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Gespanntes Warten auf die Fed-Entscheidung

21.09.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der WTI-Olpreis fallt am letzten Tag vor dem Auslaufen des Oktober-Kontraktes auf 74 USD je Barrel,
nachdem gestern zwischenzeitlich 75,5 USD erreicht wurden. Die Sorgen vor einer Abschwachung der
Olnachfrage diirften den Olpreis weiter belasten. Sie konnten durch einen verhaltenen Konjunkturausblick
der US-Notenbank im Anschluss an die heutige Fed-Sitzung nochmals verstérkt werden. Zudem kénnte der
US-Dollar an Wert gewinnen, sollten die Spekulationen auf eine weitere quantitative Lockerung der
US-Geldpolitik wie von unseren Volkswirten erwartet enttauscht werden. Diese Spekulationen haben den
US-Dollar in den vergangenen Tagen unter Druck gesetzt und somit dem Olpreis zu Stabilitat verholfen.
Aufgrund der Kontraktumstellung diirfte der Olpreis morgen dennoch kurzzeitig "steigen”, denn der
November-Kontrakt notiert derzeit 1,5 USD héher als der auslaufende Oktober-Kontrakt.

Zwar durfte das APl heute nach Handelsschluss einen Riickgang der US-Rohdéllagerbesténde
bekanntgeben. Allerdings ist die Hauptursache des erwarteten Lagerabbaus, ndmlich die voriibergehende
SchlieRung der groRten Olpipeline zwischen Kanada und den USA und der damit verbundene Lieferausfall
von schatzungsweise 4 Mio. Barrel Rohol, mittlerweile behoben. Somit dirfte klar sein, dass der Lagerabbau
in dieser Woche wieder korrigiert wird. Die preisunterstitzende Auswirkung des API-Lagerberichts sollte
daher begrenzt sein. China meldet einen Anstieg seiner kommerziellen Rohdllagerbestande im August um
3,4% gegeniiber dem Vormonat. Dagegen gingen die Vorrate an Olprodukten um 5,4% zuriick. Dies deutet
auf eine gesunkene Raffinerieauslastung und einen geringeren Importbedarf hin.

Edelmetalle

Gold verzeichnete gestern kurzfristig bei 1.284 USD je Feinunze ein neues Allzeithoch und handelt am
Morgen nur wenige Dollar unter diesem Niveau. Ein Anlauf auf die psychologisch wichtige Marke von 1.300
USD je Feinunze scheint nicht ausgeschlossen, insbesondere dann, wenn sich die US-amerikanische
Waéhrung im Vorfeld der heutigen Sitzung der US-Notenbank in Erwartung einer weiteren quantitativen
Lockerung der Geldpolitik weiter abschwéachen sollte. Allerdings gehen wir nicht davon aus, dass die Fed die
Leitzinsen andern oder weitergehende Malinahmen verkiinden wird. Auch die Aussage, die Zinsen fir einen
langeren Zeitraum auf einem niedrigen Niveau zu halten, dirfte beibehalten werden. Ein festerer US-Dollar
kénnte nach der Zinsentscheidung zu Abgabedruck und damit einer Korrektur des Goldpreises fiuhren.
Zundachst jedoch bleibt das Anlegerinteresse hoch.

Der SPDR Gold Trust vermeldete gestern erneute Zufliisse von knapp 4 Tonnen. Auch einige Zentralbanken
bauen ihre Goldreserven weiter aus. So hat Russland seine Goldbestande im August um gut 9 Tonnen auf
734 Tonnen aufgestockt. Seit Jahresbeginn hat die russische Zentralbank damit ihre Goldreserven um rund
215 Tonnen erhoht. Dies durfte gréRtenteils aus der heimischen Produktion erfolgt sein. Gemald Angaben
des Internationalen Wahrungsfonds hat auch Thailand seine Goldbestande im Juli durch Kéufe tber den
Markt um 15 auf knapp 100 Tonnen aufgestockt. Gold bleibt somit auch von dieser Seite her stark
nachgefragt.

Industriemetalle

China hat gemaf3 Angaben der nationalen Zollbehtérde im August den zweiten Monat in Folge seine
Kupferimporte erhdht. Mit gut 267 Tsd. Tonnen wurden im Vergleich zum Vorjahr 22% mehr Kupfer in das
Land eingefuhrt. Neben einer sich verbessernden Nachfrage ist dies vor allem auf profitable
Arbitragemaoglichkeiten zwischen den Borsen in London und Shanghai zurtickzufiihren. Chinesische Handler
haben das Metall in London gekauft und in Shanghai zu héheren Preisen anschliel3end verkauft. Anhaltend
hohe Importe auch in den kommenden Monaten sollten den Kupferpreis untersttitzen.
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GRAFIK DES TAGES: Hohe chinesische Kuplerimpore unterstiitzen Kupferprels
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Bei Aluminium hingegen blieb China auch im August Nettoexporteur. Wahrend die Importe im
Vorjahresvergleich um 92% einbrachen, wurden die Exporte massiv ausgeweitet.

Unterdessen scheint sich die Angebotslage am globalen Zinnmarkt weiter zu verscharfen. Nachdem
Indonesien, der weltweit zweitgréRte Zinnproduzent und gréf3te Exporteur, im August bereits seine
Produktionsprognosen deutlich nach unten korrigiert hat, hat das Handelsministerium nun auch die
Exportschatzungen revidiert. Aufgrund von starken Regenfallen, die den Minenabbau massiv
beeintrachtigen, sollen in diesem Jahr nur noch 80 Tsd. Tonnen Zinn ausgefihrt werden, 19% weniger als
im Vorjahr. Zudem seien die lokalen Lagerbestande, inshesondere bei kleineren Produzenten, weitgehend
aufgebraucht. Der Zinnpreis dirfte durch das geringere Angebot unterstiitzt bleiben.

