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Markte vor wichtigen Daten in Wartestellung

13.11.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise starten mit leichten Abschlagen in die neue Handelswoche. Sie reagieren damit moglicherweise
auf Zahlen von Baker Hughes zur Bohraktivitat in den USA vom letzten Freitag. Die
US-Schieferdlunternehmen scheinen auf die deutlich gestiegenen Olpreise zu reagieren und wieder verstarkt
nach Ol zu bohren. Die Zahl der aktiven Olbohrungen stieg in der letzten Woche um 9 auf 738. Das war der
starkste Wochenanstieg seit Ende Juni. Damit wurde auch der Rickgang der Bohraktivitat in der Vorwoche
wieder wettgemacht.

Laut US-Energiebehorde EIA folgt die Bohraktivitat den Olpreisen mit einer zeitlichen Verzégerung von etwa
vier Monaten. Die Olpreise verzeichneten ihr Jahrestief Ende Juni. Seither ist der fur die
Schieferélproduzenten maRgebliche WTI-Olpreis mit Falligkeit in sechs Monaten (entspricht der
Verzégerung zwischen Preis und Produktion) um mehr als 30% gestiegen. Vieles spricht somit dafiir, dass
der Anstieg der Bohraktivitat in der letzten Woche der Beginn eines Trends war.

Die US-Rohélproduktion ist trotz der in den letzten Monaten ricklaufigen Bohraktivitat weiter gestiegen und
erreichte laut EIA in der letzten Berichtswoche auf Basis der Wochendaten ein Rekordniveau. Wesentlicher
Treiber ist auch hier die Schiefer6lproduktion. Diese soll laut EIA im November ein Rekordniveau von mehr
als 6 Mio. Barrel pro Tag erreichen.

Neue Schétzungen bis einschlie3lich Dezember gibt die EIA im Rahmen des Drilling Productivity Report
heute Abend bekannt. Aufgrund der niedrigeren Bohraktivitat konnte die EIA die Produktionsschatzung der
zurtckliegenden Monate zwar etwas reduzieren. Am Trend einer weiter steigenden Produktion durfte dies
allerdings nichts andern.

GRAFIK DES TAGES: Bohraktivitdt in den USA dirfte wieder steigen
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Edelmetalle

Wenig verandert starten die Edelmetallpreise in die neue Handelswoche. Gold handelt bei knapp 1.280 USD
je Feinunze, Silber kostet 16,9 USD je Feinunze. Gold verlor am Freitagnachmittag in einem Rutsch 10 USD,
da an der Comex in New York innerhalb von 10 Minuten fast 40 Tsd. Kontrakte (rund 4 Mio. Unzen bzw. gut
120 Tonnen) gehandelt wurden. Mdglicherweise hat der Anstieg der Anleiherenditen in den USA zu
Verkaufen bei Gold gefuhrt. Aufschluss hiertiber kbnnen méglicherweise die CFTC-Daten am Freitag geben.
Die ETF-Anleger haben am Freitag allerdings 3,6 Tonnen Gold gekauft.

Diese Woche werden wohl Platin und Palladium im Mittelpunkt des Marktinteresses stehen. Denn morgen
verdffentlicht Johnson Matthey, der weltweit groRte Verarbeiter von Platin und Palladium, seinen
halbjahrlichen Bericht zur Lage an diesen Mérkten. Auch durfte Johnson Matthey einen Blick in das nachste
Jahr werfen.

Fur 2017 durfte Johnson Matthey morgen im Nachhinein eine Rechtfertigung fur die unterschiedliche
Preisentwicklung von Platin und Palladium liefern. Denn aufgrund der guten Absatzzahlen von Autos mit
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Benzinmotoren kénnte das Angebotsdefizit am Palladiummarkt sehr hoch ausfallen. Dagegen dirfte der
Platinmarkt in diesem Jahr Uberversorgt sein, da bei den Absatzen von Autos mit Dieselmotoren Flaute
herrscht. Palladium handelt zum Wochenauftakt bei rund 1.000 USD je Feinunze und ist damit etwa 70 USD
teurer als Platin.

Industriemetalle

Die Metallpreise starten mit einem freundlichen Unterton in die neue Handelswoche. Kupfer legt leicht auf
gut 6.800 USD je Tonne zu, Nickel verteuert sich etwas starker auf rund 12.300 USD je Tonne. Die
Nachrichtenlage ist heute Morgen noch sehr diinn. Daten zur Positionierung der spekulativen
Marktteilnehmer werden von der CFTC wegen des Veterans Day erst heute Abend veroffentlicht.
Konjunkturdaten aus China, die die Metallpreise potenziell bewegen kdnnten, gibt es auch erst morgen frih.

