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Olmarkt droht 2018 erneutes Uberangebot

13.07.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise schwankten gestern kraftig, gingen letztlich aber wenig verandert aus dem Handel. Brent
handelt am Morgen bei 47,7 USD je Barrel, WTI bei 45,5 USD je Barrel. Dies dirfte an den teilweise
widerspriichlichen US-Lagerdaten gelegen haben. Die US-Rohdllagerbestande verzeichneten in der letzten
Woche einen Riickgang um 7,6 Mio. Barrel. Das war deutlich mehr als erwartet, lag aber im Rahmen des am
Vorabend vom API gemeldeten Lagerabbaus. Unterstiitzt wurde der Lagerabbau durch geringere Importe
und eine hdhere Rohdélverarbeitung.

Dass die Benzinvorrate trotz der gestiegenen Raffinerietatigkeit um 1,6 Mio. Barrel fielen, war der robusten
Benzinnachfrage geschuldet. Letztere nédherte sich wieder den Saisonhdchststdnden von Ende Mai und
Mitte Juni. Dem stand der zweite deutliche Anstieg der Rohdlproduktion gegeniiber. Diese erreichte mit 9,4
Mio. Barrel pro Tag das hochste Niveau seit fast zwei Jahren.

Die OPEC hat gestern erstmals Prognosen fiir 2018 veréffentlicht. Die globale Olnachfrage soll demnach um
1,26 Mio. Barrel pro Tag steigen. Das Nicht-OPEC-Angebot soll nur unwesentlich langsamer um 1,14 Mio.
Barrel pro Tag zulegen. Der Bedarf an OPEC-OI wird von der OPEC auf 32,2 Mio. Barrel pro Tag geschétzt.
Die OPEC-Produktion stieg im Juni um fast 400 Tsd. auf 32,6 Mio. Barrel pro Tag, was nur gut zur Halfte an
Libyen und Nigeria lag.

Auch Angola, der Irak und Saudi-Arabien erhdhten ihre Produktion merklich. Die OPEC produziert also
schon jetzt mehr Rohdl als im nachsten Jahr ben6tigt wird. Der Ausstieg aus den Kirzungen dirfte sich
daher als sehr schwierig erweisen.

Edelmetalle

Gold stieg gestern schon im Vorfeld der Anhérung von Janet Yellen vor dem Finanzausschuss des
US-Représentantenhauses auf rund 1.225 USD je Feinunze und handelt heute Morgen weiter in etwa auf
diesem Niveau. Die Fed-Vorsitzende bestétigte grundsatzlich den Plan der US-Notenbank, die Zinsen weiter
graduell zu normalisieren und auch bald mit einem Abbau der Bilanz zu beginnen. Sie wies allerdings auch
darauf hin, dass sie langsamer vorgehen konnte, sollte die Inflationsrate unter ihrem Ziel bleiben.

Die Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen ging im Zuge dessen spurbar zuriick, wovon Gold profitierte. Der
aufwertende US-Dollar verhinderte aber wohl einen starkeren Preisanstieg von Gold. Die kanadische
Zentralbank ist gestern dem Vorbild der US-Fed gefolgt und hat ebenfalls die Zinsen erhéht. Sie ist die erste
westliche Zentralbank nach der Fed, die einen solchen Zinsschritt wagt. Da auch in vielen anderen
Zentralbanken Uber ein Ende der ultra-lockeren Geldpolitik nachgedacht wird, kénnte dies einem deutlichen
Anstieg des Goldpreises entgegenstehen.

Silber legte gestern im Fahrwasser von Gold zwar zu, konnte sich aber nicht Gber der Marke von 16 USD je
Feinunze etablieren. Die weiteren, wenn auch diesmal eher verhaltenen Zufllisse in die Silber-ETFs gaben
offenbar nicht gentigend Schubkraft. In diesem Monat sind den Silber-ETFs bislang fast 300 Tonnen
zugflossen, vor allem in den letzten Handelstagen. Dies hat immerhin dazu beigetragen, dass sich der
Silberpreis von seinem 15-Monatstief zu Wochenbeginn wieder etwas erholt hat.

Industriemetalle

China hat gemanR Daten der Zollbehérde im Juni 390 Tsd. Tonnen Kupfer importiert. Dies war genauso viel
wie im Vormonat, aber gut 7% weniger als im Vorjahr. Im ersten Halbjahr summieren sich die Importe auf
2,23 Mio. Tonnen, was einem Ruckgang im Vergleich zum Vorjahr um Gber 18% entspricht. Ein Grund fur
die geringeren Einfuhren dirften die gestiegenen Kupferpreise sein. Ein anderer Grund ist, dass China
aufgrund hoher Schmelzkapazitaten, die auch noch weiter ausgeweitet werden, selbst viel Kupfer herstellt
und dafur eher Kupferkonzentrat benétigt.

