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Wahrscheinliche Verlangerung der
OPEC-KUrzungen

24.04.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise starten nach den heftigen Verlusten der Vorwoche mit leichten Gewinnen in die neue
Handelswoche. Brent steigt am Morgen auf gut 52 USD je Barrel, WTI auf 50 USD je Barrel. Am Freitag hat
das Gemeinsame Technische Komitee (JTC) von OPEC- und Nicht-OPEC-Landern die Empfehlung
ausgesprochen, die Produktionskiirzungen um weitere sechs Monate zu verlangern.

Eine Uberraschung stellt dies nicht mehr dar, nachdem sich in der letzten Woche bereits die einflussreichen
arabischen Golfanrainerstaaten fur eine Verlangerung des Kirzungsabkommens stark gemacht hatten.
Offen ist dagegen weiterhin, ob sich auch Russland daran beteiligen wird. Ein klares Bekenntnis von
russischer Seite steht bislang noch aus.

Am Freitag vermied es der russische Energieminister Nowak, sich klar dazu zu auern. Nowak sprach
sattdessen davon, dass sich der Olmarkt verbessern und das Uberangebot verringern wirde. Wir bleiben
hinsichtlich einer Beteiligung Russlands an einer Verlangerung der Produktionskirzungen skeptisch.

In den USA stehen die Zeichen unverandert auf eine Ausweitung der Olproduktion. Die Zahl der aktiven
Olbohrungen stieg in der letzten Woche laut Baker Hughes um weitere 5 auf 688, was dem hochsten Niveau
seit fast zwei Jahren entspricht. Seit 11 Monaten ist die Bohraktivitat nahezu ununterbrochen gestiegen. Die
spekulativen Finanzanleger durften vor diesem Hintergrund in den letzten Tagen (Netto-) Long-Positionen
deutlich abgebaut haben, nachdem sie diese in der Woche zum 18. April bei WTI noch auf ein
6-Wochenhoch von 293,1 Tsd. Kontrakten ausgeweitet hatten.

Edelmetalle

Gold verliert am Morgen in einer ersten Reaktion auf den Ausgang der ersten Runde der franzdsischen
Prasidentschaftswahlen rund 20 USD je Feinunze. Es hat bislang auch nur einen kleinen Teil der Verluste
wieder aufgeholt und handelt bei 1.270 USD je Feinunze. Da der Euro gegeniber dem US-Dollar deutlich
aufwertet, fallt die Preisreaktion bei Gold in Euro gerechnet umso stérker aus. Es rutscht phasenweise um
fast 30 EUR ab, um sich anschliel3end leicht auf 1.170 EUR je Feinunze zu erholen. Damit steht aber immer
noch ein Verlust von iber 2% zu Buche.

Das Ergebnis der ersten Wahlrunde in Frankreich hat die Angste, die mit der Prasidentschaftswanhl
verbunden waren, offenbar erheblich zerstreut. Denn letztendlich wie erwartet sind die Kandidaten Macron
und Le Pen in die Stichwahl in zwei Wochen eingezogen. Umfragen zufolge hat Macron gegeniiber Le Pen
dann einen Vorsprung von 20 bis 30 Prozentpunkten. Macron gilt als europafreundlicher Kandidat.

Die spekulativen Finanzinvestoren, die zuvor noch stark auf steigende Goldpreise gesetzt hatten, dirften in
Reaktion auf den Wahlausgang viele ihrer Positionen geschlossen haben. GeméaR CFTC-Statistik wurden
die Netto-Long-Positionen in der Woche zum 18. April noch um 14% auf 151,2 Tsd. Kontrakte ausgeweitet.
Dies war der fliinfte Wochenanstieg in Folge - die Netto-Long-Positionen wurden in dieser Zeit verdreifacht -
und stellt den héchsten Wert seit Uber finf Monaten dar. Entsprechend grof3es Korrekturpotenzial hatte sich
dadurch offenbar aufgebaut.
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GRAFIK DES TAGES: Jungster Preisanstieg bei Gold war stark spekulativ getrieben
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Industriemetalle

Nach teilweise deutlichen Abschlagen letzten Freitag starten die Metallpreise leicht erholt in die neue
Handelswoche. So kostet zum Beispiel Kupfer rund 5.650 USD je Tonne. Freeport-McMoRan, der Betreiber
der weltweit zweitgrof3ten Kupfermine "Grasberg" in Indonesien, hat am Freitagnachmittag vom
indonesischen Handelsministerium die finale Genehmigung fur den Export von Kupferkonzentrat erhalten.
Bis zum 16. Februar 2018 darf Freeport nun 1,1 Mio. Tonnen Kupferkonzentrat ausfiihren.

