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China lost Korrektur bei den Rohstoffpreisen
aus

13.01.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der WTI-Olpreis ist im Zuge allgemein schwécherer Rohstoffméarkte unter Druck geraten, wobei die nach
Borsenschluss veroffentlichten API-Daten den Preis am Morgen unter die Marke von 80 USD je Barrel
gedrickt haben. Demnach sind die US-Rohdllagerbestande in der vergangenen Woche um 1,2 Mio. Barrel
gestiegen.

Bei Benzin gab es sogar einen Lageraufbau von 6,8 Mio. Barrel. Die Destillatevorrate stiegen trotz des
kalten Wetters und des daraus resultierenden hoheren Bedarfs an Heizdl um 3,6 Mio. Barrel. Heute werden
die Lagerdaten vom US-Energieministerium veroffentlicht, wo ebenfalls mit einem Anstieg der Rohél- und
Benzinvorrate gerechnet wird, wahrend die Destillatebestande zurlickgegangen sein sollen (siehe Tabelle).
Diese Zahlen belegen eindrucksvoll, dass in den USA keine Angebotsknappheit an Ol und Olprodukten
besteht und das kalte Wetter lediglich ein vorgeschobenes Argument fir den jingsten Preisanstieg gewesen
ist.

Fur die kommenden Tage sind in den USA mildere Temperaturen angesagt, so dass die Unterstitzung von
dieser Seite ebenfalls nachlassen durfte. Das US-Energieministerium hat gestern als erste der grof3en
Institutionen seine neuen Nachfrageprognosen verdoffentlicht. Die weltweite Olnachfrage soll in diesem Jahr
um 1,08 Mio. Barrel pro Tag steigen, was einer Abwartsrevision um 20 Tsd. Barrel pro Tag entspricht. Fur
das kommende Jahr erwartet man einen Anstieg um 1,47 Mio. Barrel pro Tag. Wahrend der
Nachfrageanstieg in diesem Jahr vor allem von den Schwellenlandern getragen wird, soll sich im
kommenden Jahr auch die Nachfrage in den Industrielandern beleben.

Edelmetalle

Der Goldpreis notiert heute Morgen knapp unter 1.130 USD je Feinunze, nachdem er gestern um 2%
nachgegeben hat. Zu diesem Rickgang trug vor allem die Erhéhung der Mindestreserven fir Banken in
China bei, wodurch die Rohstoffpreise insgesamt unter Druck gerieten. Ein im spéten Handel etwas festerer
US-Dollar wirkte sich ebenfalls belastend aus. Erneut sind gestern aus dem SPDR Gold Trust 3,7 Tonnen
Gold abgeflossen. Seit Jahresbeginn sind die Goldbestande des weltgroRten Gold-ETF somit bereits um
knapp 18 Tonnen zurickgegangen. Angesichts dieser Entwicklung konnte sich der Goldpreis bis zuletzt gut
behaupten.

Wir sehen das Risiko einer fortgesetzten Preiskorrektur, sollten sich nun auch die spekulativen Anleger von
ihren Longpositionen trennen. Das Abwartspotenzial bei Gold durfte aufgrund der dann anziehenden
physischen Nachfrage allerdings begrenzt sein, wie die aktuellen Daten zu den indischen Goldimporten
zeigen. Zwar hat Indien im vergangenen Jahr nach Angaben der Bombay Bullion Association lediglich 343
Tonnen Gold importiert und damit 18% weniger als im Jahr zuvor. Im Dezember sind die indischen
Goldimporte aber auf 34 Tonnen gestiegen. Dazu durfte der im vergangenen Monat kréaftig gesunkene
Goldpreis beigetragen haben, welcher vom Anfang Dezember verzeichneten Allzeithoch im Monatsverlauf
um mehr als 100 US-Dollar nachgab.

Industriemetalle

Die Stimmung bei den Industriemetallen hat sich in den letzten Tagen eingetriibt. Der Metallindex der
Londoner Metallbdrse LME hat innerhalb einer Woche Uber 4% verloren und dirfte unseres Erachtens letzte
Woche sein mittelfristiges Hoch markiert haben. Nachdem der strategische Allokationsprozess zum
Jahreswechsel dem Ende zugeht, riicken die relativ schwachen fundamentalen Rahmendaten wieder in den
Fokus der Marktteilnehmer.

Zu der gegenwartigen Korrektur bei Metallen tragt die laufende Umgewichtung der Rohstoffindizes bei,
wobei die meisten Metalle an Gewichtung verlieren. AuBerdem wurde die Stimmung gestern zusétzlich
durch die Ankiindigung Chinas belastet, die Mindestreserveanforderung seiner Banken zu erhéhen. Der
jungste Preisverfall durfte auch die Leerverkdufer anziehen, die sich zuletzt wegen der starken positiven
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Preisdynamik eher zurtickgehalten haben. Wir rechnen mit einer Fortsetzung oder gar einer Beschleunigung
der gegenwartigen Korrektur.

Die Anzahl der gekiindigten LME-Lagerscheine (s.g. cancelled warrants) fir Aluminium ist in den letzten
Tagen auf fast 245.000 Tonnen in die H6he geschnellt. Dies entspricht gut 5% der gesamten
LME-Lagerbestande und damit mehr als bei den anderen Industriemetallen. Die gekiindigten Lagerscheine
zeigen die kinftigen Lagerabgange an, wobei dies oft als Indiz einer steigenden Nachfrage angesehen wird.
Ihr Anstieg stiitzt oft den Aluminiumpreis (siehe Grafik des Tages). Zusatzliche Unterstiitzung erhalt
Aluminium durch gestiegene Energiekosten.

