Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Hohe Volatilitat an den Rohstoffmarkten

23.03.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Nach dem Auslaufen des April-Kontrakts wird ab heute der Mai-Kontrakt als nachstfélliger Terminkontrakt
gehandelt. Da sich die WTI-Terminkurve in den vergangenen Wochen deutlich abgeflacht hatte, hatte die
Kontraktumstellung keine nennenswerte Auswirkung auf die Preisentwicklung. Der Olmarkt erlebte gestern
dennoch einen sehr volatilen Wochenauftakt. Einem Rickgang unter 79 USD je Barrel folgte im
Handelsverlauf ein deutlicher Anstieg bis auf knapp 82 USD. Bewegungen um mehr als drei USD innerhalb
eines Tages verdeutlichen einmal mehr, wie stark der Olmarkt derzeit von Finanzanlegern beeinflusst wird.

Laut OPEC-Prasident Pinto erschwert eine Gbermafig hohe Volatilitat die Planungssicherheit fur
Investitionen. Die Energieminister der 6lproduzierenden Lander fordern daher eine starkere Regulierung der
Spekulation an den Rohstoffméarkten. Das derzeitige Preisniveau bezeichnete der OPEC-Préasident dagegen
als gut sowohl fur Produzenten als auch Konsumenten. Pinto zufolge besitzt die OPEC noch immer freie
Kapazitaten von mehr als 6 Mio. Barrel pro Tag. Die derzeitige Uberproduktion von ca. 2 Mio. Barrel pro Tag
fuhrt also nicht zu einem Ruckgang der freien Kapazitaten, sondern wird durch Kapazitatserweiterungen
ausgeglichen. Dies begrenzt den Spielraum fiir langfristig hohere Olpreise erheblich.

Kurzfristig dirfte das Handelsgeschehen von hoher Volatilitat gekennzeichnet bleiben. Die Uneinigkeit der
EU, sich im Vorfeld des EU-Gipfels auf konkrete Finanzhilfen fur Griechenland zu verstandigen, diirfte den
Euro weiter unter Druck halten und somit auch die Rohdlpreise belasten.

Edelmetalle

Der Goldpreis kam gestern im Zuge eines starken US-Dollar zun&chst unter Druck und fiel bis auf 1.092
USD je Feinunze, den niedrigsten Stand seit fast vier Wochen. Anschlie3end konnte er jedoch im Einklang
mit einem wieder schwéacheren US-Dollar die psychologisch wichtige Marke von 1.100 USD je Feinunze
zurtckerobern. Preise unter diesem Niveau haben zudem verstarkt Kaufer an den Goldmarkt gelockt, die
dem Preis ebenfalls Auftrieb gegeben haben. Das Kaufinteresse auf dem aktuellen Niveau dirfte den
Goldpreis auch weiterhin unterstiitzen, so dass wir kurzfristig kein nachhaltiges Unterschreiten der 1.100
USD-Marke erwarten.

Palladium erfreute sich bis zuletzt groRer Beliebtheit. Der zu Jahresbeginn in den USA neu aufgelegte
Palladium-ETF von ETFS hat mittlerweile 520 Tsd. Unzen gekauft. Wahrend das européische Pendant in
den ersten Wochen des Jahres noch Abflisse verzeichnete - es kam offensichtlich zu Umschichtungen in
den US-Palladium-ETF -, konnte der européische ETF wieder Investoren anziehen. Im Zuge dessen haben
sich die Besténde voriibergehend auf knapp 686 Tsd. Unzen und damit einen Rekordwert erhoht, auch
wenn es gestern wieder zu Abflissen kam. Das verstarkte Kaufinteresse spiegelt sich auch in steigenden
Preisen wider. Mit fast 480 USD je Feinunze hat der Palladiumpreis kirzlich ein 2-Jahreshoch markiert und
durfte durch das ETF-Interesse weiterhin gut untersttitzt bleiben.

GRAFIK DES TAGES: Palladiumpreis profitiert ven robuster ETF-Nachfrage
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Gemal Angaben des International Aluminium Institute (IAl) ist die weltweite Aluminiumproduktion im Februar
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im Vergleich zum Vormonat zwar um 6,5% auf 3,1 Mio. Tonnen gesunken, im Vergleich zum Vorjahr
entspricht dies jedoch einem Anstieg von 15%. Hauptverantwortlich daftir ist China, wo die Produktion mit
1,3 Mio. Tonnen 50% uber dem Vorjahresniveau und nur leicht unter dem Rekordwert von Januar lag.

Im Zuge dessen sind laut CBI China die Lagerbestande in China innerhalb und auRerhalb der
bdrsenregistrierten Lagersysteme auf 994 Tsd. Tonnen gestiegen. CBI China schétzt, dass die
Aluminiumvorrate weiter steigen und schon kurzfristig die 1 Mio.-Tonnen-Marke durchbrechen werden.
Wahrend in der Gegend um Shanghai neue Lagerhauser ertffnet wurden, haben einige andere regionale
Lagerstatten in China bereits ihre Kapazitatsgrenzen erreicht. China kénnte daher demnéchst zum
Nettoexporteur von Aluminium werden. Wir erwarten eine Korrektur des Aluminiumpreises.

Die World Steel Association berichtet fir Februar einen Anstieg der weltweiten Stahlproduktion um 24,2%
gegeniber Vorjahr auf 108 Mio. Tonnen. Die Kapazitatsauslastung ist auf 79,8% und damit den héchsten
Stand seit 15 Monaten gestiegen. Sie liegt somit 12 Prozentpunkte Uber dem Vorjahreswert. Im Vergleich
zum Vorjahr wurde die Produktion in nahezu allen Regionen zum Teil deutlich ausgeweitet. Dies dirfte die
Eisenerzproduzenten bestarken, an ihren Forderungen nach einer Erhéhung des Eisenerzpreises von bis zu
100% festzuhalten.