Das Unternehmen will den Export noch diese Woche wieder aufnehmen. Die Mine wie auch die
Verarbeitungsanlage lief zuletzt mit 40% der Kapazitaten und hat lediglich eine groRe Kupferschmelze in
Indonesien mit Material versorgt. Mit der Erteilung der Exportgenehmigung I6st sich zumindest vorerst das
bislang letzte gravierende Angebotsproblem bei Kupfer in diesem Jahr. Der globale Markt sollte daher
zukinftig wieder besser versorgt sein.

Die Entwicklungen der letzten Monate werden wohl auch auf der Friihjahrstagung der International Copper
Study Group (ICSG) in Lissabon Thema sein. Gegen Ende der Woche wird die ICSG ihre aktualisierten
Marktschatzungen fiir 2017 und erstmals eine Prognose fiir 2018 verdéffentlichen. Es kdnnte sein, dass der
bislang erwartete Angebotsiiberschuss fir dieses Jahr aufgrund der Produktionsausfalle in groRen Minen in
das nachste Jahr verschoben wird. Die spekulativen Finanzanleger hatten zuletzt bei Kupfer
Netto-Long-Positionen abgebaut und so wohl zum jingsten Preisriickgang beigetragen.

Agrarrohstoffe

Baumwolle notiert mit knapp 80 US-Cents je Pfund auf dem héchsten Niveau seit Juni 2014. Bereits im Marz
hatte der Preis einen Anlauf auf diese Marke genommen, erlitt dann angesichts der hohen geplanten
US-Anbauflache einen Ricksetzer, bevor es wieder steil bergauf ging. Preistreibend sind gute
US-Exportzahlen, die das USDA wiederholt zu einer Aufwartsrevision der Exporte 2016/17 veranlassten.
Dazu passt die Nachricht, dass China im Marz 146% mehr Baumwolle als im Vorjahr importierte und das
Plus in Q1 immerhin 67% betragt. Fiir 2017/18 prognostiziert das USDA einen weiteren Anstieg der Importe
Chinas, ebenso fur Vietnam.

Wie die CFTC-Daten zeigen, erreichten die Netto-Long-Positionen der kurzfristig orientierten
Marktteilnehmer im Méarz mit Gber 105 Tsd. Kontrakten ein Allzeithoch, wurden dann aber um ein Viertel
reduziert. In der jingsten Berichtswoche stiegen sie wieder auf fast 82 Tsd. Kontrakte. Da die Daten nur bis
zum vergangenen Dienstag reichen, ist davon auszugehen, dass seither weitere Netto-Long-Positionen
aufgebaut wurden, die den jliingsten Preisanstieg unterstitzten.

Die meisten Nachrichten legen allerdings keine Knappheit an Baumwolle nahe: In Indien besteht bei einem
normal prognostizierten Monsun und einer gré3eren Flache Hoffnung auf eine gute Ernte. Auch die USA
dirften 2017 mehr als im Vorjahr ernten. USDA und International Cotton Advisory Committee
prognostizieren fiir 2017/18 zwar ein weiteres globales Defizit. Dies liegt aber an China, im Rest der Welt
sollen die Bestande steigen.

