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Ol wieder am oberen Rand der Handelsspanne

13.10.2009 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der WTI-Olpreis ist gestern auf 73,8 USD je Barrel gestiegen, den hochsten Stand seit Ende August. Damit
befindet sich der Olpreis am oberen Ende der seit 2 % Monaten giiltigen Handelsspanne. Ein Anlauf auf das
Jahreshoch von 75 USD ist nicht auszuschliessen, wenn die Aktienmarkte weiter steigen und der US-Dollar
weiter nachgibt. Auf Dauer wird dies allerdings nicht ausreichen, den Olpreis auf dem gegenwaértigen Niveau
zu halten. Denn bislang gibt es nur wenig Anzeichen dafir, dass die zugrundeliegende Nachfrage in den
Industrielandern nennenswert anzieht. Aufgrund des gestrigen US-Feiertages werden die wochentlichen
Lagerdaten in dieser Woche einen Tag spater verdffentlicht. Ohne Storfeuer von dieser Seite kann die
positive Stimmung daher noch etwas langer andauern.

Saudi Arabien hat seine Abnehmer in Asien und Europa dartber informiert, im November genausoviel Rohdl
liefern zu wollen wie im Oktober. Laut IEA setzte Saudi Arabien die beschlossenen Férderkiirzungen im
September immerhin zu 99% um. Die Férderdisziplin aller an die Quoten gebundenen OPEC-Mitglieder sank
dagegen nach IEA-Angaben um vier Prozentpunkte auf 62%, weil andere Mitglieder wie Angola, Iran,
Nigeria und Venezuela deutlich mehr produzieren als erlaubt. Aufgrund der Uberproduktion der OPEC und
der Ausweitung der Produktion in wichtigen Nicht-OPEC-Landern wie Russland kommen die hohen
weltweiten Lagerbestande nicht nennenswert zurtick. Dies ist aber eine notwendige Bedingung, um das
derzeitige Olpreisniveau von mehr als 70 USD dauerhaft zu rechtfertigen.

Edelmetalle

Der Goldpreis steigt am Morgen auf ein neues Rekordhoch von 1.065 USD je Feinunze. Der schwache
US-Dollar und die physische Nachfrage aus Indien wegen wichtiger religioser Feiertage und der
Hochzeitssaison wirken weiterhin preistreibend. Dazu ist das spekulative Kaufinteresse hoch. Der Goldpreis
bleibt daher fiirs Erste gut unterstitzt.

Palladium markiert heute ein neues 14-Monatshoch bei tiber 330 USD je Unze. Die Griinde dafir dirften
neben der latenten Schwéache des US-Dollar und dem Goldpreisanstieg der Konjunkturoptimismus und die
hohe Investmentnachfrage gewesen sein. Denn Palladium wird gré3tenteils im Autosektor verbraucht und ist
damit stark konjunkturabhangig, daher auch die relativ bessere Entwicklung ggi. Gold und Platin in diesem
Jahr (Grafik des Tages).

GRAFIK DES TAGES: Palladium im Vergleich zu Geld und Platin weiterhin preiswert
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Auch das steigende Anlegerinteresse tragt zum Preisanstieg bei — die Netto-Long Positionen der
Spekulanten an der NYMEX befinden sich mit 11,4 Tsd. Kontrakten nahe dem Allzeithoch. Die NYMEX
Lagerbestande sind in den letzten vier Wochen massiv um fast 50% gestiegen und liegen bei umgerechnet
rund 624 Tsd. Unzen. Auch wird viel Palladium tber die physisch gedeckten ETFs gehalten — der ETF von
ETFS halt derzeit knapp 500 Tsd. Unzen und der von ZKB sogar tber 540 Tsd. Unzen. Das
Ruckschlagspotenzial im Falle einer Korrektur ist entsprechend hoch, weil die Gesamtnachfrage im letzten
Jahr ,nur“ 6,35 Mio. Unzen betrug.

Industriemetalle
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Die Arbeiter in der Spence-Kupfermine von BHP Billiton in Chile planen nach dem Scheitern der
Lohnverhandlungen ab heute in den Streik zu treten. In der Escondida-Kupfermine sieht es dagegen nach
einer vorzeitigen Einigung aus. Hier wird erwartet, dass die Bergarbeiter das Lohnangebot von BHP
akzeptieren. Mit den Ergebnissen der Abstimmung wird im Laufe der Woche gerechnet. Escondida stellte im
vergangenen Jahr mit 1,255 Mio. Tonnen 5% der weltweiten Kupferproduktion. Spence ist mit einem
jahrlichen Produktionsvolumnen von 164.761 Tonnen im vergangenen Jahr dagegen deutlich kleiner. Von
daher durfte die bevorstehende Einigung in der Escondida-Mine starker wiegen als der drohende Streik in
der Spence-Mine.

Auch die nachlassende Nachfragedynamik in China durfte zur Entspannung beitragen. Die morgen zur
Veroffentlichung anstehenden Importzahlen aus China durften zeigen, dass die Kupfereinfuhren nach China
im September den dritten Monat in Folge zuriickgegangen sind. Wir bleiben daher fiir Kupfer skeptisch
gestimmt und rechnen mit einem Preisriickgang in Richtung 5.000 USD in den kommenden Monaten.

