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Finanzanleger kehren Rohstoffen den Ricken

26.06.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Trotz einer leichten Preiserholung am Freitag schlossen die Olpreise die letzte Handelswoche mit dem
finften Wochenverlust in Folge ab. Die Preiserholung setzt sich zu Beginn der neuen Handelswoche fort.
Brent steigt auf 46 USD je Barrel, WTI auf 43,5 USD je Barrel. Um mehr als eine technische
Gegenbewegung nach dem Absturz auf ein 7-Monatstief bei Brent bzw. 10-Monatstief bei WTI Mitte letzter
Woche dirfte es sich dabei allerdings nicht handeln.

Die Nachrichtenlage bleibt weiterhin negativ. So haben die Olproduzenten in den USA ihre Rekordserie auf
23 Wochen steigender Bohraktivitat ausgedehnt. In der letzten Berichtswoche kamen laut Baker Hughes 11
neue Olbohrungen hinzu, womit die Dynamik nach zwei schwacheren Wochenzuwéchsen sogar wieder
zugenommen hat. Bis sich der jingste Preisriickgang unter 45 USD je Barrel bei WTI in der Bohraktivitat
bemerkbar macht, dirfte es noch etwas dauern. Denn zwischen Planung und Durchfiihrung der Bohrungen
liegen mehrere Wochen. Zudem schopfen die (Schiefer-) Olproduzenten noch aus einem erheblichen
Reservoir an unvollendeten Olquellen, die ohne groReren Kostenaufwand fertiggestellt werden konnen.

Ende Mai waren dies laut EIA 5.946. Der jiingste Olpreisriickgang ging mit einem fortgesetzten Riickzug der
Finanzanleger einher. Die CFTC berichtete am Freitag einen nochmaligen starken Riickgang der
spekulativen Netto-Long-Positionen bei WTI um 57.878 auf 110.749 Kontrakte. Der Optimismus der Anleger
ist damit auf das niedrigste Niveau seit August 2016 gefallen. Die ICE-Daten fur Brent durften heute Mittag
ein ahnliches Bild zeigen.
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Edelmetalle

Dem Goldpreis fehlt auch zu Beginn der neuen Handelswoche die Fantasie, so dass Gold zum Handelsstart
weiter rund 1.255 USD je Feinunze kostet. Auch in Euro gerechnet ist wenig Bewegung im Goldpreis - er
notiert bei rund 1.120 EUR je Feinunze. Silber kostet am Morgen 16,7 USD je Feinunze. Sowohl der
Goldpreis als auch der Silberpreis wurden zuletzt wohl durch den Ruckzug der spekulativen Finanzanleger in
Schach gehalten.

Gemal CFTC-Statistik wurden die Netto-Long-Positionen bei Gold in der Woche zum 20. Juni um 33% auf
99,4 Tsd. Kontrakte und die bei Silber um 40% auf 26,3 Tsd. Kontrakte reduziert. In beiden Féallen liegen die
Netto-Long-Positionen auf 5-Wochentiefs. Ende letzter Woche gab es zudem bei Gold einen ETF-Abfluss
von drei Tonnen, der auf den SPDR Gold Trust, den weltweit gro3ten Gold-ETF, zuriickzufiihren war.

Abfliisse waren auch bei den Platin- und Palladium-ETFs zu beobachten. Am Freitag wurden die Bestande
der von Bloomberg erfassten Platin-ETFs um 19,5 Tsd. Unzen abgebaut - der gré3te Tagesabfluss bislang
in diesem Jahr. Tags zuvor verzeichneten die Palladium-ETFs Abflisse von 15,3 Tsd. Unzen.

Waéhrend sich der Platinpreis von den ETF-Abflissen unbeeindruckt zeigt und heute Morgen bei knapp 930
USD je Feinunze notiert, kam der Palladiumpreis am Freitag unter die Rader und fiel um knapp 3% auf gut
860 USD je Feinunze, was auch mit der Erh6hung der Sicherheitsanforderungen im Futures-Handel durch
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die CME zu tun haben konnte. Die Preisdifferenz zwischen Platin und Palladium hat sich folglich wieder auf
knapp 70 USD ausgeweitet.

