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Ausverkauf an den Rohstoffmarkten

05.02.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Fallende Aktienmarkte, schwacher als erwartet ausgefallene Konjunkturdaten aus den USA sowie ein
steigender US-Dollar setzten die Rohstoffpreise gestern auf breiter Front unter Druck. Der Olpreis verlor im
Zuge dessen 5% und fiel unter die Marke von 73 USD je Barrel. Damit wurden die gesamten Wochengewinn
wieder abgegeben. Bemerkenswert ist, dass der Preisriickgang von einem sehr hohen Handelsvolumen
begleitet wurde, was auf Positionsglattstellungen im grof3en Stil hindeutet.

Kurzfristig ist eine Preiserholung denkbar, insbesondere im Falle einer positiven Uberraschung bei den
US-Arbeitsmarktdaten am Nachmittag. Mittelfristig dirften die Preise weiter fallen. Laut Oil Movement sollen
die OPEC-Lieferungen in den vier Wochen zum 20. Februar um 580 Tsd. auf 23,35 Mio. Barrel pro Tag
steigen, den hochsten Stand seit Uber einem Jahr. Zwar sollen diese Lieferungen gré3tenteils nach Asien
gehen. Wir denken aber nicht, dass diese Mengen allesamt verbraucht werden, sondern zum globalen
Uberangebot an Ol und Olprodukten beitragen.

Die US-Erdgaslagerbestande sind in der vergangenen Woche um 115 Mrd. Kubikfufd zuriickgegangen und
damit deutlich weniger als der 5-Jahresdurchschnitt von 183 Mrd. Kubikfuf3. Von daher nimmt auch der
Lagertberhang wieder zu. Derzeit liegen die Erdgasvorrate 9% Uber dem langjahrigen Durchschnitt, nach
einer Abweichung von 6% in der Woche zuvor. Dass der Erdgaspreis gestern nicht unter Druck geraten ist,
durfte an der Aufldsung von Long Ol Short Gas Positionen gelegen haben. Wir fiihlen uns darin bestéatigt,
dass der Gaspreis trotz schwacher Fundamentaldaten Aufwartspotenzial besitzt.

Edelmetalle

Gold fallt seit gestern um 60 USD auf 1.050 USD je Feinunze, den niedrigsten Stand seit Anfang November.
Spekulative Finanzinvestoren scheinen nach dem Bruch der psychologisch wichtigen Marke von 1.100 USD
Long-Positionen geschlossen zu haben. Auch ETF-Anleger kehren Gold derzeit den Riicken zu. Der
Goldbestand des SPDR Gold Trust ist gestern um weitere 6 Tonnen auf den niedrigsten Stand seit Oktober
gefallen.

Die physische Nachfrage sollte auf dem niedrigeren Preisniveau jedoch wieder anziehen, wodurch weitere
Kursverluste gebremst werden dirften. Silber fiel gestern sogar um knapp 7% auf ein 5-Monatstief von 15,2
USD je Feinunze. Der Gold-Silber-Koeffizient steigt daraufhin auf knapp 70, den héchsten Stand seit tiber
sechs Monaten. Damit ist Silber im Vergleich zu Gold wieder aul3erordentlich preiswert, was Kaufer anlocken
durfte.

GRAFIK DES TAGES: Gold-Silber-Koeffizient zuletzt deutlich gestiegen
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Auch Platin und vor allem Palladium verloren gestern kraftig und geben heute weiter nach. Beide
Edelmetalle haben damit ihre gesamten Jahresgewinne wieder abgegeben. Bemerkenswert ist, dass
erstmals seit zwei Wochen gestern wieder Mittel in den US-Palladium-ETF von ETFS geflossen sind. Die
Bestande stiegen um 30 Tsd. auf 430 Tsd. Unzen. Offensichtlich erachten langfristig orientierte Investoren
das niedrigere Preisniveau als Einstiegsgelegenheit. Wir rechnen daher mit einem baldigen Ende der
Preiskorrektur.
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Industriemetalle

Die Industriemetalle konnten sich dem Abwértssog an den Rohstoffmarkten nicht entziehen, hielten sich mit
Kursverlusten von durchschnittlich 3% im Vergleich zu den anderen Rohstoffklassen allerdings relativ gut.
Die geringeren Verluste im Vergleich zu Ol und den Edelmetallen erklaren sich groRtenteils damit, dass die
Metallpreise schon zuvor erheblich verloren hatten.

Von ihren Anfang des Jahres verzeichneten Hochststanden sind die Metalle mittlerweile deutlich
zuriickgekommen und befinden sich zum Teil auf mehrmonatigen Tiefstdnden. Kupfer fallt an der LME auf
das niedrigste Niveau seit Mitte Oktober. Kupfer, Blei und Zink zahlen unter den Rohstoffen zu den gré3ten
Verlierern seit Jahresbeginn. Die fundamentale Situation triibt sich ungeachtet dessen weiter ein. So sind die
Kupfer-Lagerbestande in den registrierten Lagerhausern der Bérse Shanghai in der Woche zum 04.02. um
13 Tsd. Tonnen bzw. 13% auf tber 114 Tsd. Tonnen und damit den hdchsten Stand seit fast 6 Jahren
gestiegen.

Auch die Aluminiumvorréte steigen kraftig weiter. Mit Gber 355 Tsd. Tonnen wurde ein neues Allzeithoch
erreicht. Seit dem Tief Anfang April letzten Jahres haben diese sich somit fast verdreifacht. Die abermaligen
Anstiege der Lagerbestande durften bereits auf eine schwache Nachfrage im Vorfeld des chinesischen
Neujahrsfestes zurtickzufihren sein, das am 14. Februar beginnt. Fir eine Woche ruhen dort nahezu alle
industriellen Aktivitaten. Das Hauptaugenmerk der Anleger dirfte sich heute auf den Arbeitsmarktbericht in
den USA richten, der die Preisentwicklung der Metalle beeinflussen sollte.

