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Paritat zwischen Platin und Palladium

28.09.2017 | Eugen Weinberg

Energie

Der Brentdlpreis steht aufgrund von Gewinnmitnahmen weiter unter Abgabedruck. Heute Morgen handelt
Brent bei 57,5 USD je Barrel und damit zwei Dollar unter dem vor zwei Tagen verzeichneten 2-Jahreshoch.
Der WTI-Preis hielt sich dagegen zuletzt besser und handelt mit knapp 52 USD je Barrel nur einen halben
Dollar von seinem 5-Monatshoch entfernt.

Gestern legte WTI sogar leicht zu, nachdem das US-Energieministerium fir die letzte Woche einen
Uberraschenden Rickgang der US-Rohdlvorrate um 1,8 Mio. Barrel berichtete. Zurlickzufiihren war dies auf
eine um 1 Mio. Barrel pro Tag gestiegene Rohélverarbeitung, da die Raffinerien an der US-Golfkuiste nach
der hurricanbedingten Unterbrechung ihre Produktion wieder hochfahren. Zudem stiegen die
US-Rohdlexporte auf ein neues Rekordniveau von 1,5 Mio. Barrel pro Tag, was zu einem Riickgang der
Netto-Importe auf weniger als 6 Mio. Barrel pro Tag beitrug.

Der deutliche Anstieg der Exporte zeigt auch, dass US-Rohdl fiir ausléandische Kaufer attraktiv geworden ist,
was angesichts des deutlichen Preisabschlags von WTI gegeniiber Brent keine Uberraschung ist. Dieser
erreichte vor zwei Tagen zwischenzeitlich 7 USD je Barrel und bel&uft sich aktuell noch immer auf knapp 6
USD je Barrel.

Fir die US-Olproduzenten besteht damit auch der Anreiz, die Produktion auszuweiten. Die
US-Rohdlproduktion stieg in der letzten Woche um weitere 37 Tsd. auf 9,55 Mio. Barrel pro Tag und liegt nur
noch knapp unter dem im Jahr 2015 erreichten Hoch. Dies dirfte das Preispotenzial bei WTI begrenzen. Die
steigenden US-Exporte sprechen zudem fiir eine Anndherung von Brent an den niedrigeren WTI-Preis.

Edelmetalle

Gold fallt heute Morgen auf ein 5-Wochentief unter 1.280 USD je Feinunze. Hauptbelastungsfaktor ist der
festere US-Dollar, nachdem US-Préasident Donald Trump gestern Abend seine Plane zur Steuerreform
vorgelegt hat. Es wird geschatzt, dass die Entlastung bei der Einkommensteuer in den nachsten zehn
Jahren zwischen 3 und 7 Bio. USD liegen dirfte. Dadurch erhofft sich die Regierung unter anderem ein
deutlich héheres Wirtschaftswachstum. Details missen nun mit dem Kongress verhandelt werden.

Erstmals seit ziemlich genau 16 Jahren kosteten gestern Platin und Palladium gleich viel. Die Paritat wurde
bei knapp 920 USD je Feinunze erreicht. Palladium konnte sich zuletzt dem Abwartssog von Gold etwas
entziehen, wahrend Platin mit nach unten gezogen wurde und phasenweise tberproportional nachgab.
Heute Morgen weitet sich die Preisdifferenz zugunsten von Palladium sogar merklich aus. Zu Jahresbeginn
war Palladium noch tiber 200 USD je Feinunze gunstiger als Platin.

Palladium hat sich in diesem Jahr bislang um 36% verteuert, wohingegen Platin nur marginal zulegte. Neben
einer unterschiedlichen fundamentalen Lage - fir Palladium wird fur dieses Jahr ein hohes Angebotsdefizit
erwartet, der Platinmarkt dirfte dagegen weitgehend ausgeglichen sein - gibt es auch Unterschiede bei der
Investmentnachfrage. So setzen zum Beispiel die spekulativen Finanzinvestoren schon seit Monaten stark
auf steigende Palladiumpreise, wahrend es bei Platin zwischenzeitlich hohe Netto-Short-Positionen gab.
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GRAFIK DES TAGES: Platin und Palladium erstmals seit 16 Jahren gleichauf
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Industriemetalle

Die Metallpreise drehten gestern Nachmittag zumeist ins Negative und stehen auch heute Morgen fast
allesamt unter Druck. Noch wesentlich starker fallen heute die Stahl- und Eisenerzpreise. Eisenerz dirfte
schon bald wieder unter 60 USD je Tonne handeln. Mit einem Minus von 2,3% auf rund 10.250 USD je
Tonne war Nickel gestern der grof3te Verlierer. In den letzten vier Wochen hat es 17% verloren. Nickel
nahert sich zudem den charttechnisch wichtigen 200- und 100-Tage-Linien. Ein Unterschreiten dieser Linien
kénnte zu Anschlussverkaufen fihren und den Preisriickgang noch verstarken.

