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Rohstoffmarkte aul3er Rand und Band

10.06.2009 | Eugen Weinberg

Fur das Geschehen diese Woche haben wir offensichtlich ein gut passendes Zitat gewéhlt: "Das Geheimnis
des erfolgreichen Borsengeschaftes liegt darin, zu erkennen, was der Durchschnittsbirger glaubt, dass der
Durchschnittsbirger tut.” Offensichtlich glaubt der Markt, dass die Anleger mit einer zunehmenden
Zuversicht bzgl. Konjunktuerholung vermehrt in die Rohstoffanlagen investieren und nimmt diese
Entwicklungen bereits vorweg. Dabei erinnern das Tempo und das Umfeld dieses Anstiegs, vor allem die
Begriindung und die Treibfedern, wie z.B. positive AuRerungen seitens der Analysten und der
Rohstoffproduzenten, sehr an den Sommer letzten Jahres.

Aus unserer Sicht ist der Rohstoffmarkt tberhitzt und die meisten positiven Entwicklungen bereits
ausreichend eskomptiert. Dennoch wirden wir uns kurzfristig dem Aufwartstrend aufgrund der immensen
Dynamik nicht in den Weg stellen.

Energie

Der WTI-Olpreis ist iber 71 USD je Barrel gestiegen und hat damit den héchsten Kurs seit Oktober 2008
markiert. Neben dem positiven Rohstofftrend hat Rohdl Riickenwind durch positive Meldungen erhalten. Das
API berichtete gestern einen starken Rickgang der US-Rohdéllagerbestande in der Vorwoche um 6 Mio.
Barrel. Bei der heutigen Veroffentlichung seitens des US-Energieministeriums geht der Konsens von einem
Anstieg der Lagerbestande fir Rohdl um 100 Tsd. Barrel aus.

Diese Schéatzung ist jedoch nur mit gro3er Vorsicht zu geniel3en, weil die Schatzungen zwischen Minus 3
Mio. Barrel und Plus 2,2 Mio. Barrel liegen. Dennoch kann man davon ausgehen, dass der Olpreis weiteren
Auftrieb bekommt, falls die Lagerbestande fallen sollten. Die Stimmung hat derzeit offensichtlich einen
weitaus gréReren Einfluss auf den Preis als die Fundamentalfaktoren. Diese haben sich nach Einschatzung
der EIA/DOE zuletzt zumindest nicht mehr weiter verschlechtert. In ihrem Monatsbericht hat die Agentur die
Schatzung fiir die Entwicklung der Olnachfrage nicht mehr nach unten angepasst und bei Minus 1,8 Mio.
Barrel taglich belassen.

Man rechnet damit, dass auch seitens der IEA und der OPEC erstmals seit dem letzten Herbst heute und
morgen keine Hiobsbotschaften mehr kommen werden. Obwohl die EIA gleichzeitig bekannt gab, dass die
Reichweite der Industrielagerbestande derzeit mit 60 Tagen ungewohnlich hoch ist, ist der Markt &hnlich wie
vor einem Jahr auf einem Ohr taub ist und nimmt nur positive Nachrichten wahr.

Edelmetalle

Gold kann trotz der erneuten Schwache des US Dollar nur verhalten zulegen: als der EURUSD zuletzt
Anfang Juni die Marke von 1,40 durchstiel3, legte Gold bis auf 990 Dollar je Feinunze zu. Dies durfte vor
allem der weiter fallenden Risikoaversion zuzurechnen sein: Gemessen am Volatiltatsindex des S&P Index,
VIX, ist die Risikoscheu nun so niedrig wie zuletzt vor der Lehman-Pleite (siehe Grafik des Tages). Auch von
der fundamentalen Seite fehlt die Unterstiitzung: so meldet der gré3te Goldproduzent der Welt, China, heute
eine weiter steigende Goldproduktion. Im Zeitraum Januar bis April lag die Produktion gut 11% bzw. 9,2
Tonnen tber dem Vorjahr. Wir weisen schon seit einiger Zeit darauf hin, dass der hohe Goldpreis eine
Trendwende bei der zuvor jahrelang ricklaufigen Produktion beglnstigen wird.
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GRAFIK DES TAGES: Risikoaversion auf dem Miveau .vor Lehman® - gute alte Zelten!
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Industriemetalle

