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Metalle profitieren Gberproportional von
Anlegergunst

06.01.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der WTI-Olpreis handelt heute trotz eines starkeren US-Dollar weiter in der Nahe von 82 USD je Barrel. Da
in den kommenden Tagen auf der Nordhalbkugel weiterhin kaltes Wetter angesagt ist, bleibt der Olpreis
zunéchst gut unterstitzt. Auch die gestrigen API-Zahlen gaben auf den ersten Blick auch Unterstiitzung.
Denn die US-Rohdllagerbestande gingen in der Vorwoche um 2,3 Mio. Barrel zurlick, obwohl die Importe um
1,4 Mio. Barrel zunahmen. Auf den zweiten Blick relativiert sich dieses Bild allerdings, denn die
Benzinvorrate nahmen um 5,6 Mio. Barrel zu und auch die Bestande von Heizdl und Diesel stiegen trotz der
kalten Temperaturen um 1 Mio. Barrel. Die Nachfrage nach Olprodukten bleibt auRerhalb Chinas relativ
schwach. Laut Mastercard Advisors, die Kreditkartenzahlungen auswerten, lag die Benzinnachfrage in der
letzten Woche des vergangenen Jahres mit nur 8,93 Mio. Barrel taglich sogar auf dem niedrigsten Stand seit
November 2008.

Der Benzinpreis stieg in den USA im Vorjahr um tber 60%, was den Nachfrageanstieg bremsen durfte. Fur
die heute vom US-Energieministerium zur Verdffentlichung anstehenden Daten wird bei Rohdl laut
Bloomberg-Konsens mit einem Lagerabbau um 1 Mio. Barrel gerechnet. Die Benzinvorréate sollen um 800
Tsd. Barrel gestiegen und die Destillatebestdnde um 1,9 Mio. Barrel gefallen sein. Somit wiirde sich der seit
Anfang Dezember zu beobachtende Riickgang der Lagerbestande bei Rohdl und den Destillaten fortsetzen.
Dies liegt aber in erster Linie daran, dass die USA weniger Rohdl importierten und die Raffinerien ihre
Verarbeitungskapazitaten deutlich zurtickgefahren haben. Aufgrund der derzeit sehr positiven
Anlegerstimmung kénnte jedoch ein starker Lagerabbau der Olvorrate zu einem Uberwinden der 82 USD
Marke fuhren.

Laut CFTC-Kommissar Chilton soll noch in diesem Monat ein Vorschlag zu den geplanten
Positionsobergrenzen vorgestellt werden. Wir rechnen damit, dass diese Mal3hahmen zu einem geringeren
Einfluss der Anleger und einem transparenteren Energiehandel fihren werden. Da das Datum bereits
mehrfach nach hinten verschoben wurde, diirfte dies den Markt nicht mehr aufschrecken. Erst wenn sich die
bereits vor einem halben Jahr von der CTFC in Aussicht gestellten Plane konkretisieren, ist mit einer
Marktreaktion zu rechnen.

Edelmetalle

Die Kommentare des EZB-Vorstandsmitglieds Stark im Interview mit “Il Sole 24 Ore®, dass die anderen
Eurostaaten Griechenland nicht retten wirden, belasten den Euro. Im Schlepptau der erneut starken
Preisanstiege bei Industriemetallen zeigen sich die Edelmetallpreise davon jedoch unbeeindruckt und legen
heute sogar etwas zu. Platin und Palladium, die heute jeweils ein 17-Monatshoch aufstellen, profitieren
zusatzlich von besser als erwartet ausgefallenen US-Autoabsatzzahlen und Nachrichten Uber die
bevorstehende Einfiihrung von jeweiligen ETFs in den USA. Die Einfuhrung der neuen ETFs birgt allerdings
auch die Gefahr, dass die relativ kleinen Markte fir Platin und Palladium zukuinftig von der
Investmentnachfrage dominiert werden. Die bessere Preisentwicklung der Platinmetalle gegentiber Gold in
den letzten Monaten (siehe Grafik des Tages) fuhren wir aber groRenteils auf ihre starkere industrielle
Verwendung zurick.

