Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Preiserholung am Olmarkt schon wieder
vorbei?

25.01.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentolpreis verzeichnete am Freitag einen Anstieg um 10% und damit den starksten Tagesanstieg seit
Ende August 2015. WTI legte um 9% zu. Beide Olsorten setzten ihre Erholung zum Auftakt in die neue
Handelswoche zunéchst fort und stiegen bis auf knapp 33 USD je Barrel. Vom Mitte letzter Woche
verzeichneten 12-Jahrestief hat sich Brent um bis zu 21% abgesetzt. Bei WTI betrug das Plus sogar 24%,
wobei der Unterschied in erster Linie auf den Kontraktwechsel zurtickzuftihren ist, welcher den WTI-Preis am
Donnerstag kréftig steigen liel3.

Angefiihrt wurde der Preisanstieg am Freitag durch Heiz6l, was auf den Schneesturm zuriickzufiihren sein
durfte, welcher am Wochenende Uber die US-Ostkiste fegte. Mit den wieder milderen Temperaturen durfte
sich dieser Effekt ins Gegenteil verkehren und die Preise belasten. Seit der Er6ffnung des Handels in Asien
brockeln die Preise entsprechend wieder ab. Von den Tageshochs haben die Preise inzwischen fast 2 USD
verloren. Das Ausmal} des Preisanstiegs am Freitag lasst auf Eindeckungen von Leerverkaufen schlie3en.

Laut Positionierungsdaten der CFTC vom Freitag haben diese aber schon weit vorher eingesetzt, als die
Olpreise noch auf Talfahrt waren. Demnach fielen die zuvor rekordhohen spekulativen Short-Positionen bei
WTI in der Woche zum 19. Januar um 29,5 Tsd. Kontrakte und trugen damit maf3geblich zum Anstieg der
spekulativen Netto-Long-Positionen um 20,3 Tsd. Kontrakte bei. Bei Brent haben die Positionierungsdaten
zuletzt an Aussagekraft verloren. Denn trotz des Preisverfalls in den ersten beiden Januarwochen sind die
spekulativen (Netto-)Long-Positionen seit Jahresbeginn kraftig gestiegen. Die ICE gibt die aktuellen Daten
heute Mittag bekannt.
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Edelmetalle

Gold notiert zum Start in die neue Handelswoche wieder oberhalb der Marke von 1.100 USD je Feinunze. In
Euro gerechnet steigt Gold auf gut 1.020 EUR je Feinunze und erreicht damit den hdchsten Stand seit Mitte

November. Offenbar wirkt noch die Ankiindigung von EZB-Président Draghi nach, der letzten Donnerstag flr
Mérz uberraschend deutlich eine weitere Lockerung der Geldpolitik signalisiert hatte.

Die Gold-ETFs verzeichneten am Freitag Zuflisse von 3 Tonnen, was dem Preis ebenfalls Riickenwind gibt.
Diese Woche werden sich die Marktteilnehmer wohl auf die Sitzung der US-Notenbank Fed konzentrieren.
Von ihr werden sich Hinweise erhofft, ob die Fed im Marz ihren Zinserh6hungszyklus fortsetzt oder
angesichts der zuletzt enttauschenden Konjunkturdaten und Finanzmarktrisiken eine Pause einlegt. Die
Wahrscheinlichkeit einer Zinserhéhung im Mérz liegt laut Fed Fund Futures nur bei 27%. Nachdem die
spekulativen Finanzinvestoren bei Gold in der Vorwoche ihre Netto-Long-Positionen vollsténdig eingedeckt
hatten, haben sie in der Woche zum 19. Januar eine Pause eingelegt.

Die Positionierung blieb gemalR CFTC-Statistik nahezu unveréndert. Dagegen gab es bei Silber einen
deutlichen Aufbau der Netto-Long-Positionen. Diese wurden auf 16,4 Tsd. Kontrakte fast verdoppelt und
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liegen damit auf dem héchsten Stand seit zehn Wochen. Dem Silberpreis gab dies jedoch nur bedingt
Auftrieb, obwohl der Aufbau der Netto-Long-Positionen Silberk&ufen im Umfang von 1.228 Tonnen
entsprach.

Industriemetalle

Nachdem Kupfer und Nickel stellvertretend fur die Industriemetalle letzte Woche die beste Preisentwicklung
seit Oktober verzeichneten, stehen sie zum Wochenauftakt wieder unter Druck. Kupfer fallt auf gut 4.400
USD je Tonne, Nickel handelt etwa 1% schwéacher bei rund 8.600 USD je Tonne. Neben Kupfer und Nickel
sind auch alle anderen Industriemetalle heute Morgen zunéchst im Minus. Die Stimmung bei den
spekulativen Finanzinvestoren bleibt weiter sehr pessimistisch.