Agrarrohstoffe

Die Kakaoernte in der Elfenbeinkiste verliert weiter spirbar an Dynamik. In der vergangenen Woche wurden
nur noch 4 Tsd. Tonnen Kakaobohnen in die beiden wichtigsten Hafen des weltgrof3ten
Kakaoproduzentenlandes geliefert, das niedrigste Niveau seit Beginn der Ernte im Oktober vergangenen
Jahres. Eine Woche vor Ende der Haupternte summieren sich die Kakaolieferungen auf 873 Tsd. Tonnen.
Damit wird das Vorjahresniveau nur noch um 4 Tsd. Tonnen Uberboten. Ob die ivorische Kakaoernte das
Vorjahresniveau von 1,2 Mio. Tonnen erreichen kann, hangt somit mafRgeblich vom Verlauf der Nebenernte
statt, welche Anfang April beginnt.

Die zerplatzten Erwartungen eines deutlichen Produktionsanstiegs im Vorjahresvergleich haben einen
deutlicheren Riickgang der Kakaopreise verhindert. Wir rechnen damit, dass der Kakaopreis in den
kommenden Monaten nochmals tiber 3.000 USD je Tonne steigt. Dafiir bedarf es einer starkeren Erholung
der Nachfrage, welche es Daten der Kakaoverarbeiter zufolge bislang nur in Deutschland gibt.

Der Rohzuckerpreis ist gestern erneut um 4% gefallen und hat bei 17,84 US-Cents je Pfund auf dem
niedrigsten Stand seit acht Monaten geschlossen. Bedenklich stimmt, dass selbst preisunterstiitzende
Nachrichten wie der Kauf von 200 Tsd. Tonnen Zucker durch Pakistan und zyklonbedingte Ernteschéaden in
Australien den Preis nicht stabilisieren kénnen. Auch wenn wir den Preisriickgang als Uberzogen erachten,
ist es fur eine Trendwende noch zu fruh.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

22.05.2025 Seite 2/5



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grarfik 1 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grerik 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 5 Terminkurve Mickel (LME)
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Grark 2: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grar 8 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
Brent Bland 8.5 Q8% 21% 1.2% 55%
WTI &6 OT% 0.5% 0.1% 675
Banzin ($5) 740 -1 2% -1.7% TES T¥%
Zasdl 6623 05% -0.8% 5.0% 42%
Diesel G750 D03% -1.5% 4.6% 41%
Flugbenzin T2 -1.4% -3.2% 28% 4%
Erdgas HH 4 08 -2 P -5.8% -15.5% -2%
Inclustriemetalle
Alumirdum 2285 0.1% -0.9% 53% S5%
Fupler 7450 0% 0.2% 4.0% B3%
Fupfer, SHFE [CHY) SO3E0 03% 2.1% 1.5% T2%
Elel 2182 -1.4% -2.6% -33% [
Mickel 22278 8% 1.4% D9% 126%
Zinn 17550 6% 0,3% 46% T2%
Zink 2277 40 B -1.6% 2.2% Ta%
Edelmetaile "
Gaold 11023 0.4% -2.2% 0.0% 17%
Siler 17.0 0% 31% 6.5% %
Platin 16000 4% -1.8% 51% 40%,
Palladium 458.0 AT A1% 6.0% 119%
Agrarrohsiofe "'
Weizen, LIFFE (EUR) 126.8 0.4% 41% 35% A%
‘Welzen, CEBOT 4655 5% -0.1% -1.0% “11%:
Mais T8 -1 1.1% 0.8% 4%
Sajabohnen G685 0T% 2.4% 1.5% 1%
Baurmealle B25 O4% 1.1% 2.6% Ban
Zucker 17.64 =1.3% =3.5% 27T %
Faffea Arabica 1333 02% 2.2% 2.2% 13%:
Katfea Robusta 1241.0 13% 3.3% 1.2% -15%
Kakao 28730 1 4% 0.7% 55% 1%
Lagerbestdnde
Energie” akiuell 1Tag 1Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rohil 344015 - 0.3% 2.58% 3%
Banzin 237274 -0.8% 2.1% 5t
Destillate e AT% 10.4% -T%
Flughanain 148113 -1.0% -1.4% 2%
Gas Henry Hub 1815 <0.7% =20.3% 2%
Industriemetalla®
Blurainium LME 4503275 -0.2% 2.0% 0.3% 3%
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% -B4%
Shanghai 204328 1.8% 9.5% 132%
Kupfer LME 522075 0,2% A, 7% 50% 4%
COMEX 101723 0.0% <0.4% -2.5% 120%
Shiang hai 168101 5.8% 44.3% 435%
Elal LME 171375 0.2% 0.6% B.7% 185%
Mickal LME 167710 0.0% -0.6% -2.5% 55%
Zinn LME 24160 0.1% 1.7% <5, 7% 125%
Zink LME 540850 0.1% 0,5% 0,0% &%
Shanghsi 2234335 0.0% 0.1%
Edelmeatalle®=*
Gaold 10022 0.0% 0.1% 0.5% 14%
Sibar 116428 -0.2% -0.4% 7.0% -T%
Platin 133 0.0% -1.5% 26% 11%
Palladium B26 «1.1% <0.2% 12.6% B2%
Wahrungen 3)
EURLISD 1. 3556 0.2% 1.9% 0.0% 1%

Cuiede. Bipamberg, Commerzbank Corporates £ Markels

Veranderungen gegeniber Voperose in %
! ManatsForaard, “3 MonatsForward, ™ Kassa
* Ted Barrel, ** Tomnen *" Tsd Unzen

© 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.
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