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Positive Stimmung trotzt negativen
Fundamentaldaten

09.10.2009 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

WTI-Rohdl handelt am Morgen bei 71 USD je Barrel und somit 1,5% fester als vor 24 Stunden. Der Olpreis
zeigt sich angesichts der schwachen Fundamentaldaten somit weiterhin erstaunlich robust. Preisriickgénge
unter 70 USD je Barrel erweisen sich derzeit als auRerst kurzlebig. So auch gestern Nachmittag. Einem
Preisrutsch bis auf 69 USD folgte umgehend ein kréaftiger Anstieg um drei US-Dollar. Der Olpreis wird derzeit
starker durch den US-Dollar als von Fundamentaldaten getrieben.

Die OPEC wird nach Angaben der Beratungsfirma Oil Movements in den vier Wochen zum 24. Oktober
taglich 160 Tsd. Barrel mehr Rohdl exportieren als in den vier Wochen zuvor. In den westlichen
Abnehmerlandern soll es laut Oil Movement weiterhin keine Anzeichen einer Nachfragebelebung geben.
Dagegen hat die Internationale Energieagentur die Prognose fiir die weltweite Olnachfrage in diesem Jahr
um 200 Tsd. Barrel pro Tag und im nachsten Jahr um 350 Tsd. Barrel pro Tag nach oben revidiert. Sie
erwartet nun fir 2009 einen Ruckgang um 1,7 Mio. Barrel pro Tag und fur 2010 einen Anstieg um 1,4 Mio.
Barrel pro Tag.

Die US-Erdgaslagerbesténde stiegen in der vergangenen Woche um 69 Mrd. Kubikfu3. Der Lageraufbau lag
damit deutlich tber den Erwartungen von 60 Mrd. Kubikful3 und knapp unter dem 5-Jahresdurchschnitt von
70 Mrd. Kubikful3. Vor einigen Wochen hatten derartige Daten den US-Erdgaspreis noch massiv unter Druck
gesetzt. Gestern konnte er im Anschluss der Veréffentlichung sogar tber die Marke von 5 USD je mmBtu
steigen. Dies deutet auf eine Stimmungswende am Gasmarkt hin, so dass der Gaspreis in den kommenden
Wochen tendenziell weiter steigen sollte.

Edelmetalle

Der schwache US-Dollar liel3 den Goldpreis den dritten Tag in Folge auf ein neues Rekordhoch von 1.061
USD je Feinunze klettern. Auch die anderen Edelmetalle befinden sich im Aufwind. Der Silberpreis
verzeichnete bei 18 USD je Feinunze den héchsten Stand seit 15 Monaten. Palladium konnte auf ein
14-Monatshoch von 320 USD je Feinunze steigen und Platin auf 1.350 USD je Feinunze, den hdchsten
Stand seit Mitte September. Im Gegensatz zu Gold befinden sich die drei letztgenannten Edelmetalle aber
noch deutlich unter ihren im vergangenen Jahr verzeichneten Hochststanden.

Russland wird in diesem Jahr die Goldproduktion auf 205 Tonnen steigern, was einem Anstieg um 11%
gegeniiber dem Vorjahr entspricht. Die Vereinigung der russischen Goldindustrie erhdhte damit die bisherige
Prognose um 8%. Die Aufwartsrevision kommt nicht Uberraschend, bedenkt man, dass Russland in den
ersten acht Monaten bereits 126 Tonnen Gold produziert hat und damit 18,5% mehr als im Vorjahr. Die
Goldproduktion in Stidafrika sank dagegen im August um 2,9% gegenuber dem Vorjahr. In den ersten
sieben Monaten betrug die Minenproduktion insgesamt 116 Tonnen. Seit dem Jahr 2000 hat sich die
Goldproduktion im einstmals gréf3ten Produzentenland der Welt mehr als halbiert.