Agrarrohstoffe

Die Prognosen fur die gerade angelaufenen Sojabohnenernten in Argentinien und Brasilien werden derzeit
weiter nach oben revidiert. Die Getreidebdrse von Buenos Aires hat gestern ihre Schatzung fir die
argentinische Ernte um 1 Mio. auf 52 Mio. Tonnen erhdht. Der US-Analysedienst Informa Economics rechnet
fur Argentinien sogar mit einer Sojabohnenernte von 54 Mio. Tonnen. Das US-Landwirtschaftsministerium
geht derzeit von 53 Mio. Tonnen aus. Ahnlich ist die Situation fir Brasilien. Hier soll laut Informa ein
Rekordvolumen von 66,5 Mio. Tonnen Sojabohnen geerntet werden, was einer Aufwartsrevision um 500
Tsd. Tonnen entspricht. Die entsprechende USDA-Schéatzung liegt bei 65 Mio. Tonnen.

Brasilien und Argentinien stellen zusammen gut 40% des weltweiten Exportvolumens bei Sojabohnen und
sind hinter den USA die Nr. 2 und 3 unter den Exportlandern. Das zusatzliche Angebot aus Siidamerika
durfte die Nachfrage nach Sojabohnen aus den USA schmaélern, zumal der auf ein 7-Monatshoch
gestiegene US-Dollar die US-Agrarprodukte preislich verteuert. Die geringere Nachfrage scheint sich bereits
in den aktuellen Exportzahlen widerzuspiegeln. Die US-Sojabohnenexporte sanken in der vergangenen
Woche auf 385 Tsd. Tonnen, was einem Riickgang um 54% gegeniiber dem 4-Wochendurchschnitt und
dem niedrigsten Stand seit Juni 2009 entspricht. Dies durfte einer Erholung der Sojabohnenpreise zunachst
entgegenstehen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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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 & Terminkurve Zink (LME)
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Grark & Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Enorgin ! aktusd| 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Brant Bland 21 S0% 0.2% -11.2% 5%
W a1 5% -0.3% EARL %
Banzin (#5) T20.0 D4% G.7% -0.3% T¥%
Zasdl 5E3.3 -1.T% -1.4% -A2.3% %
Diesel G023 -4 3% -0.5% -11.6% 35
Flugbenzin G647.3 -4 5% -1.0% -11.0% 44,
Erdgas HH 542 01% 6.8% -3 T 17%
Inclustriemetalle
Alumirdum 2044 -1 9% =2.4% =11.9% 42%
Fupler 5380 =3.0% -3.5% -15.6% B9%
Fupfer, SHFE [CHY) 53850 -2A4% -7 %% -136% 25%
Elel 1972 -28% -2.6% -21.6% T2%
Mickal 17725 4% -5H% -B9% 2%
Zirn 18175 2 5% -7.0% T e 48%
Zink 20 3 4% -4, 3% =21 6% T
Edelmetaile "
Gaold 1063.7 4% -2.6% -5.5% 15%
Siber 15.3 £8% B.7% A5 D% 18%
Platin 15068 -4 4% -2.3% -0 51%
Palladium 408 0 4 5% «8,0% =B.4% 0%
Agrarrohsiofe "'
\Weizen, LIFFE (EUR) 125.5 0% 0.4% e -14%
‘Welzen, CEBOT 4734 1.4% -0.1% -14.3% -16%:
Mais A54.0 0% -0.8% -15 5% 5%
Sajabohnen G14.0 0% 0.1% S130% -T%
Baurmealle 3.0 A1 X% -0,8% 51 40%
Zucker 27 6 3.3% -4 7% DA% 120%:
Faffea Arabica 1316 1A% 1A% -7 14%:
Kaffes Robusta 13100 -1 1% 1.2% -0.8% -18%
Kakao 0500 -1 7% -5.2% EAL 13%
Lagerbestdnde
Emergie” akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 1.Jahr
Fohal 32E304 = 0.7% 0.8% -5%
Banzin 2281 -0.6% 5.6% A%
Destillate HEa -0.9% -61% -116%
Flugbenzin 166548 -0.6% -1.7% 10%
Gas Henry Hub 2406 -4 6% <26 % 10%
Industiemetalla®
Alumirdum LME 4505575 -01% -0.5% -0.6% 2%
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% ~B4%
Ehanghai 55263 4% 19.4% Ta%
Kupfer LME 530425 0,2% 0,1% T.4% B%
COMEX 105164 0.5% 1.6% 57% 158%
Shanghai 114302 12.0% 19.6% 300%
Elal LME 156025 0.0% 1.2% T.T% 152%
Mickal LME 16E224 0.3% 1.7% 4.0% %
Zinn LME 27410 <0, 2% «1.2% 2.8% 2065%
Zink LME 49EATE 0.0% 0.4% 2.0% 44%
Shanghai 222660 0.0% 28.5%
Edelmatalle*™
Gaold 09 2903 -01% 0.4% 0.9% 16%
Sibar 111368 -0.3% -0.7% -1.0% -11%
Platin e 1Y <01% <0.8% 2.7% £3%
FPalladium E305 <0,1% <0,2% =4.6% 0%
Wahrungen 3)
EUR/USD 1.372% -1.2% -1.5% -4 0% T%
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© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlielich 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/17300--Ausverkauf-an-den-Rohstoffmaerkten.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!

Die Reproduktion, Modifikation oder Verwendung der Inhalte ganz oder teilweise ohne schriftliche Genehmigung ist untersagt!
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