Gemal dem Bloomberg-Konsens haben die Industrieproduktion und die Investitionen in Sachanlagen im
Oktober (weiter) an Dynamik verloren. Am Zinkmarkt sind trotz der hohen Preise noch nicht alle vormals
stillgelegten Minen wieder in Betrieb. Insbesondere Glencore, der weltweit grofite Zinkproduzent, hat noch
nicht alle Minen wieder angefahren. Das Unternehmen hatte vor etwa zwei Jahren vor allem in Australien
und Peru Minen stillgelegt bzw. die Produktion in diesen reduziert und so rund 500 Tsd. Tonnen Zink p.a.
vom Markt genommen.

Im Zuge dessen und aufgrund der Kiirzungen anderer Zinkproduzenten hat sich der Zinkpreis verdoppelt
und war Anfang des Monats auf den héchsten Stand seit Uiber zehn Jahren gestiegen. Die LME-Zinkvorréate
wurden im gleichen Zeitraum mehr als halbiert. Der Markt wartet nun auf die Ankiindigung von Glencore,
wann die Minen wieder in Betrieb genommen werden. Dies kdnnte die Sorgen lber ein knappes Angebot
verringern.

Agrarrohstoffe

Auch Monate nach der Ernte ist der Reigen der Aufwartsrevisionen der russischen Weizenernte 2017/18
noch nicht beendet. Das US-Landwirtschaftsministerium USDA erh6hte seine Angabe im jungsten
Monatsbericht nochmals um 1 Mio. Tonnen auf 83 Mio. Tonnen. Auch die Weizenexporte Russlands werden
nun nochmals mit 33 Mio. Tonnen etwas héher angesetzt. Dies wéaren 19% mehr als 2016/17. Tatséchlich
zeigen die bisherigen Daten, dass Russland kumuliert seit Saisonbeginn im Juli 20% mehr Ware verschiffte
als im Vorjahreszeitraum.

Auch fur die USA wurde die Exportmenge angehoben, was das USDA explizit damit begriindet, dass zuletzt
auch der Irak US-Ware nachfragte. Die globale Bilanz dnderte das USDA jedoch nur geringfligig und rechnet
mit einem Uberschuss von knapp 12 Mio. Tonnen. Eine groRe Anderung bei der erwarteten Marktbilanz gab
es dagegen bei Mais: Weitgehend bestimmt durch die starke Aufwartsrevision bei der US-Ernte (siehe
Tagesinfo vom 10. November) senkte das USDA seine Prognose fiir das Marktdefizit von zuletzt 26 Mio.
Tonnen auf jetzt 22,7 Mio. Tonnen.

Bei Sojabohnen ist es dagegen eine etwas hdhere Ernteschatzung fir Brasilien, die sich in einer um 1 Mio.
Tonnen auf 4,5 Mio. Tonnen erhéhten Uberschussprognose niederschlagt. Trotz zuletzt enttduschender
chinesischer Importzahlen - die allerdings durch Lieferverzégerungen in Zusammenhang mit Hurrikan
Harvey verzerrt waren - erhdhte das USDA seine Importprognose 2017/18 fur China von 95 auf 97 Mio.
Tonnen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRaFIE 1 Terminkurve Qlmarkt (WTI)

Grarik 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grark 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark 5 Terminkurve Aluminium (LME)

F350 5
2300 4

1 &M 15M 20 2a9M 3 43M

. 3 RIS 0 &irE T Woche wor eingrm Monat

Qualle: LME; Bioombeng, Commarzbank Research

GraFE 7 Terminkurve Nickel (LME)
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GrarFik 4 Terminkurve Gasal (ICE)
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Grarik & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik & Terminkurve Zink (LME)
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Grarik 9 Terminkurve Blei (LME)
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Grarlk 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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GrAFik 13- Terminkurve Mais (CBOT)
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GraFlk 15: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)