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GraFK 1: Rohal (WTI)
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GRaFIk 2. Rohdl (Brent)
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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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Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRAFIE 15 Terminkurve Mickel (LME)
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GrarFik 12 Terminkurve Gasol (ICE)
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GRAFIK 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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GraFK 18: Terminkurve Weizen (CBOT)
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GrafE 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grarik 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
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Preise
Erergie 1) akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 2017
Brant Blend 520 -1.9% -5.5% I0% B
WTI 485 -1.3% E3% 4.1% -T%
Benzin (85) 3350 -1.1%: 5.5% 123% 0%
Gassl 46T 5 -1.9% 5.3% 5 10% -B%
Dhaasl 4650 2 0% 5.3% 2% =%
Kemsin 455 8 -1.9% -G 4% 1.8% 6%
LI5-Erdgas (3mmBtu) 310 -1.8% -1.3% 1.5% -16E%
ELIA (1) 457 -3A% -5.5% -2 5% 3%
Industremetalle 2)
Alumirnium 19335 -0.5%: 1.7%: O1%: 15%
Kipfer 5523 0.0% 05 -2 5% %
Blei 2142 0.8% =4 3% Bo% 5%
Mickeal o345 -1.4% A 1% S2% -T%
Zinn 19750 D% -04%, -1 % -B%
Zink 2564 -1.8% -1 6% -5 E% %
Edelmetalle 3)
Gold 126841 0.2%, 1% 2.5% 1%
Gold (€oz) Ners 0% 2 8% 180 T
Silber 732 0.5% 3% 0.3% 12%
Platin g725 0.7 % . T% 0.4% T
Palladium o473 -1.2% 1.4% -1.0% 8%
Agrarrohstofle 1)
Weizen (LIFFE, €1) 1625 0.5% 1A% -4 B -I%
Waizan CBOT 4210 0.4%, A% 0.3% -11%
Mais 36358 0.4%: 0.4% 2% -3%
Sogabohnen 96808 11% 1.2% A09% 3%
Baurmwalke T3 0.3% A7% 25% 12%
Zuckar 1651 D% 04% -4 5%, -15%
Kaffes Ammbica 13248 -1.0% -5.5% B -F%
Kakaa (ICE MY) 1850 28% -3A4% -14.1% -13%
Wiihrungen 3)
EURMLSD 1.0728 0% 1.8% 0.3% I
Lagarhastﬁnde
Energie® akiuell 1 Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohal 532343 - A0.2% 0.6% 5%
Benzin Z3arer2 - 0.7% =3.5% 1%
Destillate 1 4EEE - -1.3% 5.7% %
Ethanoi 034 - 0.6% 1.2% 3%
Rohal Cushing E8542 - -11% 3.2% 5%
Endgas 2113 - 2.6% =5.7% -153%
Gasdl (ARA) 324 - 1.9% 21% -13%
Benzim (ARA) 173 - 5.9% -0.3% ~1'%
Inedusiriemetalie™
Aluminium LME 1687875 «0.3% -1 3% -13.3% 37%
Shanghai 370034 - 9.6% 19.6% 19%
Kupfer LME 2EE400 0.0% AT% 18 6% B3%
COMEX 154804 0.6% 4.2% 12.3% 130%
Shanghai 240191 = 11.5% <28 2% A%
Blai LME 187175 0.3% -1.6% -12.0% -4
Mickal LME BROGIE 1.4% 3.0% -0.3% -10%
Zinn LME 3495 0.0% AL -19.4% 34%
Zink LME 355150 0. A4% -2 A% -, 4% -13%
Shanghai 155352 - B1% -16.6% -42%
Edlelmatalle™
Gald E0074 0.2% 0.8% 2.5% 10%
Siber 40242 0.0% 1% A% 0%
Platin 2415 0.0% 01% 0,0% 2%
Falladium 1534 0.0% 0.2% -1.0% 2%

Quetle: DGE, AU, LME, COMEX, SHFE, Bioembaerg, Commerzbank Research

Verdndenungen gegentier Vorperiode in%

'MonatsForward, = LME, 3 MonateForward, ™ Kagsa

Rohaél in USD je Barrel, Olpradulte, Industriemetalle und Kakso in USD g Tonne,
Edalmetalle in UED jo Feinunze, Getreide und Sojabchnen in US-Cants je Scheffal,
Baurnwalle, Zucker und Kaffee Arabica in US-Cents je Pfund

* Us-Lagerbestanda Rohal, Olprodukde und Ethandl in Tsd Barrel,
LIS-Erdgasbestinds in Mrd. Kubildul,, ARA-Bastanda in Tsd. Tannen

** Tonman,*** ETF-Bastande 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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/61587--Wahrscheinliche-Verlaengerung-der-OPEC-Kuerzungen.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 -1999-2026. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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