Industriemetalle

Der LME Industriemetallindex ist gestern begunstigt durch die steigenden Aktienmarkte, positive
Alcoa-Zahlen und einen schwacheren US-Dollar um 4,2% gestiegen und befindet sich nahe dem
12-Monatshoch. Der Nickelpreis ist um 4,5% auf 19500 USD pro Tonne gestiegen. Dazu trug die positive
Meinung der International Nickel Study Group (INSG) bei, die nun damit rechnet, dass die Nickelnachfrage
im nachsten Jahr um knapp 12% auf 1,35 Mio. Tonnen steigen wird. Das Problem ist nur, dass die INSG
einen noch starkeren Anstieg der Produktion auf 1,44 Mio. Tonnen erwartet.

Auch in diesem Jahr diirfte sich der Nickelmarkt nach Einschatzung der INSG im Uberschuss befinden. So
hat Minara Resources, der zweitgro3te Nickelproduzent Australiens, heute einen Nickelproduktionsanstieg
im 3. Quartal um 14% im Jahresvergleich berichtet. Angesichts der Uberproduktion und der hohen

LME-Lagerbestande, die sich mit 121,6 Tonnen auf dem hdchsten Niveau seit Méarz 1995 befinden, bleiben
wir kurzzeitig skeptisch fur Nickel gestimmt. Wir fihren den Preisanstieg in erster Linie auf die Handlungen
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der Anleger zuruick (Grafik des Tages).

GRAFIK DES TAGES: Investoren bestimmen den Verlauf des Nickelpreises
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Quade: LME, Bioombarg Commarzhank Comporsdes & Markals

Der Chef von Salzgitter, des zweitgréRten Stahlkonzerns Deutschlands, hat die Konkurrenz dafur kritisiert,
dass man die Produktion bereits signifikant erhdht. Er sieht den gegenwartigen Anstieg der Stahlnachfrage
vor allem wegen der Aufstockung der Lagerbestande als temporéar, nachdem diese in der ersten Jahreshélfte
wegen hoher Unsicherheiten leergeraumt wurden.

Agrarrohstoffe:

Heute gibt das US-Landwirtschaftsministerium seine aktualisierten Ernteprognosen bekannt. Der Markt
rechnet im Vorfeld der Veroffentlichung mit einer erneuten Aufwartsrevision der US-Ernteschatzungen bei
Mais und Sojabohnen auf 13 Mrd. bzw. 3,3 Mrd. Scheffel. Dies wirde einem Anstieg um 7,5% bzw. 11%
gegeniber der Ernte im Vorjahr bedeuten. Die héheren Ernteschatzungen dirften sich auch in héheren
US-Lagerbestéande zum Ende des Erntejahres niederschlagen. Bei Mais werden End-Lagerbestande von 1,7
Mrd. Scheffel erwartet, bei Sojabohnen 265 Mio. Scheffel. Dass die Preise zuletzt nicht mehr nachgaben,
sondern sogar stiegen, kdnnte auf einen Stimmungswechsel hindeuten.

Bei Weizen kdnnte es zu einer erneuten Aufwartsrevision der weltweiten Produktionsschatzung von derzeit
664 Mio. Tonnen kommen, nachdem die Ernte auf der Nordhalbkugel besser ausgefallen ist als erwartet.
Auch in Australien werden die Prognosen weiter nach oben revidiert. Im Bundesstaat Westaustralien durften
in diesem Jahr nach Angaben der dortigen Provinzregierung bis zu 1,5 Mio. Tonnen mehr Weizen geerntet
werden als im Vorjahr. Der Bundesstaat stellte im vergangenen Jahr mit 8,9 Mio. Tonnen mehr als 40% der
australischen Weizenernte. Allerdings soll die Ernte im Bundesstaat Neustidwales aufgrund von Trockenheit
um bis zu 1 Mio. Tonnen niedriger ausfallen. Australien ist der viertgrof3te Weizenexporteur weltweit.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

23.05.2025 Seite 2/5



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grerik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grerik 3 Terminkurve Aluminium (LME)

