%
Mickel LME 411845 D.0% =100 -4 2%
Zinn LME 5215 07% 5% 14.5%
Ik LME 547075 -0.1% =1.0M% -5.2%
Shanghai 174433 - 1.5% 51%
Edelmetalle™
Gold 48018 <0, 1% «0.9% =3.1%
Silber BOTEZ 0.0% 0.1% 3%
Platin 2478 D.0% 0.0% «8.5%
Palladium 2417 0.1% 03%  -122%

Quele; DOE, PUK, LME, COMEX. SHFE, Binombarg. Commarzhank Reseach

\erdinderungen gegeniber Vorperiode in %

" MoneisForeard, = LME, 3 Manals Forward, * Kassa

Rehid in USD e Barrel, Olpredukte und Indusirematalie in S0 je Teane,
Edelmetalle in USD je Feinunze, Getraide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffea Arabica in US-Cents je Pfund

* U-Lagerbesiande Rohal, Olprodukte und Ethandl in Tsd Barrel,
U5-Erdgasbestdnde in Mrd. Kubildu®, ARA-Bestdnde in Ted. Tonnen

** Tonman,*** ETF-Bestande in Tsd Linzen

© 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 fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/56218--Fortgesetzte-Preiserholung-bei-Industriemetallen.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!
Alle Angaben ohne Gewahr! Copyright © by Rohstoff-Welt.de -1999-2025. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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