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Verschnaufpause an den Rohstoffmarkten

08.04.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der WTI-Olpreis verliert seit gestern knapp 1,5% und wird heute Morgen wieder unter der Marke von 86
USD je Barrel gehandelt. Der Preisriickgang durfte dabei in erster Linie auf eine kurzfristig gestiegene
Risikoaversion der Marktteilnehmer im Zuge schwacher globaler Aktienmaérkte zuriickzufihren sein. Das
US-Energieministerium veroffentlichte gestern seine Lagerdatenstatistik fiir die vergangene Woche. Die
berichteten Daten spiegelten dabei im Wesentlichen die Statistik des API wider, die am Vortag publiziert
wurde. Betrachtet man die einzelnen Komponenten dieses Berichts, so wird jedoch deutlich, dass es in der
letzten Woche mit 7,2 Mio. Barrel zum bislang hochsten Anstieg der kommerziellen Lagerbestande in den
USA in diesem Jahr kam.

Dieser ist in erster Linie auf deutlich hthere Vorrate an Olprodukten zuriickzufiihren. Die Raffinerien in den
USA operieren aktuell auf dem héchsten Niveau in diesem Jahr, da die Verarbeitung vor allem von Diesel
zuletzt deutlich profitabler geworden ist. Auch in China wird mehr Ol verarbeitet, nachdem die lokalen
Raffinerien ihre saisonalen Wartungsarbeiten weitgehend beendet haben. Laut einer Reuters-Umfrage liegt
die Olverarbeitung im April 11% tiber dem Marz-Niveau. Das Hauptaugenmerk der Marktteilnehmer drfte
sich nun auf die heute Nacht zur Veréffentlichung anstehende Importstatistik in China fir Marz richten.

Edelmetalle

Entgegen dem Trend an den Rohstoffmarkten, wo die meisten Rohstoffe in ihrem Hohenflug zunachst eine
Verschnaufpause einlegen und in der Breite nachgeben, kdnnen die Edelmetalle weiter zulegen. Vor allem
Gold zeigt relative Starke und erreicht mit 1.150 USD je Feinunze zwischenzeitlich den hochsten Stand seit
Mitte Januar. In Euro gerechnet markiert der Goldpreis bei 860 EUR je Feinunze erneut ein Allzeithoch.

Der Anstieg des Goldpreises in Euro ist dabei nicht auf eine US-Dollar-Starke, sondern auf eine
Euro-Schwache im Zuge der finanziellen Schieflage in Griechenland und eventuell in weiteren Landern der
Euro-Zone zurtickzufiihren. Darlber hinaus gewinnt Gold an Attraktivitat als sicherer Hafen auch gegen
geopolitische Risiken (siehe Kirgisistan). Charttechnisch bewegt sich Gold am oberen Ende der seit Mitte
Dezember weitgehend gultigen Handelsspanne von 1.100 bis 1.150 USD. Ein Ausbruch aus dieser Spanne
kénnte den Goldpreis in die Richtung des Anfang Dezember erzielten Allzeithochs fuhren.

Der zu Jahresbeginn in den USA aufgelegte Palladium-ETF konnte seinen Bestand allein in den letzten
beiden Tagen um 30 Tsd. auf 580 Tsd. Unzen erhéhen. Die hohe Investmentnachfrage dirfte auf das
Uberschreiten der psychologisch wichtigen Marke von 500 USD je Feinunze zuriickzufiihren sein. Der
Palladiumpreis durfte durch die hohe Investmentnachfrage auch weiter gut untersttitzt bleiben.

GRAFIK DES TAGES: Gold in EUR auf Rekordhoch, Palladium in EUR auf 8-Jahreshoch
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Industriemetalle

Der Kupferpreis gibt wie die anderen Metalle auch heute Morgen nach und handelt wieder unter 7.900 USD
je Tonne. Um von einer Trendumkehr zu sprechen, ist es allerdings noch zu friih. Laut Einschéatzung des
weltweit grof3ten Kupferminenproduzenten, Codelco, konnte eine starke Nachfrage nach Kupfer au3erhalb
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Chinas einen moglichen Nachfrageriickgang im gro3ten Konsumentenland selbst ausgleichen. China werde
jedoch nach wie vor der Haupttreiber des Kupferpreises bleiben. Die chinesische Regierung implementiert
derzeit Malinahmen zur Abklhlung der Uberhitzten lokalen Wirtschaft.