Angestossen durch den erneuten Schwacheanfall des US Dollar, aber auch dank positiver Konjunkturdaten
aus China geht die Rallye bei den Industriemetallen weiter: Der Metallindex LMEX legte gestern weitere
3,8% zu und notiert damit so hoch wie zuletzt Mitte Oktober. Viele Metalle haben zuséatzlichen Auftrieb durch
den Ausbruch uber die wichtigen Preiswiderstande erhalten: Der Kupferpreis stieg Uber 5200 USD, die
Preise fir Nickel und Zinn haben locker im ersten Anlauf die psychologisch wichtige Hirde bei 15.000 USD
je Tonne genommen.

Heute tragt die Meldung Uber die Autoneuzulassungen in China zur positiven Stimmung erheblich bei: Laut
dem Chinesischen Autoverband stieg im Mai die Anzahl der PKW-Neuzulassungen in China auf 812,178
Tsd., ein Antieg von rund 55% im Vergleich zum Vorjahr. Zum fiinften Mal in Folge lagen die chinesischen
Autoverkéufe Uber denen in den USA, wobei China auf dem guten Weg ist, in diesem Jahr tber 10 Millionen
neue Autos zugelassen.

Nickel erhalt Schutzenhilfe von der Meldung, dass Xstrata die Montcalm Mine in Kanada mit einer
angestrebten Jahresproduktion von 9000 Tonnen Nickel wegen struktureller Schaden schliessen muss.
Dennoch das Eis bleibt diinn: die Nachfrage ist trotz der optmistischen Erwartungen nach wie vor schwach
und die Lagerbestande an der LME signalisieren noch keine Trendwende: lediglich bei Kupfer sind die
Vorrate merklich gesunken, aber auch nur, weil das Reservebiro Chinas in den ersten Monaten massive
Aufkaufe getatigt hat.

Unterdessen setzt sich die Erholung der Stahlproduktion in China fort: Ende Mai lag die tagliche
Rohstahlproduktion bei 1,485 Mio. Tonnen im Vergleich zu 1,4 Mio. im Marz/April. Die jingsten Zahlen
entsprechen einer Jahresproduktion von 544 Mio Tonnen, obwohl laut dem Industrie-ministerum der
heimische Markt lediglich 470 Mio Tonnen benétigt. Um die Ausfuhrperspektiven zu verbessern, gewahrt die
Regierung eine Steuerriickerstattung von 9% auf warmgewaltzten Stahl ab 1.Juni . Der Streit mit den
Handelspartnern dirfte dadurch weiter angeheizt werden.

Agrarrohstoffe:

Die heutige Meldung seitens des USDA wird mit Aufmerksamkeit verfolgt; wir erwarten dadurch positive
Impulse fiir unsere Favoriten Weizen und Mais. Zwar dirfte die neue Schéatzung zu Sojabohnen diese
kurzfristig unterstitzen. Jedoch erachten wird den Preisanstieg bei Sojabohnen als ausgereizt.

Dazu kdnnte ein moéglicher Preisriickgang bei Palmdl, einem Konkurrenzprodukt zu Sojadl, beitragen,
nachdem im Gegensatz zu Markterwartungen die Malaysische Bdrse heute einen Anstieg der
Palmadllagerbestande um 5,7% berichtet hat. Mittelfristig durfte der Sojabohnenpreis durch den Importsog
Chinas gut unterstitzt bleiben. Fir den Monat Mai hat zwar das Handelsministerium die Sojabohnen-Importe
Chinas von zuvor 4,29 Mio. um 8% auf 3,96 Mio. nach unten revidiert. Gleichzeitig hat man aber die
Importschatzung fur Juni auf den Rekordwert von 4,62 Mio. Scheffel angehoben. Im April hatte das Land,
das mittlerweile der grof3te Sojabohnenimporteur weltweit ist, "lediglich" 3,71 Mio. Tonnen eingefiuhrt.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grerik 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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GraFik 5 Terminkurve Nickel (LME)
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Grerik 7: Terminkurve Blel (LME)
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Grark 2 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark 4 Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark & Terminkurve Zink (LME)

