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Widerspriuchliche US-Lagerdaten

27.08.2009 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der WTI-Olpreis notiert am Morgen wenig verandert bei 71 USD je Barrel. Die gestern vom
US-Energieministerium veroffentlichten Daten zu den US-Lagerbestanden gaben den Olpreisen nur
kurzzeitig Auftrieb. Die Rohdlvorrate stiegen in der vergangenen Woche zwar um 128 Tsd. Barrel und liegen
damit weiterhin Gber dem 5-Jahreskorridor (siehe Grafik).

GRAFIK DES TAGES: US-Rohalvorrate weiterhin reichlich gefillt (in Mioc. Barrel)
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Nachdem das American Petroleum Institute am Tag zuvor einen Anstieg um mehr als 4 Mio. Barrel gemeldet
hatte, ging der Markt im Vorfeld aber von einem starkeren Lageraufbau aus. Der kraftige Anstieg der
Rohdélimporte um 1,1 Mio. Barrel pro Tag héatte eigentlich fir einen deutlich starkeren Lageraufbau
gesprochen. Es ist daher gut méglich, dass die Rohdllagerbestdnde in der kommenden Woche stark steigen
und der Riickgang der Rohdllagerbestande in Cushing um 1,5 Mio. Barrel korrigiert wird.

Erfreulich war der Riickgang der Benzinlagerbestédnde um 1,7 Mio. Barrel. Da sich die Raffinerieauslastung
gegeniber der Vorwoche kaum veréndert hat, deutet dies auf eine anziehende Nachfrage hin, nachdem in
den Wochen zuvor noch eine geringere Rohélverarbeitung fir den Riickgang der Benzinvorrate
hauptverantwortlich war. Die zuletzt deutlich gesunkenen Verarbeitungsmargen geben den Raffinerien
derzeit wenig Anreiz, die Benzinproduktion auszuweiten, so dass sich der Lagerabbau zum Ende der
Sommer-Fahrsaison weiter fortsetzen kann.

Heute Nachmittag verdéffentlicht das US-Energieministerium die Lagerdaten fur Erdgas. Diese wurden in den
vergangenen Wochen von den Spekulanten haufig zum Anlass genommen, auf weiter fallende Preise zu
setzen. Ein Test des Anfang der Woche bei 2,73 USD je mmBtu verzeichneten 7-Jahrestiefs ist daher nicht
ausgeschlossen. Erwartet wird ein Lageraufbau um 52 Mrd. Kubikful3. Der 5-Jahresdurchschnitt liegt bei 67
Mrd. Kubikfuf3.

Edelmetalle

Gold verbilligte sich zeitweise um bis zu 10 US-Dollar, notiert am Morgen aber leicht erholt bei 945 USD je
Feinunze. Der Goldpreis bleibt dabei in erster Linie bestimmt durch die Bewegungen des US-Dollar.
Wahrend SPDR Gold Trust seit drei Monaten unter Abflissen leidet, meldet der Gold-ETC von ETF
Securities allein am Dienstag Rekordzufliisse von 211.500 Unzen (6,6 Tonnen). Innerhalb einer Woche
stiegen die Goldbestande ETFS zufolge um 18%.

Preisbelastende Nachrichten kamen dagegen von der Angebotsseite. Russland hat in den ersten sieben
Monaten des laufenden Jahres 101,8 Tonnen Gold produziert und damit 21% mehr als im entsprechenden
Vorjahreszeitraum. Mal3geblich hierfir war nach Angaben des Verbandes der russischem Goldindustrie u.a.
der Start zweier Goldminen in der ferngstlichen Provinz Chukotka.

Der Platinpreis dirfte von Produktionsunterbrechungen in Siidafrika profitieren. Die Gewerkschaft hat nach
dem Scheitern der Tarifverhandlungen angedroht, den Streik bei Impala Platinum auszuweiten. Impala
Platinum stellt 25% der weltweiten Platinproduktion.
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Industriemetalle

Die Entwicklung der Industriemetalle war gestern trotz positiver US-Konjunkturdaten zu den
Auftragseingangen und zum Immobilienmarkt uneinheitlich: Aluminium gab deutlich nach und notiert nun
wieder unterhalb von 1900 USD je Tonne. Die gemal International Aluminium Institute im Juli abermals
gefallenen Lagerbestéande gaben wenig Unterstiitzung: Sie liegen zwar mittlerweile knapp 24% niedriger als
zu Jahresbeginn, aber mit 2,3 Mio Tonnen sind die au3erhalb der LME und der COMEX registrierten
Lagerbestande die weniger bedeutende Grolie. Denn an der LME verharren die Lagerbestédnde mit 4,6 Mio
Tonnen weiterhin auf Rekordniveau.

Blei dagegen kann sich tiber der Marke von 2000 USD je Tonne halten. Angebotssorgen infolge von
(mdglichen) WerksschlieBungen in China stitzen den Preis: Die Henan Jinli Lead Group hat weitere
Kapazitaten von 60 Tsd. Tonnen geschlossen. Dariiber hinaus hat die chinesische Regierung angeordnet,
einige kleinere Schmelzen mit einer Kapazitat von 20 bis 30 Tsd. Tonnen zu schief3en. Wir hatten bereits
darauf hingewiesen, dass China das mit Abstand gr63te Produzentenland ist und der Bleimarkt in der ersten
Jahreshalfte nur einen knappen Uberschuss aufwies. Anders als in der Vergangenheit iblich ist Blei deshalb
zur Zeit 150 USD je Tonne teurer als Zink. Aber auch hier ist das Preisniveau bereits hinreichend hoch, die
Produktion wieder profitabel zu machen: so arbeitet das belgische Unternehmen Nyrstar in zwei Standorten
in den USA und den Niederlanden bereits wieder mit voller Kapazitat.