GRAFIK DES TAGES: Platinmetalle entwickelten sich zuletzt deutlich besser als Gald

240 1 1.1.2000 = 900

230 4

Godd Platin =Falladum

an T - T T T v T T T T T T
Jan. 08 Feb. 08Mrz. 08 Apr. 08 Mai. 08 Jun. 05 Jul O3 Aug. 08 Sop. 08 Okt 0% Mov. 05 Doz, 08 Jan. 10

Quele Biopmberg, Commarzbank Corporates & Markais

22.05.2025 Seite 1/5


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Industriemetalle

Nach einer kurzen Verschnaufpause steigen die Metallpreise heute auf breiter Front wieder stark an. Kupfer
markiert mit 7.600 USD je Tonne ein 16-Monats-Hoch, obwohl die Arbeiter der Chuguicamata Mine in Chile
dem Angebot von Codelco zugestimmt und ihren Streik beendet haben.

In Shanghai verzeichneten die liquidesten April-Futures fir Aluminium unter hohem Volumen heute im
Handelsverlauf sogar den hdchsten zuldssigen Tagesanstieg von 5%. Zum Anstieg tragen die Sorgen tber
mogliche Lieferstérungen wegen der Kalte und der Schneefélle in China bei. Vor zwei Jahren gingen bei den
chinesischen Aluminiumschmelzen wegen einer ahnlichen Wetterlage bis zu 200 Tsd. Tonnen Aluminium im
1. Quatrtal verloren.

Die chinesische Stromproduktion ging bereits wegen der Kohletransportstorungen um 0,5% zurtck.
AuRerdem unterstiitzen die steigenden Preise fir Energietrager, wie z.B. Ol, Gas oder Kohle, da die
Energiekosten den Grofiteil der Gesamtproduktionskosten ausmachen. Nicht zuletzt geben die positiven
Autoabsatzzahlen fur die USA Auftrieb, wobei im Dezember aufs Jahr gerechnet mehr als 11 Mio. Autos
zugelassen wurden. Diese Woche sollten auch die chinesischen Daten bekannt gegeben werden. Der Markt
rechnet damit, dass im Gesamtjahr 2009 13,5 Mio. Fahrzeuge in China verkauft wurden - erstmals in der
Geschichte wirde ein Land die USA als den grof3ten Automarkt tiberholen.

AuRerhalb Chinas bleibt die Metallnachfrage jedoch sehr verhalten, wobei die meisten Metallméarkte nach
wie vor Produktionstiberschiisse verzeichnen. Deshalb sind auch die jingsten Preisanstiege, die auf
teilweise unrealistische Erwartungen und die Anlegergunst zuriickzufiihren sind, mit Vorsicht zu genief3en.

Agrarrohstoffe:

Mit einem Preisanstieg um mehr als 50% z&hlte Baumwolle im Vorjahr zu den Agrarrohstoffen mit der besten
Preisentwicklung. Der gestrige Preisriickgang um knapp 4% auf 73 US-Cents je Pfund durfte daher auf
Gewinnmitnahmen zurtickzuftihren sein, welche auch mit der Umgewichtung des DJ/UBS-Rohstoffindex
zusammenhangen, wo Baumwolle an Gewicht verliert. Heute legt der Baumwollpreis bereits wieder zu,
nachdem ein Untersuchungsbericht der CFTC zum Ergebnis gekommen ist, dass der kraftige Preisanstieg
Anfang Méarz 2008 nicht auf Marktmanipulationen zurtickzufiihren sind.