2200
200
2000
1800
1800

1700

1hd Eh 1Eht Faht 28M av 430
akiugll ==—or ainsr Woche wor einem Monat

Quee, LME, Bipomberg, Commearzbank Corporates & Markefs

GraFik 5 Terminkurve Nickel (LME)
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Grerik 7: Terminkurve Blel (LME)

2400

2300

— s
a—

it BW 1504 Z2nA

—ktusll —r e e s wor ginem Monat

Crele. LME, Bipormberg, Commarzhank Corporstes § Markais

Grark 2 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark 4 Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark & Terminkurve Zink (LME)
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Grark B Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Energie "' aktusdl 1Tag 1Woche 1 Monal 2008
Brent Blend £9.3 38% 1.9% -0E% 5%
WTI .7 3% 1.8% 0% G0%
Banzin (55) G200 4% 51% -4 5% 105%
Gasal 564.3 0.5% 2% 0.E% 15n
Diesel SE2.0 05% 3.3% 0.7% %
Flugbenzin 6325 0% 3.7% 1.2% 8%
Erdgas HH 4.96 1.5% 4.7% T4.7% 12%
Indusiriemetalle &
Slumiriurm 1910 16N, 51% 0.4% an
Kupfer, LME 8330 399 B,3% S2E% 104%
Kupler, SHFE [CHY) 4TEED Z4% 2.0% 2% 101%
Bl 2253 E0% 5.5% -6.3% 126%
Mickal 19455 45% 10.5% B.4% 3%
Zirn 14045 1.8% 3,6% 0.E% 9%
Firk 2084 T 6% 8,2% 3T% 0%
Edelmetalle "
Gaold 10551 1.0% 4.3% 5.4t 19%
Siber 17.8 1.3% 5.6% TE% 5%
Flatin 1347.0 15% 4.5% 46% 43%
Falladium 3205 25% B7% 10.2% T2%
Agrarrehstofie "
Weizen, LIFFE (EUR) 128.3 8% 2B 300 A%
Wieizen, CBOT 4740 23% 6.5% 0E% F3%
Mats 364.0 1.7% 8.7% 1B.7% NELS
Sajabobnen 9.0 2E% 6.6% -2 B 4%,
Baurmwalle E17 2% 87% B.4% W%
Zucker 220 2E% -4.5% 5.5% A%
Kallee Arabica 1375 0.3% 6.0% 11.2% Za%
Kaflee Robusla 1463.0 L% 6.1% 0.7% 4%
Kakao 2440 1% 9.0% B 5% 2%
Lagerbestdnde
Energie” aktuall 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohal ITAE - 0% AT% 12%
Banzin 14385 1.4% 45% 15%
Destillate 4042 27% 1.9% %
Flughenzin 171756 DA% 5.0% 40%
Gas Heary Hub 3ESE 19% 101% 14%
Indusiriamatale™
Aluminium LME ASHEH0 0.2% 0.3% 0. 7% 2%
COMEX 1787 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Shanghai 2I7195 0.0% 20% 1%
Kugler LME 34EE00 LELS 0a% 3A% =A%
COMEX 55027 1.0% 27% 27% AT0%
Shanghai 151w T 1% 31% 280%
Biei LME 1 26200 0.3% 0.5% 45% 103%
Mickel LME 121806 2% A% EEL™ 121%
Zinn LME 26115 0.2% 1.9% 29.4% 375%
Zink LME 433525 03% O7% D6 1E0%
Shanghal 109200 0.0% -7 0%
Edelmetalle==*
Gald L1618 0% 2% 18% an
Siker 116158 07% 8% A% EFLS
Platin 2533 1% 1% 1.3% 177%
Falladum B240 0.0% 13.7% 45.3% A5%
Wahrungen 3)
EURLIED 14792 07% 10% 11% 2%

Cuele: Bioomberg, Commerzhank Corporates & Markeds

Verangeningen ge?anl.'ber Varparde in %
' ManatsFarward, ~' 3 ManatsForaard, * Kassa
* Ted Barrel, ** Tonnen,™* Ted Unzen

© 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 Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/15406--Positive-Stimmung-trotzt-negativen-Fundamentaldaten.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
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