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OPEC denkt tGber Produktionsausweitung nach

23.10.2009 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Olpreis notiert weiter in der Nahe des Jahreshochs von 82 USD je Barrel. Angesichts der positiven
Marktstimmung, fortgesetzten Kursgewinnen an den Aktienmérkten und des schwachen US-Dollar ist in den
kommenden Tagen ein weiterer Preisanstieg wahrscheinlich, zumal die CFTC wahrscheinlich erst friihestens
Ende November konkrete MaRnahmen zur Einddmmung der Spekulation der Offentlichkeit vorstellen wird.
Der Olpreis hat mittlerweile ein Niveau erreicht, dass die OPEC offensichtlich tiber eine mogliche
Ausweitung der Fordermenge nachdenken lasst. Dies stellte zumindest OPEC-Generalsekretar El-Badri fur
den Fall in Aussicht, dass die Preise hoch bleiben und die Lagerbestande auf ein normales Niveau
zurlickfallen. Letzteres ist noch nicht der Fall und unterstreicht das Dilemma der OPEC.

Einerseits rechtfertigen die Fundamentaldaten noch keine Produktionsausweitung. Andererseits droht bei
einem fortgesetzten Preisanstieg die erhoffte Erholung der Olnachfrage Schaden zu nehmen. Doch auch
ohne offiziellen Beschluss weiten die OPEC-Mitglieder die Produktion wieder aus. Laut dem
Beratungsunternehmen Oil Movements steigen die OPEC-Lieferungen in den vier Wochen zum 7.
November um 0,4% gegenliber den vier Wochen zuvor auf 22,69 Mio. Barrel pro Tag. Die Diskrepanz
zwischen dem tatséchlichen und dem fundamental gerechtfertigten Olpreisniveau wird immer groRer.

Obwohl die US-Erdgaslagerbestéande in der vergangenen Woche nur um 18 Mrd. Kubikful3 gestiegen sind
und damit deutlich weniger als der 5-Jahresdurchschnitt von 59 Mrd. Kubikful3, ist der US-Erdgaspreis
gestern um 3% auf 4,95 USD je mmBtu gefallen. Offensichtlich wurde der geringe Lageraufbau dahingehend
interpretiert, dass die Kapazitatsgrenze einiger Erdgasspeicher erreicht ist. Die Lagerbestande liegen mit
3,734 Billionen KubikfuR auf einem Rekordhoch. Die maximale Speicherkapazitat wird auf 3,9 Bio. Kubikful3
geschatzt.

Edelmetalle

Gold tut sich seit Tagen schwer, das Rekordhoch von 1.070 USD je Feinunze zu erreichen. Dies ist ein
Zeichen relativer Schwache, bedenkt man, dass der US-Dollar weiter unter Druck steht und die
Rohstoffpreise auf breiter Front zulegen. Seit zwei Wochen bewegt sich Gold in einer Handelsspanne von
1.040 bis 1.070 USD, wobei die Schwankungsbreite zuletzt noch enger geworden ist. Dies spricht fur einen
Ausbruch in den kommenden Tagen. Unseres Erachtens Uberwiegen dabei eher die Abwartsrisiken.

So kommen von der Investmentnachfrage seit etwa zwei Wochen keine nennenswerten Impulse mehr. In
Indien durfte nach dem Ende der Feiertagssaison die physische Nachfrage deutlich nachlassen. Laut World
Gold Council betrug der Goldumsatz in der Feiertagswoche vom 12.-19. Oktober immerhin 56 Tonnen. Mit
einer anziehenden Nachfrage ist wohl erst wieder bei niedrigeren Preisen zu rechnen. Die Tirkei rechnet in
diesem Jahr laut Istanbuler Goldbérse aufgrund der hohen Preise nur noch mit Goldimporten von weniger
als 50 Tonnen, was einem historischen Tief entspricht. Im Jahr 2008 importierte der zweitgrofdte
Schmuckhersteller der Welt immerhin noch 166 Tonnen Gold.

