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Rohstoffe: Energie top, Agrar flop!

17.05.2019 | Frank Schallenberger (LBBW)

Die Rohstoffe sind sehr gut ins Jahr 2019 gestartet. Der Bloomberg Commodity Index (Spot) kletterte bis
Anfang April um mehr als 10% und markierte bei 355 Punkten das Jahreshoch. Seitdem ging es jedoch
abwarts mit den Commodities. Mit nur noch 335 Punkten war die Halfte der Preissteigerungen beim
Bloomberg Index zu Beginn dieser Woche schon wieder abgeschmolzen.

In den letzten finf Wochen gaben vor allem Agrarrohstoffe und Basismetalle nach. Im laufenden Jahr
bleiben die Energierohstoffe die besten Performer im Universum des Bloomberg Commodity Index. RBOB
Benzin (+33%) liegt aktuell weiter vor WTI (+32%), Brent (+31%) und Heiz6l (+23%). Die starksten
Preisabschlage seit Anfang des Jahres verzeichneten Weizen (-11%) sowie Kaffee (-16 %) und KCBT
Weizen (-18%).
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Marktkommentar: Heterogene Rohstoffe!

Die Rohstoffe liegen gemessen am Bloomberg Commaodity Index (Spot) im laufenden Jahr gut 5% im Plus.
Die Entwicklung der einzelnen Rohstoffsektoren verlief jedoch sehr unterschiedlich. Das starkste Plus
verzeichnen weiterhin die Energierohstoffe. Seit Jahresanfang steht der Sektorindex tiber 18% im Plus. Die
Olnachfrage durfte im laufenden Jahr zwar nur moderat um rund 1,2 mbpd zulegen - dafir ist die
Angebotsseite weiterhin von Knappheiten gepréagt. Zum einen héalt die OPEC bislang an ihrem restriktiven
Kurs in puncto Olférderung fest. Zum anderen sorgen die anhaltenden US-Sanktionen in Venezuela und
dem Iran fir einen deutlich niedrigeren Output.

Am Wochenende treffen sich die Lander der OPEC+ um Uber die Lage am Markt zu diskutieren.
Anderungen der Férderquoten sind jedoch vor dem OPEC-Meeting Ende Juni nicht zu erwarten. Der
Olmarkt steuert damit weiterhin auf ein Angebotsdefizit im zweiten Halbjahr zu und Brent und Co. diirften ihr
relativ hohes Preisniveau zunachst weiter halten kdnnen. Die Preise fur Basismetalle haben zu
Jahresanfang zwar recht stark angezogen - zuletzt brockelten die Preise jedoch wieder ab. Der Sektorindex
liegt seit Jahresbeginn nur noch rund 3% im Plus. Vor allem die rauheren Téne im Handelszwist zwischen
den USA und China belasten das Sentiment.

Da China mit groRem Abstand der weltweit gro3te Nachfrager fiir Basismetalle ist, schlagen sich
Nachrichten, welche die chinesische Konjunktur belasten kénnten, regelmaRig in fallenden Notierungen bei
den Basismetallen nieder. Solange der Handelsstreit weiter schwelt, ist eine nachhaltige Erholung bei Kupfer
und Co. wenig wahrscheinlich. Der Sektorindex fiir Edelmetalle liegt aktuell mit rund -1% leicht im Minus.
Hier sorgte zuletzt vor allem die gute Stimmung an den Aktienmarkten daftr, dass bei den Edelmetall-ETFs
Abflisse zu verzeichnen waren.

Alleine die Bestande der Gold-ETFs ermaRigten sich seit Ende Januar um fast 90 Tonnen. Dieser Trend
dirfte sich erst dann wieder umkehren, wenn an den Aktienmarkten wieder etwas Erntichterung einkehrt.
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Die Agrarrohstoffe haben unter den Rohstoffen in diesem Jahr bislang am schlechtesten abgeschnitten. Der
Subindex ist seit Jahresbeginn rund 9% gefallen.

Grafik der Woche : Sektorindizes Rohstoffe - Energie top, Agrar
flop!
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Quellen: Refinitiv, LBBW Research

Rohstoffindizes (per Schlusskurs Vortag)

EBloomberg Commodity Index Spot 34367 207 -2 23 & 90
EBloomberg Commodity Index ER 80,30 222 -2.03 4 568
Bloomberg Energie ER 39,26 284 0,51 20,68
Bloom barg Industriemetalle ER 114,87 1.25 -4 74 5,06
Bloomberg Edelmetialle ER 159,08 =031 =018 =2 31
Bloomberg Agrar ER 3869 3,94 -2 S -5,88
Bloombarg Softs ER 2924 -0,73 5,96 -8,27
Bloam barg Vieh ER 2977 081 -7.94 1,20
S&P GSCI| Spot 44515 257 -1,29 1882
S5&P GECIER 24223 270 -1,01 17,29
Bloomb, Com. ex Agrar ER 102,87 1.70 -1.08 10,62
LEBW Rohstoffe Top 10 ER 89,09 1.73 =280 882
LEBW Rohstoffe Long Short ER 13285 0.51 017 1,58

Quellen: Refinitiv, LBBW Research

Prognosen

Bloomberg Commodity Index (Spot) 343 67 360 380 380
Raohal (Brent) 7335 70 70 7o

Gaold 1287 1350 1400 1450
Silber 14,56 15,50 16,00 16,50

Quellen: Refinitiv, LBBW Research

© Dr. Frank Schallenberger
Commodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewéahr bernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber 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. Fur weitere zeitndhere Informationen iber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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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!
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