Industriemetalle

Die Metallpreise starten weitgehend unverandert in die neue Handelswoche. Kupfer handelt bei rund 5.800
USD je Tonne, Zink notiert bei fast 2.700 USD je Tonne und Nickel kostet gut 9.000 USD je Tonne. In der
Woche zum 20. Juni haben sich die spekulativen Finanzinvestoren der CFTC-Statistik zufolge in Scharen bei
Rohstoffen zuriickgezogen. Im Falle von Kupfer wurden die Netto-Long-Positionen um 22% auf 49,3 Tsd.
Kontrakte reduziert.

Die spekulativen Finanzanleger haben damit zum Preisriickgang von Kupfer in der Beobachtungsperiode
beigetragen. Da Kupfer sich mittlerweile wieder verteuert hat, dirften auch wieder Netto-Long-Positionen
aufgebaut worden sein.

China hat im Mai gemaR Daten der Zollbehdrde 3,1 Mio. Tonnen Nickelerz importiert, so viel wie zuletzt vor
sieben Monaten. Dabei hat China auch wieder mehr Nickelerz aus Indonesien eingefihrt - sogar die gréf3te
Menge seit Uber drei Jahren.

Laut Einschatzung des chinesischen Research-Instituts SMM liegen in den chinesischen Hafen aktuell gut 8
Mio. Tonnen Nickelerz mit einem Nickelgehalt von tUber 67 Tsd. Tonnen. Daneben hat China auch viel
Ferronickel importiert. Die Einfuhren lagen mit 184 Tsd. Tonnen auf einem Rekordniveau und fast 100 Tsd.
Tonnen Uber dem Niveau des Vorjahres. Dagegen waren die Importe von Nickelraffinade mit 19,3 Tsd.
Tonnen nur etwa halb so hoch wie im Vorjahr. Sollte die Verfligbarkeit von Nickelerz weiter steigen, dirfte
China weniger Nickelraffinade am Weltmarkt kaufen.

Agrarrohstoffe

Nachdem der Maispreis in Chicago Mitte Juni bis auf Uber 390 US-Cents je Scheffel gestiegen war, ist er
zuletzt im meistgehandelten September-Kontrakt wieder unter 370 US-Cents zuriickgefallen. Hauptgrund ist
die inzwischen wieder bessere Witterung in wichtigen US-Anbaugebieten und die Vorhersage weiterer
Regenfalle bei gemaRigten Sommertemperaturen.

Aus dem gleichen Grund gab auch der Sojabohnenpreis wieder nach. Bei 911 US-Cents je Scheffel schloss
er am Freitag nochmal niedriger als zu Monatsbeginn und auf dem niedrigsten Stand seit ber einem Jahr.
Auch der Weizenpreis in Chicago gab nach einem steilen Anstieg im Zuge der Konsolidierung zuletzt nach.
Am 20. Juni hatte er bei 488 US-Cents je Scheffel auf dem héchsten Stand seit einem Jahr geschlossen,
nun notiert er nur noch bei 473 US-Cents.

Der fundamentale Grund fir hdhere Weizenpreise bleibt aber bestehen: Die Hitzewelle, die viele wichtige
Anbaugebiete der Welt, darunter Teile der US-Plains und der EU, im Griff hat. Die globale Ernte, die bereits
jetzt unter Vorjahr geschatzt wird, dirfte damit weiter nach unten korrigiert werden.

Noch geht das US-Landwirtschaftsministerium von einem weiteren Uberschuss in der Saison 2017/18 aus.
Dieser durfte zunehmend fraglich werden. Bezieht man dann noch ein, dass 43% der weltweiten
Weizenvorrate in China lagern und hier 2017/18 ein kraftiger weiterer Lageraufbau erwartet wird, so wird der
Ruckgang der Bestande in den wichtigsten Exportlandern wohl stérker ausfallen als bisher prognostiziert.