Industriemetalle

Der Kupferpreis steigt am Morgen auf knapp 6.700 USD je Tonne, den hdchsten Stand seit tber einem Jahr.
Fur weiteren Preisauftrieb dirften die aktuellen Lagerdaten aus China sorgen. Diese zeigen in der
abgelaufenen Woche einen tberraschenden Rickgang der Lagerbestdnde um 4,2 Tsd. Tonnen. Angesichts
der positiven Preisdifferenz zwischen den Preisen an der SHFE und dem Spotmarkt war in dieser Woche
eigentlich mit einem Lageraufbau gerechnet worden. Allerdings sind die Lagerh&user in Shanghai mit knapp
96 Tsd. Tonnen noch immer reichlich gefillt. Die LME-Lagerbestande steigen dagegen heute um weitere 3
Tsd. auf 367 Tsd. Tonnen, den héchsten Stand seit fiinf Monaten.

Diese Daten unterstreichen, dass trotz einiger Angebotsrisiken wie dem Streik in der Spence-Kupfermine in
Chile und dem Produktionsausfall in der Olympic Dam Kupfermine in Australien derzeit keine Knappheit am
Kupfermarkt besteht, welche den Preisanstieg fundamental erklaren kann. Vielmehr sind es weiche Faktoren
wie der Rickgang des US-Dollar, steigende Aktienmarkte und die Erwartung einer Konjunkturbelebung in
den kommenden Monaten, welche dem Kupferpreis Auftrieb geben. So ist es kein Zufall, dass mit Zink und
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Nickel zwei andere Industriemetalle deutlich zulegen kénnen, welche ebenfalls als Profiteure einer
bevorstehenden Konjunkturerholung gelten. Zink steigt aktuell auf knapp 2.300 USD je Tonne. Das ist der
hdchste Stand seit 17 Monaten. Nickel ndhert sich wieder der Marke von 20.000 USD je Tonne, ein Niveau,
welches zuletzt im August verzeichnet wurde.

Agrarrohstoffe

Das anhaltend schlechte Wetter gibt den Getreidepreisen weiter kréftig Auftrieb. Mais und Weizen steigen
auf 4-Monatshochs von 4,10 bzw. 5,60 USD je Scheffel. Sojabohnen notieren mittlerweile bei 10,20 USD je
Scheffel, den héchsten Stand seit Anfang September. Fir die nachsten Tage sagen die Meteorologen fur
den Mittleren Westen der USA weiterhin stirmisches und regnerisches Wetter voraus. Es spricht somit
vieles fur eine Fortsetzung des Aufwartstrends. Derzeit erwartet das US-Landwirtschaftsministerium eine
Beinahe-Rekordernte bei Mais von 13,02 Mrd. Scheffel und eine Rekordernte bei Sojabohnen von 3,25 Mrd.
Scheffel. Diese Prognosen werden sich kaum mehr halten lassen.

Bei Weizen kommt es aufgrund des schlechten Wetters zu Verzégerungen bei der Aussaat von
Winterweizen, was sich bei weiteren Verzégerungen in einer geringeren Anbauflache niederschlagen
koénnte. Zudem scheint sich der schwache US-Dollar positiv auf die Weizennachfrage niederzuschlagen. Die
US-Exporte stiegen im Durchschnitt der vergangenen vier Wochen auf 590 Tsd. Tonnen. Das ist das
hdchste Exportvolumen seit Gber einem Jahr.