Die Importe von Kupferkonzentrat haben im Juni nach zwei verhaltenen Monaten zuvor wieder deutlich
angezogen. Im ersten Halbjahr lagen sie mit 8,23 Mio. Tonnen gut 2% Uber dem vergleichbaren
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Vorjahreszeitraum. Der jingst vermeldete Anstieg der Schmelz- und Verarbeitungsgebihren in China fur das
dritte Quartal deutet auch auf eine aktuell gute Verfligbarkeit von Kupferkonzentrat hin. Im

GRAFIK DES TAGES: China importiert weniger Kupfer, aber mehr Kupferkonzentrat
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Falle von Eisenerz haben die chinesischen Handler die in den letzten Monaten stark gefallenen Preise
offenbar ausgenutzt und zugeschlagen: Mit 94,7 Mio. Tonnen wurde im Juni die zweitgrol3te Menge in
diesem Jahr und die drittgré3te Uberhaupt eingefuhrt. Die Importe lagen zugleich 16% Uber Vorjahr. Mit fast
540 Mio. Tonnen wurde im ersten Halbjahr gut 9% mehr Eisenerz als im Jahr zuvor importiert. Die
chinesischen Eisenerzimporte dirften im Gesamtjahr erneut die Marke von 1 Mrd. Tonne ubertreffen. Die
Verladedaten fir Eisenerz aus Port Hedland in Australien hatten bereits hohe chinesische Importe
angedeutet.

Agrarrohstoffe

Die Preise fur Weizen und Mais gerieten gestern Abend nach der Veréffentlichung der neuen
Ernteschatzungen durch das US-Landwirtschaftsministerium USDA unter Druck. Zwar senkte das USDA
seine Schatzung fir die US-Weizenernte auf ein 15-Jahrestief von 1,76 Mrd. Scheffel. Damit blieb das USDA
aber noch immer Uber den Erwar-tungen der Marktteilnehmer.

Die Abwaértsrevision bei Sommerweizen fiel nicht ganz so stark aus wie erwartet und bei Winterweizen kam
es sogar zu einer Aufwartsrevision. Die US-Maisernte wurde vom USDA unerwartet deutlich auf 14,255 Mrd.
Scheffel nach oben revidiert, nachdem die Landwirte eine gréRere Flache mit Mais bestellt hatten als
zunachst geplant. Die vom USDA unterstellten durchschnittlichen Flachenertrége blieben tiberraschend
unverandert. Aufgrund ungunstiger Witterungsbedingungen wurde hier eher mit einer Absenkung gerechnet.

Die US-Maisbestande zum Ende des Erntejahres 2016/17 wurden aufgrund einer geringeren Nachfrage
nach Tierfutter angehoben. Infolge dessen und der nach oben revidierten Ernte in diesem Jahr fallen auch
die Endbesténde 2017/18 etwas hoher aus als bislang erwartet. Bei Sojabohnen revidierte das USDA seine
US-Ernteschatzung leicht auf 4,26 Mrd. Scheffel nach oben. Die Sojabohnenendbestande wurden dagegen
sowohl fur 2016/17 als auch 2017/18 nach unten revidiert, was die geringeren Preisverluste im Vergleich zu
Weizen und Mais erklaren kann.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GRAFIK 1: Rohollagerbestande in Mio. Barrel GRAFIK 2: Rohdllagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GRaFIK 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFk 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)

GRAFIK 10; Terminkurve Qlmarkt (Erent)
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GrarFik 12 Terminkurve Gasol (ICE)
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GRAFIK 14 Terminkurve Kupfer (LME)