Agrarrohstoffe

Die Internationale Kakaoorganisation hat die Prognose fir die indonesische Kakaoproduktion im laufenden
Erntejahr leicht nach oben revidiert. Demzufolge durften in den zwdlf Monaten bis Ende September 490 Tsd.
Tonnen Kakaobohnen geerntet werden, 5 Tsd. Tonnen mehr als bislang erwartet. Nicht darin bertcksichtigt
ist allerdings das Risiko von Produktionsausfallen aufgrund von El Nino im kommenden Erntejahr.
Indonesien stellt 14% der weltweiten Kakaoproduktion und ist damit der drittgré3te Kakaoproduzent der
Welt.

Die argentinischen Bauern wollen ab Freitag in einen 7-tagigen Streik treten, um gegen die Agrarpolitik der
Regierung zu protestieren. Der Kongress hatte erst letzte Woche das Mandat fur Staatspréasidentin Kirchner
verlangert, die Exportsteuern auf Agrarerzeugnisse festzulegen (siehe auch Tagesinfo vom 21. August).
Argentinien ist der drittgrof3te Exporteur von Mais und Sojabohnen und einer der weltweit fihrenden Weizen-
und Rindfleischexporteure. Die Unterbrechungen der Lieferungen kénnte daher zu steigenden Preisen der
betreffenden Agrarrohstoffe fihren. Das gilt insbesondere flr Sojabohnen, wo die weltweiten Lagerbestande
bereits auf ein historisch niedriges Niveau gefallen sind.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)

Grark 2: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grerik 3: Terminkurve Aluminium (LME)
2300 -

2300 4

2700 +

1800 T T T T T T
M a2 1EA Zand 28m ay 430

akiug) == or ainer Woche wor ainsm honat

Qe LME, Bipombarg, Comvnarshank Corporsies § Markeis

GrarFik 5 Terminkurve Mickel (LME)
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Grerik 7: Terminkurve Blei (LME)
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GRrark 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 8 Terminkurve Zink (LME)
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Grari 8 Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Energie ' aktusl 1Tag 1 Woehe 1 Monal 1 Jahr
Brent Blend 1.7 L% 2.0% 0.6% 39%
WTI 714 0.5% -2.0% 3.0% -40%
Banzin (55) 654.0 A% -4.2% 0.3% 33%
Gasal 560.8 37 -3.2% 16% -44%
Dirsal G028 0% -2.2% D.2% ~44%,
Flugbenzin 8358 0.3% -06% 2.0% 48%
Erdgas HH 281 1.0% -2.5% -20.5% £6%
Industriemeatalle
Alumnindum 1868 -1.8% -1.9% 24% -32%
Kupfer 6281 03% 4.4% 12.7% -17%
Bl 2050 £.5% 12.4% 13.6% 0%
HMickel 19075 1 4% 03% 11.6% 0%
Zirif 13875 0.5% 0.4% -4 B% 32%
Zirik; 1546 Ela ) 1.9% 7.5% 1%
Edeimatalie "
Gold Q45 6 1% 0.4% -0.5% 14%
Siker 143 0.4% 23% 1.5% %
Platin 1234.0 £5% 07% 1.0% 5%
Palladium 2E6.0 D.4% 3.5% B.5% 3%
Agrarrohstofie "'
Weizen 478.8 1.6% 21% -B.0% -40%
Mai 3205 £3% 1.1% DA% -44%
Sajabobnen 10805 0.0% o7% 7.3% 18%
Baurmwalie 55.4 A% -2.5% <3.6% -19%
Zuicker 218 0.6% 1.3% 21.4% 9%
Kaflea Arabica 1236 3.0% -1.4% 0.3% 4%
Katfes Robusia 13560 4 8% 2.6% -3.5% -35%
Kakao 29300 -2 0% 1.5% 1.1% 2%
Lebendring E5.2 01% 0.4% 0.5% 15%
Magerschwein 45.9 D.d% -0.2% 20.6% 4%
Lagerbestinde
Energie” akiuell 1Tag 1Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rahal 343760 - 0.0% 0.3% 12%
Benzin 20EAS4 -0.5% -3.4% 5%
Deslillate 4001 5.2% -1.3% 0%
Flugbenzin 162384 0.5% 1.2% 3%
Gas Hanry Hub 04 1.7% 11.0% 21%
Industriemetalls"*
Aluriniumm LME 4817375 0.0% 0.1% 1.4% 296%
COMEX 1767 0.0% 0.0% B3.7% B3.7%
Shanghai 19E363 0.4% 11.5% 3%
Fupler LME 296400 -0.1% 1.5% 5.2% 7B
COMEX 52870 0.4% 05% 7.2% BR1%
Shanghai 81850 7.a% 53,2% 27E%
Elai LME 110150 01% 1.7% 24.6% 8%
Mickal LME 110180 0.2% 0.8% 3.0% 134%
Zinn LME 18650 -01% 0.5% T5% 230%
Zink LME 433225 0.0% -0.1% 22 8% 167 %
Shanghai 115461 0,2% 131%
Edelmetalle*=
Gaold 53033 0.0% -0.1% 0.2% 7%
Silber 116385 0.0% -0.9% -1.7% -16%
Platin 2088 0.0% -0.1% 764 170%
Falladium 4328 0.0% 7.2% 0.4% -1%
Wahrungen 3}
EURILSD 1.4253 +.3% 0.1% 0.0% 3%

Cuiede. Bipamberg, Commerzbank Corporates £ Markels

Veranderungen gegenlber Vorperiode in %
' MonateForsard, = 3 MorataFervard, ' Kassa
* Tsd Barrel, ** Tonnen,*** Tsd Linzan

© 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/14614--Widerspruechliche-US-Lagerdaten.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!
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