GRAFIK DES TAGES: Unglnstiges Herbstwetter lasst Getreldepreise kriftig steigen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Gaarik 1 Terminkurve Olmarkt (WTI)

GRaFik 2 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GrRaFIk 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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Gaerik 5 Terminkurve Mickel (LME)
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Grarik 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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GRAFIK G Terminkurve Zink (LME)
2400 -
2300 4
2200
2100

2000 4
1900

1800 ! ! !
1M Bl 15 72
kel it i Manat
Cheler LIME: Bloomisang, Commerzhank Corparales & Mafils
GRasik 8 Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Enorgic ' aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat P
Branl Blend 7.5 0.7% 5% 17.2% TEY,
Wl E1.2 0% 3.5% 17.6% B2%
Banzin (35) 720 0.4% B.1% 16.0% 138%
Gasdl 53,8 0.7% 4.7% 17.4% 6%
Dinsel G0 -1.0% 5.1% 16.0% 5%
Flugbenazn 7115 2% 6.3% 16.6% 5%
Erdgas HH 4 65 1.0% 4.5% 20 5%, 1%
Industriematalls ©
Alurninium 19638 0.0% 4.4% B.2% 9%
Kupfar, LME HE0 0.0% B.0% .75 117%
Bupfar, SHFE [GHY) STED 16% 4.2% 4.6% 1T
Bl 433,75 108% 0.4% BE% 144%
Mickal 1M ES 1.0% 35% B.2% 5%
Zinn 15000 38% 4.8% 1.1% A3%
Ak 3250 083 10.5% 10.2% EEE
Edelmetalle !
Gald 106 1 0.1% 0.8% 5.3% %
Sikiar 7.7 0.5% 1.5% 5,35 5A%,
Plafin 1366.5 0.2% 1.8% 3.6% 46%
Falladium 3363 DA% 20% 13.0% o
Agramehstofte "
Walzen, LIFFE {(ELIR) 1335 15% 55% 9.4% -3%
Waizen, CBOT G614 1.7% 11.9% 21.5% %
Masis 4025 1.3% 9.9% 23.6% 0%
Sajubabnan 1005 5 0.9% 47% 11.1% 5%,
Baumveolla B35 0.5% 9.9% B.A% A%
Zucker 27 1.9% 2B 5 .5e o
Kaffea Arsbica 14248 D% -0,1%: 4.7% 2%
Kaflee Rabisl 1432.0 0.2% 1.0% 2,55 6%
Kakano 3403.0 0.3% 4.0% T.E% 8%
Lagerbestande
Energie® aktuell 1Tag 1Woche 1 Monal 1 Jahr
Rehl 339072 - 0.4% 1.8% 0%
Hanzin el e 1.1% D.4% 5%
Dastilata Ja 0.4% 6.4% -12%
Flugbenzin TEEES 0.6% 1.5% At
Gas Hanry Hub ATE4 0.5% BO% 12%
Indugirismeatalle
Aluminium LME 45E01225 0% 0E% -0.5% 205%
COMEX 17EY 0.0 0.0 0.0 0.0%
Shanghai 2577 1.1% 12.6% 26%
Kupfer LME AEFOTE 0.8% 26% 10.6% TE%
COMEX SA3T4 0.5% 27% 8.7% 581%
Shanghai pE07E -4.2% 7o 06
Hlal LME 130400 1.0% 0.9% 4.0% 136%
Nickel LME 123402 0.1% 0.3% 5.1% 116%
Fina LME 2E470 05% 0,1% 13.7% A445%
Fink LME 427275 0.3% 0.2% 2.1% 146%
Shanghai 117708 -0.3% 2.0%
Edelmatalie™®
Gald O4DEED 0.0 0% 1.55% 10%,
Silbsar 114685 0.5% -1.3% -1.2% -13%
Flalin 2935 01% 01% 0.5% 201%
Palladiuen 64013 0.3% 0,1% 50.6% 50%
Wiihrungen 3}
EUR/USD0 15030 0.1% 0.0% 2.1% 16.3%

Quaiie: Bloambery. ComvmeThank Copoales & Markats
Weranderungen gegeniiber Vorpedode in %

* monatsForward, ' 3 MonatsForwerd, * Kassa
* Tsd Barrd, ** Tonnen, ** Tl Unren

© 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/15674--OPEC-denkt-ueber-Produktionsausweitung-nach.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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