Eine mdgliche Nachfrageabschwéchung kdnnte in den heute Nacht zur Verdéffentlichung anstehenden
Importzahlen in China sichtbar werden. Nach den rekordhohen Importen des letzten Jahres, im Zuge derer
ein Teil der kuinftigen Nachfrage vorweggenommen wurde, erwarten wir fir das Gesamtjahr einen Riickgang
der chinesischen Kupferimporte um ein Drittel. Dies sollte den Kupferpreis belasten, nachdem die Einfuhren
im letzten Jahr ein wesentlicher Treiber des Preises waren. Ferner geht Codelco aufgrund des Einflusses
von spekulativen Finanzinvestoren in den nachsten Monaten von volatilen Kupferpreisen aus. Neben den
traditionellen Preisdeterminanten wie Angebot und Nachfrage spielen die Investoren derzeit eine wesentliche
Rolle am Kupfermarkt.

Die Anordnung Chinas, bis Ende néchsten Jahres Stahlwerke mit Hochéfen unter 400 Kubikmeter GroRe
stillzulegen, um die lokalen Uberkapazitaten einzudammen, kénnte auch zu einem Riickgang der
Zinknachfrage und damit des -preises fuhren. Zink kommt hauptséchlich in der Produktion von
galvanisiertem Stahl zur Anwendung.

Agrarrohstoffe

Neben dem Preis fur Baumwolle gehdren die Preise fur Rinder und Schweine zu den wenigen Gewinnern
unter den Agrarrohstoffen im bisherigen Verlauf des Jahres 2010. Seit Jahresbeginn stieg der Preis fir
Lebendrinder um 17%, seit dem mehrjahrigen Tiefstand im Dezember 2009 sogar um 26% und liegt nun
nahe der Marke von 100 US-Cents je Pfund. Der Preis bewegt sich damit wieder im obersten Bereich der
Uber die letzte Dekade zu beobachtenden Notierungen. Dasselbe gilt fir Mastvieh, das inzwischen bei
deutlich Giber 110 US-Cents je Pfund gehandelt wird.

Eine ganze Reihe an Faktoren zeichnet hierfur verantwortlich: Zum einen haben die Farmer angesichts
zweier verlustreicher Jahre ihre Herden verkleinert. Die Preise profitierten auch von der nassen und kalten
Witterung, die den Energiebedarf der Tiere erhdhte und den Gewichtszuwachs einschrénkte. Inzwischen
sorgt die aufziehende Grillsaison im Umfeld eines auch insgesamt positiveren Wirtschaftsausblicks flir neue
Impulse. Ein neuer Bericht des USDA zeigt auch fur Schweine einen um 3% niedrigeren Bestand als im
Vorjahr, so dass auch hier ein riicklaufiges Angebot auf eine steigende Nachfrage trifft und den Preis bereits
auf nahe 80 US-Cents je Pfund treibt.

DOE Daten: US-Lagerbestiande Rohdl, Olprodukte und Erdgas
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GrearFik 1: Rohdllagerbestinde in Mio, Barrel Grark 2 Rohsllagerbestinde Cushing in Mio, Barrel
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 9 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 11: Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 13; Terminkurve Nickel (LME)
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GraFik 15 Terminkurve Blei (LME)

2350 5

jmn.b\\

2260 4

??Dﬁa/\

2150 4 T T
Tht B 16K 2
akhpl  —cr ginar Woche

vor girmm hionat

Qe LWE, Bipombarg, Commarnhank Corporates § Markeis

Grark 10; Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)