CFTC/ICE-Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GRaFIE 1: Rahol (WTI) GraFik 2: Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFIK 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GraFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GRAFE 13 Tarminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIE 15 Terminkurve Nickel (LME)
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Grarik 12: Terminkurve Gasdl (ICE)
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GrRAFIE 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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Quele: LME, Blosmbery, Commerzbank Research

GRAFIK 18: Terminkurve Zink (LME)
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GrarFIE 17: Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 18: Terminkurve Weizen (CBOT)
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GraFik 20: Terminkurve Weizen (MATIF)
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GraFK 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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GrarfE 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GRaFiK 22- Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Erergie 1) akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 2017
Brant Blend 455 0% -1.7% -1 5% -19%
WTI 430 6% -1.5% S125% -18%
Benzin (85) AT E 0.3%: =1 2% A2 T% =11%
Gassl 4113 0. 2% -2 A% 0% AT%
Dhaasl 4118 0.3%: 2T Ad % =16%
Kemsin 4255 02% -25% S13E% -15%
LI5-Erdgas (3mmBtu) 2893 1.2% 35% T 4% -20%
ELIA (1) 4 57 0.2%, -1.6% -5 5% -265%
Industremetalle 2)
Alumirnium 1865 0. 3% -1.05% = 3% 1%
Kipfer 5301 1.0% 1.3% 25% 5%
Blei 23295 11% 4.1% 4.5% 10%
Mickeal ooB0 07 % 11% 03% 0%
Zinn 19225 -01% -1.5% ST% %
Zink 2704 01% 53% 1.5% %
Edelmetalle 3)
Gold 12568 0.5% 05% -1 &%
Gold (€oz) Mnzzs 0% 0.5% =1.0% %
Silber 167 1.0% 1.3% ET% 5%
Platin 930 8 0.6%: 0.4% =32% %
Palladium 8520 -2.9%, 01% 9.1% 27%
Agrarrohstofle 1)
Weizen (LIFFE, €1) 1780 03%. 0% A% B%
Waizan CBOT 4735 DA% A% T A% %
Mais 3655 -0.5%: 055 -1.5% -0%
Sogabohnen 110 03% 2 4% 1.1% 15%
Baurmwalke E70 0.4% =34% T.2% 4%
Zuckar 1317 DB%. -34%, AT 0% -30%
Kaffes Ammbica 1230 5.6% 2% 5 -10%
Kakaa (ICE MY) 1878 1% -7A% -7 % -12%
Wiihrungen 3)
EURMLSD 11184 04% 00" O1% B%
Lagarhastﬁnde
Energie® akiuell 1 Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohal 500045 - A0.5% 2.2% 2%
Benzin 241886 - £.2% 0.5% 2%
Destillate 152485 - 0.7% 3.9% 0%
Ethanoi ] - -1.2% -4 B% 5%
Rohal Cushing E1140 - -1.7% ~7.5% A%
Endgas 27 - 2.3% 16.89% ~H'
Gasdl (ARA) 2857 - 2.7% -3.6% -G
Benzin (ARA) 858 - -2 4% -16.9% -17%
Inedusiriemetalie™
Aluminium LME 1429525 0. 2% «0.2% =, 5% =01%
Shanghai 432241 - A0.2% 3.9% 134%
Kupfer LME 258700 0.8% <18% “21.6% 3%
COMEX 162343 0.0% 01% 3.5% 167%
Ehanghai 185381 = 45 9% 5.6% 19%
Blai LME 171350 -0.5% -2 4% - 6% A%
Mickal LME 75852 0.2% 0.3% 0.7% -2%
Zinn LME 1790 0.6% -5.3% -11.6% 1%
Zink LME 301900 0.7% -3.9% 11.0% 3T
Shanghai T3IIEE - 2.2% <20.0% £6%
Edlelmatalle™
Gald E0195 0.0% A31% 0.5% 1%
Siber BEERA0 0.2% 0.3% A% 4%
Platin 2480 £0,8% 1.4% -1,3% 4%
Falladium 1447 0.0% -0.59% -4, 0% 4%

Quetle: DOE, UK, LME, COMEX, SHFE, Bioembarg, 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 Ethandd 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
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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!
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Alle Angaben ohne Gewahr! Copyright © by Rohstoff-Welt.de -1999-2026. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.

05.04.2026 Seite 7/7


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/62307--Finanzanleger-kehren-Rohstoffen-den-Ruecken.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