6100 1
GODO A

5000 1 /‘

SE00 4

5700 4

5500 T T T T T -
M &M 15M 22M 29M 3 43M

aktuall  —r e Woche WO einem Maonal
Quela; LME, Blosmberg, Commeziank Research

GRAF 18: Terminkurve Zink (LME)
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GrafFik 17 Terminkurve Blei (LME) GRaFIK 18: Terminkurve Zinn {LME)
2400 20500 -
2300 - A -
20000 e -
e
2200 - 18500 1
2100 1 18000 A
2000 i ; . 18500 - . . v y
18 Al 15 Z2M 1M dd i 100 13
gLl vor ainar Wodhe var ainam Monat AiUE] == yor giner Woche war ginam Monat
Quaka: LME: Bloomberg, Cammearziank Research Quise LME, Bioomberg. Commarzhank Research
Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFIK 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GRAFIK 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) GRAFIK 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) altiiell 1Tag  1Woehe 1 Monal 2017
Breril Blend 477 0.5% 1.0% 22% 6%
WTI 45.5 1.0% -0.2% -2.3% 5%
Benzin (26) 2315 0.4% 2.4% 2% A%
el 437.3 7.0% 2.3% 2.4% 3%
Diesel 4335 0.2% -4,0% 1.5% Ad%
Kerosin 4375 02% -4 6% 21% A43%
US-Erdgas ($mmBtu) el 2.0% 42% 1.4% 9%
ELA (&1L} 548 28% 5.0% o E% 8%
Industriemetalle 2)
Alumimium 1889 6% -2.0% 0 5% 12%
Kugfer 5805 0.5% 1.1% 3.5% %
Blai W7 1.0% 1.8% 13.00% 15%
Mickal $205 8% 2% 5% -T%
Zinn 19500 L% 0.0% 28% £
Zink 285 4% 1.8% 14 5% 10%
Edelmetalle 3}
Gald 12205 0.2% 0.2% A% 6%
Gald (€'az) 10845.5 0.7% -0.4% St 2%
Simer 15.9 0-5% 0.5% 5 E% 0%
Flatin 916.8 1.7% 0.9% LB %
Falladium BE4.6 1.5% 3.3% -2 5% %
Agrarrohstofie 1)
\Weizen (LIFFE, €1} 1848 -1.2% A.2% T4 105
Weizen CEOT 537.0 28% 1.4% 16.6% 0%
Mals 3|55 -4.0% 5.0% 0.1% 3%
Sojabahnen 1034.0 08% 0.0% B.1% A%
Baumrwolle £7.3 0.6% -0.6% £.2% 5%
Fucker 13.48 0.4% A.T% 51% F1%
Kalles Arabica 127.6 0.6% 5% AT% T%
Fakao (ICE MY} 1621 0.2% -6.5% -126% 4%
Wahrungen ¥
EUR/LISD 1.1412 05% 0.2% 21% 9%
Lagerbestédnde
Energle” aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rl 495350 - -1.5% 35 %
Benzin Z3TE5E - -0.7% -2.0% 1%
Deslillate 153553 - 21% 1.6% %
Elhanel 21181 - -1.8% 3 E% 2%
Rohal Cushing 57561 - -3,3% 8% 0%
Erdgas L] - 26% 14.4% B
Gasdl (AR 945 - 2% 5.6% 4%
Banzim (ARA) BEE - -0.6% -4 B -15%
Inedusiriemedalie™
Aluminium LME 1392625 1.1% -0.3% -3 E% -4
Shanghal 433548 - 0.2% 03 190%
Fuglar LME HESSD -0.4% 0.8% 135% i
COMEX 165535 0.4% 1.4% 2T% 163%
Shanghal 132804 - 3.5% A2.2% 13%
Bilei LME 156625 0.3% 2.0% A0.3% A%
Hickel LME ITEATE 1.0% 1.7% 0.%% %
Zinn LME 1870 1.1% 14.4% 21% 6%
Zink LME 2THETE -0.5% -1.5% -14 5% -3
Shanghai Gl - A% =10 % 6%
Edeimatalis*
Geald SE T 0.1% -0.4% -1.2% 4%
Simer ETEIGD 0.0% 1.3% 1.3% 4%
Flatin 2431 0.2% 0.0% -35% 4%
Palladium 1430 01% -0.3% BT -35%

Quedte: DOE, PUK, LME, COMEX, SHFE, Bloomberg, Commearzbank Reseanch

Verfinderungen gegendber Vorperiode in%

" MonstsForward, ' LME. 3 ManalsForaard, © Kassa

Rohgl in LSO je Barrel, Olpredubte, Industriemetalle und Kakso in USD @ Tonne,
Edelmelalle in USD je Feinunze, Gelreide und Sojabohnen in US-Cenls j& Scheffel,
Baumwalle, Zucker und Kaflee Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagerbestands Rohdl, Olprodulte und Ethanad in Ted Barrel,
LI5-Erdgasbhestands in Mrd. Kubildull, ARA-Bestinde in Tsd. Tonnen

** Tonnan,*** 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/62516--Oelmarkt-droht-2018-erneutes-Ueberangebot.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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