Gemal Daten der CFTC wurden bei Kupfer in der Woche zum 19. Januar die Netto-Short-Positionen die
dritte Woche in Folge auf mittlerweile wieder 34 Tsd. Kontrakte ausgeweitet, der héchste Stand seit funf
Wochen. Dies steht offenbar derzeit noch einer stérkeren Preiserholung entgegen.

Die chinesische Regierung plant, tiefergehende Einschnitte in der Kohle- und Stahlindustrie vorzunehmen.
Laut einer Mitteilung auf der Internetseite der Regierung sollen in der Stahlbranche Produktionskapazitaten
zwischen 100 und 150 Mio. Tonnen stillgelegt werden. Dies entsprache bis zu 12% der derzeitigen
Produktionskapazitaten und bis zur Halfte des Uberangebots.

Ob dies allerdings ausreicht, auch am Weltmarkt das hohe Uberangebot abzubauen, bleibt unseres
Erachtens abzuwarten. Denn China exportiert einen Grol3teil seines eigenen Uberschusses. Ein Abbau des
Uberangebots auf dem Weltmarkt ist aber zwingend notwendig, damit sich die Stahlpreise nachhaltig
erholen kénnen.

Agrarrohstoffe

Die Verarbeitung von Kakaobohnen in Asien hat im vierten Quartal 2015 starker zugelegt als erwartet. Nach
Daten der in Singapur ansassigen Kakaovereinigung Asiens CAA, die sich auf Malaysia, Singapur und
Indonesien beziehen, wurden 161,2 Tsd. Tonnen an Kakaobohnen verarbeitet, 14% mehr als im vierten
Quartal 2014. In einer Bloomberg-Umfrage war nur mit einem Anstieg um 1,2% gerechnet worden, da
Malaysia, das fir rund 30% der asiatischen Verarbeitung steht, bereits einen Riickgang der Verarbeitung um
fast 14% gegentber Vorjahr gemeldet hatte.

Auch die positive Uberraschung kann aber nicht verhindern, dass die Verarbeitung Asiens im gesamten Jahr
2015 um 2,8% rucklaufig war. In Nordamerika dagegen fiel die Verarbeitung im vierten Quartal auf 119 Tsd.
Tonnen und damit bereits zum flnften Mal in Folge und auch stérker als erwartet. In Europa hatten die
Daten fur Q4 zuvor mit einem Anstieg um 6% auf 342 Tsd. Tonnen positiv Uberrascht.

Ein Grund fur den starken Anstieg der Verarbeitung im vierten Quartal waren wohl die verbesserten
Verarbeitungsmargen. Im vierten Quartal legten die Kakaobutterpreise kréftig zu, nachdem sie zuvor ein
Jahr lang unter Druck standen. Ob die seit Jahresbeginn stark gesunkenen Kakaopreise der Verarbeitung
neue Impulse geben, bleibt abzuwarten. Sorgen um die Endnachfrage nach Kakaoprodukten durch eine
nachlassende weltwirtschaftliche Dynamik kénnten diesen Effekt kompensieren.

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis

25.04.2025 Seite 2/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

GraFK 1: Rohal (WTI)

350 5 N Tsd Kontrakien .- 120
300 4 L 100
280 5
200 - - 80
150 L 80
100 4
50 - - 4D
a v ¥ T = 20
Jan. 14 Jul. 14 Jan. 15 Jul 15 Jan. 16

Epek. Mettol ong Posit, 15 WTI, UED je Barrel, 135

GRaFIk 2. Rohdl (Brent)
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GRaFIK S Silber
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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

25.04.2025

Seite 3/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

GaaFiK 9 Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GraFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hulb)
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GRAFK 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)
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GRAFE 16: Terminkurve Zink (LME)
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GraFIE 17 Terminkurve Blei (LME) GraFk 18 Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 18: Terminkurve Weizen (CBOT) Grarik 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
560 4 195 =
1490
540 - -
- 185
520 1 e 180 |
-
500 o -~ 175
- 170 4
-—
4B0 4
- 165
460 T T T T T T T v T | 160 - T v T - T - v
ZM [: 0] 11M 16M 200 2M 4M B TIM 14M IBM 20M 25M
aktuell == == yoreiner Woche Wil @irem Maonat akduell — 00 2R Wothe war ainem Monat
Quele: CBOT, Bicambery, Commerzhank Reseamh Queiie: LIFFE, Blaomberg, Cammerzbank Ressanh
GraFK 21: Terminkurve Mais {CBOT) GraFik 22 Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
420 1 910 4
410 A a0 -
400 1 gag |
300 4
BED 1
380 4
70 4 870 1
360 f T T T " " " v " | Ba0 N " T ’
M &M 114 16M 200 M M 120 180 2
akduell ey ziner Ve wor eirem Monat atuell —or einer Vche war einem Manat
Quele: CBOT, Bieamberg, Commerzhank Ressamh Gueile: CBOT, Ssamberg, Commarzhank Research
GrafE 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
BE 4 155
B35 A 15.0 4
B4 1 14.5 1 \__/
63 1 14.0
62 1 135 4
61 T T T T T T T T T T T 1 130 + + . + + + . + i
2mM il 11 16 1M el M BM 14M 180 28M 30M
akiuedl — O @irer Wdne o @ irem on et atuadl — O T WeDCha war airem Manat
Quela: NYBOT, Bloombery, Commevzbank Rasearch Cuelie: NYBOT, Boomberg, Commerzbank Research