Der Preisanstieg in den vergangenen zwo0lf Monaten war u.E. grof3tenteils fundamental gerechtfertigt.
Waéhrend die Nachfrage vor allem in Asien weiterhin robust blieb, ging das Angebot zuriick. So sank die
Anbauflache in den USA, dem grof3ten Baumwollexporteur weltweit, im vergangenen Jahr auf ein
25-Jahrestief von 9 Mio. Morgen. In diesem Jahr dirfte sich die Angebotssituation etwas entspannen. Der
Saatgut- und Diingemittelhersteller Monsanto rechnet mit einem Anstieg der US-Anbauflache auf 10 bis 10,2
Mio. Morgen. Dies durfte einem weiteren Anstieg der Baumwollpreise entgegenstehen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GreFik 1 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grerik 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 5- Terminkurve Mickel [LME)

20000 4
19000 = —
18000 4
17000 4
16000 . . ;
10 L 1544 22M

s—rkiyp|  — g WOk vor eireem horat

Qurele: LIME, Bloembarg, Commerzhank Corporales & Markels

Grarik 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)
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Grark 8: Terminkurve Zinn (LME)
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Preise

Energie " aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 200
Breril Blend EQ.6 0.6% 3.6% 3.6% 59%
W B1.8 03% 35% B1% BE%
Banzin (#5) T18.0 0% 41% 2.0% B5%
Gasal GESA 0% 47% G0% %
Diesel 679.8 1.8% 40% £.3% 9%
Flugbenzin 7238 0.T% 40% E.0% 9%
Erdgas HH 564 -4 Z% -21% 24.1% 5%
Industriemetalle

Alumirium 2302 15% 1.8% 7.7 44%,
Kupfer, LME T4ES 0.F% 42% T.7% 124%
Kupler, SHFE [CNY) BT 0.0% 52% 10,0% 128%
Blai 2572 0.3% 5.0% ET% 118%
Mickal 18710 -1.5% -1.6% 18.0% 43%
Zinn 1TATS 4% 5.5% 15.6% 4%,
Zirik 2575 0.0% 1,8% 0.5% aT%
Edelmetalle

Gald 1118.0 0.3% 2.4% -3.3% 0%
Silber 178 1.7% 48% -3.4% A%
Platin 15295 03% 4.7% 6.2% 58%
Falladium 2155 O 4% 9.3% 13.6% 13%
Agrarrohsiofie "'

Wizizen, LIFFE (EUR} 130.8 A% 0.4% 0.4% T
Weizen, CROT 553.0 £.5% 2 6% 3.4% 4%
Mais 41a.8 0.1% 0.7% 12.3% 2%
Sojabohnen 1052.3 0.3% 1.6% 1.2% 4%
Baurmwalla EES| A% 0.7% 5.3 47%
Zucker 278 01% 1,4% 25.9% 134%
Kalles Arabica 141.0 0.6% 3.0% 0.1% 3%
Kalles Robusia 1315.0 0.5% 4.4% 0.4% 15%
Kakao 3320 20% 28% -1.2% 0%
Lagerbestdnde
Emergie” akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 1.Jahr
Rohal 326006 - -0.5% -3.5% 2%
Benzin 215064 -0.2% 26% 4%
Deslillate 3710 -2.5% -B.8% -16%
Flughanzin 156281 -1.3% -4 6% 17%
Gas Hanry Hub 026 -3.7% -14.6% 14%
Indusinemetalle"*

Alurminiumm LME 4624125 0.0% -0.2% 0.7% 7%
CIOMEX 1787 0.0% 0.0% 0.0% B4
Shanghal 297500 0.1% 10.0% AT%
Kupfer LME SOEAG0 0.6% 42% 13.5% 48%
COMEX OSAGE O1% 06% 11.3% 187%
Sharghai 65315 A% £5.0% £35%
Biei LME 147175 0.3% 2.0% 5.4% 2I6%
Blickal LME 158424 .04 40% 11.0% 101%
Zinn LME 26795 0.0% -0.2% -0.2% 245%
Zirk LME 488100 0.0% 468% BE% el
Shanghai 171300 01% 31%
Edelmeatalle*=
Gald BADISE3 0.0% 0.6% 1.3% 15%
Siler 112502 01% 0.6% 0.6% -11%
Platin 2790 0.0% -0.2% -3.4% TO%
Palladium E811 0,0% 01% 05% 54%
Wahrungen 3}
EURIUSD 1.4366 -0.3% DA% -3.4% 8%

Quede. Bicomberg, Commerzbank Cofporares £ Markels

Verdnderungen gegenliber Vorperode in %
' MonateF oraard, = 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:
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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.
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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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