GRAFIK DES TAGES: Bevorstehende Lagerabgénge unterstitzen den Aluminiumpreis
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Agrarrohstoffe:

Die US-Getreidepreise sind nach der Veroffentlichung der neuen Ernteschatzungen durch das
US-Landwirtschaftsministerium massiv unter Druck geraten. Der Maispreis verzeichnete dabei den fur einen
Handelstag maximal mdéglichen Verlust von 30 US-Cents, was einem Rickgang um 7% entsprach. Entgegen
vorheriger Erwartungen wurde die Prognose fir die US-Maisernte auf den Rekordwert von 13,151 Mrd.
Scheffel nach oben revidiert.

Allerdings gab das USDA bekannt, im Méarz eine weitere Schatzung zu veroffentlichen, in welcher die
Auswirkungen der verspéteten Ernte beriicksichtigt sind. Die gestrige Schatzung beruhte auf einer
Erhebung, welche Ende November/Anfang Dezember durchgefuhrt wurde. Damals waren noch 20% der
Maispflanzen ungeerntet auf den Feldern. Von daher ist mit Ernteausféllen zu rechnen, die in der aktuellen
Schatzung noch nicht ausreichend berlcksichtigt sein dirften.

Der Weizenpreis gab ebenfalls um 6% nach. Dabei belastete die starker als erwartet ausgefallene
Aufwartsrevision der zum Ende des Erntejahres erwarteten US-Lagerbestande um 76 Mio. auf 976 Mio.
Scheffel, den héchsten Stand seit mehr als 20 Jahren Allerdings ist die Anbauflache fiir Winterweizen in den
USA in diesem Jahr um 14% auf 37,1 Mio. Morgen zuriickgegangen. Dies durfte sich im kommenden
Erntejahr in einer niedrigeren Weizenernte niederschlagen und somit die Preise langfristig unterstitzen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI}
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Grarik 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 5° Terminkurve Mickel (LME)
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Grarik 7: Terminkurve Blel (LME)
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Grark 4 Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark 8: Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Energie "' aktusl 1Tag 1 Woehe 1 Monal 1 Jahr
Brenl Bland 79.3 A% -4.0% 0.3% T5%
Wl E0.8 S-AL ) -3.6% 14.6% 112%
Banzin (55 TE.0 0% 1.5% 16.5% T
Gasal G583 0% -2.5% 10.6% 5%
Diesel 6520 3T% 3.6% 10.5% 3%
Flugbenzin T05.0 2 5% -3.6% 6% 5%
Erdgas HH 554 25% -7.4% T.7% %
Industriemetalle ©
Aluminium 22 0% -6.5% -1.5% 48%.
Kupfer, LME 7455 1.5% 41% 7.5% 118%
Kupfer, SHFE (G E1120 £ 8% 23% 11.0% 107%
Blei 2385 35% -10.6% 41% 103%
Blicka| 17700 A% -B.5% 55% 5%
Zinn 17900 0% -1.56% 15.5% 1%
Zirk 2475 3R% -10,2% £.2% 8%
Edelmetalle "
Gald 11285 20% -0.4% 1.6% A%
Siler 18.3 -1 6% 0.6% £.0% Ti%
Platin 15710 -1.3% 0.7% B.7% 5%
Falladium Lrak] -E 4% -0,7% 16.8% 131%
Agrarrohsiofie !
Weizen, LIFFE (EUR) 129.5 3% 1.0% 0.E% A%
Weizen, CEOT 535.8 £ 4% BE% 1% T
Mais 3825 TA% -11.1% 3T% I
Sojatohnen 9685 3% -7.9% -6.5% 0%
Baurmwalla v2A -2 0% -11.1% -24% 57%
Zucker 278 07% 3.0% 17.6% 138%
Kalles Arabica 1435 0.3% 1.4% 0.7% 5%
Kallee Robusta 1357.0 0.8% 3.2% 0.7% AT%
Kakao 33420 0.0% 0.6% -2.0% 3%
Lagerbestinde
Emergie” akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 1.Jahr
Rohal 327337 - 0.4% A% 1%
Benzin 215701 1.7% 28% 4%
Deslillate 308 27% 2.4% -16%
Flughanzin 1 5E048 -0.2% -4,0% 16%
Gas Hanry Hub g e -4 7% -18.6% 10%
Indusinemetalle"*
Alurminiumm LME 4604225 21% -0.4% 0.4% 0%
CIOMEX 1787 0.0% 0.0% 0.0% B4
Shanghal 297722 0.1% 10.1% TH%
Kupfer LME 5IT75 0.4% 2.9% 11.0% 40%
COMEX 98440 1% 01% 7.4% 182%
Sharghai oBa14 37 56% 3I5%
Biei LME 150150 0.0% 2.0% 6.5% 232%
Blickal LME 158726 .04 0.8% 10.3% 103%
Zinn LME 26365 0.1% 0.3% 1.6% 235%
Zirk LME 482275 0,4% 0.0% 7.0% 5%
Shanghai 221300 1% 33,2%
Edelmeatalle*=
Gald 0330183 0.2% 11% 2.7% 16%
Siler 111275 -0.3% A% -0.2% -13%
Platin 2iTe 0.0% -0.4% A% TB%
Palladium EA0G 0,0% 0,0% 05% 55%
Wahrungen 3}
EURIUSD 1.4480 -01.2% 0.6% A% 10%

Quede. Bicomberg, Commerzbank Cofporares £ Markels

Veranderungen g:waenhher Vorperode in %
'MonateForsvard, © 3 MonatsForward, ™ Kassa
* Ted Barmed, ** Tonnen, ™" Tsd Lingzan

© 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:
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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
AGB/Disclaimer!
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