25.04.2025 Seite 5/7



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Preise
Energie 1} aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat
Brent Blend 322 10.0% 12.6% -15.1%
WTI X222 9.0% 8.7% 15 3%
Benzin (85) e i 4] 4.2% B.1% - 2
Gasdl 28410 9.7% T.5% 14.0%
Diesal | 10.4% 2.1% -15.2%
Kerosin 3140 8.5% 5.2% A3 1%
Us-Erdgas ($mmBtu) 214 0.0% 0.6% 41%
Industriemetalle )
Alurniniim 14815 0.0°% -0.2% “3T%
Hupfer 4443 0.3% 1.3% -55%,
Blei 16335 0. 2% 1.5% =6 5%
Hichkel Bv00 -0.5% 0.2% 0.4%
Finin 13680 0.4% 2.4% -6.3%
Zink 1510 0.2% 0.5% -2 8%,
Edelmetalle 3)
Gald 10=8.0 -0.3% 1.2% 24%
Gald [&laz) 10188 0.4% 1.9% 4 0%
Silber 14.0 -0.5% 1.2% -1.B%
Platin B3t 1.6% 2.3% -4 B,
Falladium A7 2 -0.6% 0.8% -10.7%
Agrarrchstoffe 1)
Vieizen (LIFFE, &) 1643 0.2% -0.6% 5%
Weizen CEOT 4735 0.3% 0.4% 1.8%
Mais 03 0.5% 0.7% 1.6%
Sojabohnen BT6S 0.2% 0.7% 0.5%
Baumwalle 825 0.8% 0.0% -1.9%
Zucker 1442 0.5% -2.2% -4 2%
Kaflee Arabica 1160 1.4% D.3% =2 6%
Kakao (LIFFE, £f) 2064 0.1% -1.5% -5 5%
Waihrungen 3}
EURMUED 1.0798 <0.7% 0.7% -1.3%
Lagarhastﬁnda
Energie® akiuell 1Tag 1Weche 1 Monal
Rahal ABGEIT - 0E% D8%
Benzin 244537 - 1.5% 11.7%
Dastillabe 164529 - -0 5%
Ethanal 1540 - 25% B
Rahal Cushing 4158 - 0% GE5%
Erdgas 3287 - S1% -14.3%
Gasol [ARA) 3537 = 25% 55%
Bengin (ARM) o - -1.5% 197%
Industriemetalle™
Aluminium LME ZA30750 0.2% 04% 250
Shanghai ZaaET2 - -08% 05%
Kiipder LME 237350 0.3 1.4% 2%
COMEX BaTa L0.2% -25% H5%
Shanghai 1594312 - 4.3% 8%
Blei LME 188735 0.7T% 06 1.7%
Hickel LME 450174 0% AT% 20%
A LME 5530 0.0 2T 7%
Zink: LME 480850 -00F% T % 0%
Shanghai G305 - 1.1% 5T%
Edelmetalla**
Grld ABTIE 0:2% D&% 22%
Silbear 599G -0.3% D% -1.6%
Platin 2353 0% 40.5r% -210%
Palladium 2285 0.0% -1.5% -35%

Quedla: DOE, FUK, LME, COMWEX, SHFEE, Bloomberg, Commarzbamnk Research

Werindeningen gegeniber Vorperiode in %

" MonetsForeard, < LME, 3 Monals Forward, © Kesss

Roha in LSO je Barrel, Olprodukte und Industriemetalia in LUSD j@ Tonne,
Edelmealalle in USD j& Fainunze, Gelraide und Sojabohnen in US-Cenls j& Schefiel,
Baurnwalle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* Us-Lagerbestande Rohdl, Olproduste und Ethandal in Ted Barrel,
LI5-Erdgasbestands in Mrd. Kubilkful,, ARA-Bestanda in Tsd. Tonnen

** Tonman,*** ETF-Bestdnde in Ted 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 kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
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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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