AL

s

35 T T T T T T
1 ahd 15t it ot E1) 43h
———klue]| Sy ener Voo

war singn honat

Quade: NYMEX, Bloombeng, Commazbank Coporsdas & Markars

Grark 12 Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark 14 Terminkurve Zink (LME)
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Grark 16 Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Enorgin ! aktusd| 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Brant Bland B5.6 D% A.2% 61% 5%
W B5.9 -1 1% 2.3% 4.7% Ta%
Banzin (55) B10.0 0% A6% 4.4% 4%
Zasdl 7163 -1.3% 4.6% 10.2% 3%
Diesel 7245 -1.6% 1.0% B1% S
Flugbenzin TE10 15% 1.3% T.3% E5%
Erdgas HH 402 -1 5% 2.9% -12.0% 10%
Inclustriemetalle
Alumirdum 2352 40 5% 1.6% 4.5% SAM
Fupler 7045 0.6% 0.4% 5.5% T9%:
Fupfer, SHFE [CHY) B1250 1% 0.6% 2E6% 2%
Elel 2275 DA% 5.3% DE® T0%
Mickal 24725 05% 0.4% D% 123%
Zirn 18575 0.9% 1.1% T4% TO%
Zink 2400 2 0% <0.2% 0.2% TIw
Edelmetaile "
Gaold 1148.4 1.3% 1.8% 21% 30%
Siler 13.2 1.3% 1.2% 5.2% 43%.
Platin 17063 0% 2.2% 5.5 45%
Palladium 5068 8 0OT% 7.4% T.0% 1MT%
Agrarrohsiofe "'
\Weizen, LIFFE (EUR) 124.5 0% 0.4% B.1% A%
‘Welzen, CEBOT 4733 Z25% 4 6% -2.6% “11%:
Mais 356 5 2% 28% -2 7% 1%
Sajabohnen 9525 Q8% 1.0% 1.0% %
Baurmealle 1.0 -1 8% 2.8% -1.3% A%
Zucker 16.16 1. 7% -8.6% =27.2% 2%
Faffea Arabica 1376 15% -1.0% 7.5 17%
Kaffes Robusta 13450 -1 ¥ 0.4% 121% -1 4%
Kakao 2BES.0 2% -18% 0.0% 7%
Lagerbestdnde
Emergie” akiuell 1Tag 1 Woche 1 Monal 1.Jahr
Fohal 356165 = 0.6% 4.3% -1%
Banzin 222374 115 -4 % 2%
Destillate 404z 131% G.0% A%
Flugbenzin 145880 0.7% -4.0% %
Gas Henry Hub 1836 0.7% 5.7% A%
Industiemetalla®
Alumirdum LME 4500825 0.1% 0.4% 1.0% kL
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% ~B4%
Ehanghai 4108ED 1.0% 10.8% 230%
Kupfer LME 510850 0,4% -0,9% -B.0% 2%
COMEX 101126 0.0% 0.0% =1,0% 116%
Shanghai 153580 -1.2% 2.5% 570%
Elal LME 175600 =0.1% 0.6% 3.3% 181 %
Mickal LME 166012 -0.5% -0.2% -3.0% A%
Zinn LME 24185 0, 3% <0,3% <0,6% 101 %
Zink LME S4E200 0.0% 0.7% 1.0% SE%
Shanghai 244282 0.0% 8.3%
Edelmatalle*™
Gaold 10020 0.0% 0.0% 0.4% 175
Sibar 116343 -0.1% -0.2% 40% 1%
Platin 134 0.0% -0.3% <0.6% 2%
FPalladium 332 <0,5% =0,6% 0.7% E5%
Wahrungen 3)
EUR/USD 13044 -0,4% -2.0% -2.3% 0%

Quede. Bipomberg, Commerzhank Comporates £ Markels

Verangerungen geganiber Vorpenode in %
'WonatsForward, = 3 MonatsFonward, ¥ Kassa
* Tad Barrel, ** Tonnen,**® Tsd Unzen

© 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!

Die Reproduktion, Modifikation oder Verwendung der Inhalte ganz oder teilweise ohne schriftliche Genehmigung ist untersagt!
Alle Angaben ohne Gewahr! Copyright © by Rohstoff-Welt.de -1999-2025. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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