Ein weiteres Preisrisiko fiir Nickel besteht seitens der spekulativen Finanzanleger, sollten sich diese
zurlickziehen. Denn gemal’ LME-Statistik hielten sie bis Ende letzter Woche noch sehr hohe
Netto-Long-Positionen. Auch die fundamentale Lage spricht unseres Erachtens kurzfristig fir weiter fallende
und gegen nachhaltig steigende Nickelpreise. So steht dem Weltmarkt wieder mehr und mehr Angebot aus
Indonesien zur Verfligung.

China beispielsweise hat gemaf3 Daten der Zollbehdrde im August fast 580 Tsd. Tonnen Nickelerz aus
Indonesien importiert. Dies war die grof3te Menge in einem Monat seit Marz 2014. Die indonesischen
Nickelerzexporte dirften in den kommenden Monaten noch steigen, da bislang nur ein kleiner Teil der
erteilten Exportlizenzen ausgeschépft wurde. Auch die Exporte von Ferronickel lagen im August weiter auf
hohem Niveau. Die Philippinen hatten zuletzt ebenfalls wieder deutlich mehr Nickelerz ausgefihrt.

Agrarrohstoffe

Der Weizenpreis an der CBOT stieg gestern um 1,7% auf ein 6-Wochenhoch von 462 US-Cents je Scheffel.
Der Preisanstieg erfolgte trotz eines festeren US-Dollar und der durch SovEcon gehegten Erwartung einer
erneut hohen russischen Getreideernte im néchsten Jahr. Stattdessen schauen die Marktteilnehmer bereits
auf einen morgen zur Veroffentlichung anstehenden Bericht des US-Landwirtschaftsministeriums zur
laufenden US-Getreideernte. Hier gehen die Marktteilnehmer von einer Abwartsrevision der US-Weizenernte
auf 1,718 Mrd. Scheffel aus.

In seinem letzten Monatsbericht unterstellte das USDA noch 1,739 Mrd. Scheffel. Ebenfalls morgen
veroffentlicht das USDA Daten zu den US-Getreidelagerbestdnden zum 1. September. Bei Mais und
Sojabohnen entsprechen diese den Endbestéanden des Erntejahres 2016/17 bzw. den Anfangsbestanden fir
2017/18. Laut einer Bloomberg-Umfrage sollen diese bei Mais 2,346 Mrd. Scheffel betragen.

Bei Sojabohen wird mit einem Bestand von 339 Mio. Scheffel gerechnet. Dies entspricht in etwa den
Annahmen des USDA in seinem letzten Monatsbericht. Bereits heute Nachmittag veroffentlicht der
Internationale Getreiderat IGC seinen Monatsbericht inklusive neuer Ernte- und Nachfrageschatzungen fir
2017/18. Bei Weizen rechnete der IGC zuletzt mit einem globalen Angebotsiiberschuss von 4 Mio. Tonnen,
bei Mais mit einem globalen Angebotsdefizit von 38 Mio. Tonnen und bei Sojabohnen mit einem globalen
Angebotsdefizit von 4 Mio. Tonnen.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohdl und Olprodukte
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GraFIK 3. Benzinlagerbestande in Mio. Barrel
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GrRaFIK 5. Rohalimporte in Mio. Barrel pro Tag
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GRrRAFIK 7. Rohdlverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag
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Grarik 2 Rohollagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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GrarFik 4: Destillatelagerbestande in Mio. Barrel
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GraFic G Olproduktion in Mio. Barrel pro Tag
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GraFk B8: Benzinnachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GaaFik 9 Terminkurve Gimarkt (WTI)
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GrRaFIk 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hulby)
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GrRaFk 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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GRAFIK 15 Terminkurve Mickel (LME)

GraFik 10: Terminkurve Glmarkt {Brent)
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GraFik 12: Terminkurve Gasol (ICE)
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GRAFIE 14 Terminkurve Kupfer (LME)
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GRAFE 18 Terminkurve Zink (LME)
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GrafFik 17 Terminkurve Blei (LME) GRaFIK 18: Terminkurve Zinn {LME)
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Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFIK 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GrRAFIK 21: Terminkurve Mais (CBOT) GRraFIK 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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GRAFIK 23 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) GRaFIK 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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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 GoldSeiten.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.goldseiten.de/artikel/348131--Paritaet-zwischen-Platin-und-Palladium.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!
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