1760 -
1700 <
1650 4
1600 1
1550 - /
1500
1460 4
1400 T T T

1M amnt 150 =2k

k| —r g Woche wort g Monat
Quale: LME. Bisombarg, Commerzbank Corparales & Markets

Grark B Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Enargin " aktusdl 1Tag  1Woche 1 Monal 1 Jahr
Brant Bland 56 2% 7 .6% 21.9% 4%,
WTI 0.0 28% B.2% 21.9% -46%
Benzin (85) BET.0 8% 1.4% 17.0% 47%
Gasal 555.3 1.7% 45% 16.8% E5%
Diessl 568.5 1.5% 7.8% 21.6% 5%
Flughenzin 6143 2% 4 6% 26.9% 53%
Erdgas HH a7 0.0% 1.4% A1,5% £5%
Indusiriemetalle ©
Alurniriurn 1863 2T% 13.5% 01% -43%
Kupfer 5170 38% 6.3% 11.7% -33%
Blal 1730 1% 0.3% 20.1% -10%
Mickal 15000 4 5% 9.0% 18.2% -34%
Zinn 15775 5o 83% 12.1% 27%
Zirk 1605 35% BE% 5.5% 15%
Edelmetalle "
Gald 0566 oT% 0.1% 55% 1%
Siler 15.2 1.5% 0.5% 10.4% A%
Platin 1253.3 05% 2.4% 1.0% -M%
Palladium 2580 2.0% 6.0% 7% 9%
Agrarrohsiofie "'
Weizen 8133 2E% -0.4% 5.0% Z4%
Mai 444.0 21% 5% B1% -34%
Sajabobnen 1243 5 05% 5.2% 8.7% -14%
Baurmealla 4.5 -1 5% -0.1% B -1 6%
Zucker 158 1.7% 50% 7.4% 0%
Kalles Arabica 131.2 0.8% -4.5% 4 6% 2%
Kallee Robusta 1544.0 0.5% 0.8% 4.2% 2%
Kakao 2797.0 10% 2.3% 124% 2%
Labendrind B2 05% 1.1% Rk ] -14%
Magerschwein 574 4% 0,0% o£.5% 3%
Lagerbestinde
Energie” aktuell 1Tag 1Woehe 1 Monal 1 Jahr
Rahil ESETT . 0.8% 23% 15%
Benzin 203200 L4% -4.4% 3%
Dassilate 4052 4% - 4% -10%
Flugbanzin 180006 1.1% 41% 3%
Gas Henry Hub 2337 S5.6% 28.7% 25%
Induslriemetalla®*
Aluminium LME 4274550 DA% 0.8% 10.8% Ino
COMEX 10635 0% Q0% Q0% Q0%
Shanghai 186082 £ V% 7% -1
Kupfer LME 4TS D.7% -4.0% 24 4% 144%
COMEX 57513 0.1% 27% 12.7% 420%
Shanghal 45480 50.5% 138.6% 17%
Blel LME B1ES] 0.4% 1.0% 1 4% 13%
Hickel LME 100888 0% Eiles ] A T% 131 %
Zinn LME 15775 1.6% 8% 251% 110%
Zink LME FITEO0 0.1% 1.6% 0.6% 128%
Shanghai BEET4 1.7% 15.2%
Edelmetala™™
Gokd aToe0T13 0% Ha% 24% 15%
Silbar 1H0TES i o 1% 25% ~10%
Platin 2548 0.0% 0.0% L% 138%
Paltadium 4147 0.0% 5.8% 4.%% &%
Wiahnmgen 3)
ELRMAISD 14124 0% 1% 18% -

Qualle’ Boombang, Comeridbank Carporales & Mafkals

Weranderungen gegeniber Vorperiode in %
" MonatsFarward, ' 3 MonalsForward, ~ Kassa
* Tad Barrel, = Tanren,*** Ted Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich 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 Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/13376--Rohstoffmaerkte-ausser-Rand-und-Band.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 -1999-2025. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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