Agrarrohstoffe

An der Pariser Bérse sind die Getreidepreise inzwischen auf Niveaus geklettert, wie sie zuletzt vor gut zwei
Jahren wahrend der Nahrungsmittelkrise zu beobachten waren: Mais notiert aktuell bei 215 Euro je Tonne,
Weizen bei 234 Euro je Tonne. Auch der Preis der fiir Europa wichtigen Olsaat Raps liegt mit 388,5 Euro je
Tonne auf einem 2-Jahreshoch. Die steigenden Preise rufen die EU-Kommission auf den Plan, die
insbesondere Gbermafige Spekulation unterbinden mochte. Es bleibt allerdings abzuwarten, ob und wann
MaRnahmen ergriffen werden, die die Transparenz an den européaischen Markten fiir Agrarrohstoffe erhéhen
und wo und in welcher Form eventuelle Positionsgrenzen gesetzt werden.

Bisher gehen die Ansichten hierzu weit auseinander. Wahrend der gro3te EU-Agrarproduzent Frankreich
eine strengere Reglementierung beflirwortet, steht insbesondere Grof3britannien solchen Vorhaben
skeptisch gegeniber.

Der Preis fir Arabica-Kaffee hat in der letzten Woche um 6,8% nachgegeben und damit einmal mehr
bewiesen, welchen Einfluss Wetternachrichten auf die Stimmung ausiiben kénnen. So nimmt der Markt die
Aussicht auf Regen und die damit schwindende Gefahrdung der derzeitigen Kaffeeblite in Brasilien zum
Anlass, den aus unserer Sicht tibertriebenen Preisanstieg der vergangenen Wochen etwas zu korrigieren.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFIE 1 Terminkurve Glmarkt (WTI)
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Grerik 3: Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 5 Terminkurve Nickel (LME)
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Grerik 7: Terminkurve Blei (LME)
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Grafk 2: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik §: Terminkurve Zink (LME)
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Grarik 8 Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Energie ' aktuell 1Tag  1Woche 1 Maonal 2010
Brert Blend 78.3 1.4% 0.3% £.9% %
WTI 74.9 1.8% 3.0% 1.4% £%
Banzin (35) 7160 05% 1.2% T.T% %
Gasal BEZ.3 28% 0.8% B.3% 7%
Diesal GE0.0 2% 1.5% % T%
Flugbenzin 7030 28% 1.1% £.5% %
Erdgas HH 362 510% A.7% T.2% 3%
ndustriemetalle *
Blurainium MES 0% 1.6% T6% 2%
Fupler 775 01% 0.5% 6.1% A%
Kupfer, SHFE (CHY) 54800 D&% 0.7% 4.0% 1%
Bhi 2158 03% -3.8% 5.0% 1%
Micke 23075 £5% A1.6% £.6% 24%
Zinm 23450 DE% 22% 12.1% 3%
Zirik 280 1.3% -1.0% 4.7% 6%
Edelmetalle *!
Gald 12784 0.3% 0.7% 4.0% 16%
Gald (EUR) a78.8 0% 0.2% 0.0% 27%
Siber 0.7 £.1% 1,0% 14,0% 23%
Platin 16238.0 05% 1.5% £.0% 10%
Palladium 5385 07% -3.6% 1.7% %
Agrarrohstafie !
\Weizan, LIFFE (EUR) 208 0.0% 0.8% 11.4% TA%
Weizen, CBOT 7318 A% 3.0% 7.6% 5%
Mais 508.3 A 0% 6.2% 205% 2%
Sojabohnen 10B4.5 1.4% 5.3% B.0% 5%
Baumwolle 5.4 1.2% 6.2% 21 6% 33%
Zucker 2435 0% 0.0% 221'% -10%
Kaffes Arabica 163.9 1.1% £1% 1.3% 5%
Kakao 2712.0 01% 2.7% -2.5% -18%
Lagerbestinde
Emergie” akiuell 1Tag 1 Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rahal 357365 . 0.7% 0.7% )
Banzin 224468 0.3% 0.5% 8%
Destillate L6T 1.5% 0.6% 6%
Flugbenzin 174507 -0.2% 0.8% 4%
Gas Henry Hub 26T 3.3% 9.5% H%
Inclustriemetalle™
Slurmirium LME 438E375 01% 0.3% A.7% 5%
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% -£4%
Shanghai 484782 0.9% 0.5% 116%
Kupfer LME 382500 0.4% 2.0% -4E% 17%
COMEX BO4G ERL 4,3% ¥ 1) £a%
Shanghai BE225 0.2% -13.7% %
Blel LME 181850 0.1% 0.6% 0.4% £45,
Mickal LME 116244 -01% 0.4% 25% 1%
Zirn LME 13865 0.2% AT 5.4% 425
Zirk LME 816500 0,1% 0,2% 0% 42%
Shanglai 236113 0.7% 5.1%
Edelmetalle™=
Gaold 10807 1% 0.1% -0.9% 17%
Sibar 112750 0.2% 1.7% 1.3% -1%
Elatin 127 0.0% 2.5% 6% 14%
Falladium A14 0.0% 01% 0.5% 45%
Wahrungen 3)
EUR/LISD 1. 3062 0.1% 0.9% AE% -1%

Quede. Biegmberg, Commerzbank Compovares & Markels

Veranderungen gegeniber Vorperode in %
'monatsForward, - 3 MonatsFonward, © Kassa
* Ted 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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