Baosteel, der gréf3te chinesische Stahlproduzent, hat die Preise flr die meisten Stahlprodukte ab November
um 300-400 RMB bzw. 44-58 USD je Tonne bzw. 6-10% gesenkt. Mittlerweile sind die Stahlpreise in China

vom Hoch im August auf das niedrigste Niveau seit April gefallen. Damit dirften auch die Stahlpreise in den
OECD-Lé&ndern unter Druck bleiben.

Agrarrohstoffe

Die Weizen- und Maispreise haben gestern um tber 5% zugelegt und Mehrmonatshochs erreicht, gaben
allerdings am Morgen wieder etwas nach. Etwas weniger ausgepragt war die Entwicklung bei den
Sojabohnenpreisen. Befiirchtungen, dass das schlechte Wetter im Mittleren Westen der USA den noch zu
erntenden Mais- und Sojabohenpflanzen zusetzt, hatten die Preise nach oben getrieben. Die verspétete
Ernte kann auch die Aussaat von Wintergetreide verzdogern, was dem Weizenpreis Auftrieb verlieh. Erhéhte
Prognosen fir die Weizenernte in Australien, dem viertgrof3ten Exporteur an Weizen, denen zufolge mit Gber
23 Millionen Tonnen die hdchste Ernte seit vier Jahren mdoglich ist, haben den Preis nun gedampft. Die Ernte
hat nun in den nérdlichen Landesteilen begonnen und sollte bis Februar andauern. Auch der starke Anstieg
der weltweiten Lagerbestande an Weizen — allein in den USA soll im Mai ein 9-Jahreshdchststand erreicht
werden — begrenzen den Preisspielraum nach oben.

Der Kakaopreis hat gestern um gut 5% nachgegeben. Nachdem die Européische Kakaovereinigung einen
Bericht Giber eine umfangreiche Steigerung der Verarbeitung an Kakaobohnen aufgrund mdoglicher Fehler
zurtickzog und neue Daten fur Mittwoch ankindigte, kam es zu Gewinnmitnahmen nach dem kraftigen
Preisanstieg der letzten Zeit.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GreFik 1; Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GraFik 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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GraFik 5 Terminkurve Nickel (LME)
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GraFik T: Terminkurve Blei (LME)
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Grarr 2 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarix B; Terminkurve Zink (LME)
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Grarr & Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Energin "' aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 2004
BErant Bland 7.4 1.8% 4 8% 6% 5%
WTI 733 2% 41% £.5% BE%
Banzin (35) 6240 1.7% 4.5% 5% 107 %
Gashl 563.0 0.0% 4.0% 5T 43%
Diesal B0 0.8% A.7% 9.4% %
Flugbanzin G400 1.7% 5.5% B ¥ 40%
Erdgas HH 483 23% 0,4% 65.5% 3%
Indusiriermetalle
Abumnirium 1847 20% 7.0% 5T% T
Kupler, LME 6273 0% 21% 0% 103%
Kupfer, SHFE (CHY) 48260 4% 5.0% - 4% 0 )
Blai 2306 2 0% 7.2% 1.6 13 %
Mickel 18825 0.4% 1% 10 3% BI%
Zirn 14675 0.5% 1.7% 1% %
Zink s 2% 7.9% 11.2% TI%
Edelmetalle "
Gald 10571 0T% 21% 5% 21%
Siber 17.7 00% 32% 55% 7%
Plalin 1341.0 0.5% 3,0% 7% 45%
Falladium 3200 ZE% 7.4% 13.3% %
Agrarrohstoffe '
Wezen, LIFFE (EUR) 1278 1.4% 3.4% B.5% B
Wezan, CROT A543 56% 6% 1M.1% -0%
Mais 361.3 5% 5.6% 20 5% T
Sajabohnen 9E9.0 6% 9.3% 1.0% %
Baurrwalle E4.7 ZER 5.5% E.3% 3%
Zucker 208 1.1% -10.2% 0E% Ta%
Katiea Arabica 1384 0% A6% 10 .4% 2%
Kaffee Rabusta 14610 07% 4,4% 0.5% A%
Kakao A0EA.0 5 4% 3.4% 1.5% 18%
Lagerbestinde
Energie® aktusall 1Tag 1Woche 1 Monal 1 Jahr
Rhal JITALG - 0.3% -1.7% 12%
Benzin 214330 1.4% 45% 15%
Destillate 4042 27% 1.9% 0%
Flugbenzin 171758 A% 50% 40%
Gas Henry Hub 356 1.9% 10.1%: 14%
Industriemetale
Aluminmm LME AE58000 0.1% 0.5% 0. 7% 2H%
COMEX 1787 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Shanghai FIT195 0.0% 0% 1%
Kupfer LME 347950 0.2% 0.4% 9.3% EE
COMEX 56018 6% 41% 51% A54%
Shanghai ageaz T % 31% 250%
Biei LME 128175 0.0% 05% 41% 105%
Miekel LME 121392 DA% 0.2% ZE% 116%
Zinn LME 26205 DA% 05% Z36% 375%
Zirk LME 430100 0% 1% 1.2% 1559
Shanghai 10E300 0.0% -7 0%
Edalmatalle*"*
Gald OFIBN0E 0% 0.4% 15% o,
Siker 116415 DA% 1.0% A1 A% 13%
Plalin 2533 0.0% LELS 1.4% 177%
Falladium G236 0.0% 15.6% 45.1% 45%
Wihrungen 3)
EURMLIED 1,477% 0.3% 0.5% 1.2% 0%

Cuale: Bioombarg. Commerzhank Coporates & Mariets
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© 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:
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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
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