GRaFik 10; Terminkurve Zinn (LME)
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GRaFk 12: Terminkurve Weizen (Paris)
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GRaFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GRaFk 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 2017
Brant Blend 835 -OE% A.2% 11.1% 12%
W1 567 0. 8% -1.1% 10.2% 6%
Bangzin (95) G200 0. 4% 3% 13.4% 165
Gassl 568.0 00% 0,0% 5.0% 13%
Diesal 587 B 0.3% 4.2% 7B 14%
Karasin R 02% 11.1% 10.0% 155%:
LI5-Erdgas (SfmmBtu) 3 0 4% 1.1% 5.6% =15%
ELIA (&f) 7.40 -2 0% 7. 2% 0,4% 12%
Industriemetalle 2)
Alurninium aligl L -2.5% -1.1% 25%:
Kupfer E7RE 0. 3% 1.5% 40, 7% 23%
Blei 7518 02% 0,5% 40,3% 25%
Mickel 12110 155 -4.2% £ E 24%
Zinn 19425 OO 0.3% -5.3% B
Zink 3219 1.4% 01% £0.2% 25%.
Edelmetalle 3]
Gold 12755 -0.B% -0.4% 2% 1%
Gold [Efoz) 0834 -1.0% 0.7% 6% 0%
Silbar 169 0 7T% =1.8% “2.9% 6%
Flatin 9230 -0E% -0,5% -1,5% 3%
Falladium 098 3 155 -0.7% 1.0%, AT %
Agrarrohstoffe 1)
Waizen (LIFFE, £ft) 1805 02% -0,9% -1.5% 4%
Vel zen CBOT 4315 0E% 0.3% 2.5, 2%
Mais 3435 06% 0.4% -2.8% -2%
Sojabohnen as7o 0. 2% -0.8% -1.2% 0%
Baurmwolle &9.1 0.9% 0.6% 0.9% 2%
Zucker 14,96 05% 4,0% 5.6% 23%
Kalfes Arabica 1309 0.B% 5.5% 0.1 4%
Kakao (ICE NY) ] 1.2% TE6% B.2% A%
Wiihrungen 3)
EUR/USD 1.1665 0.2% 0.3% -1.5% 1%
Lagerbestinde
Energie* aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Raohal 457143 - 0,55 -1, 7% 5%
Benzin 20537 = -1.6% -4, 3% 5%
Diestillate 125562 . -2 AL A% -17%
Ethanol 21345 - 0,55 -0, 8%, B%
Rahdél Cushing [ At = 1.1% 3.4% 10%
Erdgas 700 . 0.4% 8.0% -0
Gasol (ARA) 2058 - -5, 3% -18.3% =31%
Benzin (AR} /17 - 16.5% 16.4% 13%
Industriemetalle**
Aluminium LME 1168375 0, 3% -1, 1% -5, 0% -4 55,
Shanghal BEGSET - 2.8% 18.4% G80%
Kupfer LME 2E0150 0.2% -3.8% -10.3% 50
COMEX, 207241 0.8% 0.8% 3.3% 1B87%:
Shanghai 145471 - 14, 5% 41.0% 28%
Blai LME 148700 0.2% -1.2% -5.1% -22%
Mickel LME 382524 0, 1% -0, 4% -0, 3% 5%
Znn LME 2100 1.4% 1.4% 5. 3% -32%
Zink LME 25225 -1.3% -5.6% 3.8 -A4T%
Shanghai B3845 - -3.1% 30.0% -4B%
Edelmetalle™*
Gold BEZEE 0.2% 0.1% 0.0% 1%
Silber B49112 0.0%% -0.2% -1.3% -4
Flatin 2451 0.0 0.1% 1.5% 3%
Palladium 1508 -0.1% -0.6% -4 8% -26%

Quelie: DOE, PJK LME. COMEX, EHFE, Bloomberg, Commerzbank Rezearch

Werdnderungen ge?enuber Worperiade in %

" MonatsForward, < LME, 3 MonatsForward, ™ Kassa

Rohdl in USD je Barred, Olprodukte, Industiemetalle und Kakae in USD e Tonne,
Edeimetalle in USD e Feinunze, Getreide und Soabohnen in US-Centa je Scheffe,
Baumwaolle, Zucker und Kaffee Arabica in U5-Cents j@ Pfund

* US-Lagerbestande Rohdl, Olprodulkte und Ethanal in Ted Barrel,
JS-Erdgasbestande in Mrd. Kubikful, ARA-Bastdnde in Ted. Tonnen

** Tannen,*** ETF-Bestands in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst
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Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

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/63862--Maerkte-vor-wichtigen-Daten-in-Wartestellung.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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