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Schwacher US-Dollar derzeit Kurstreiber

29.09.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Uber "Bande" profitiert aktuell auch der Olmarkt von einer méglichen neuen Welle der quantitativen
Lockerung in den USA (QE 2.0). Denn der schwache US Dollar gibt den US-Dollar nominierten Rohstoffen
Auftrieb. Amerikanisches Leichtdl verteuert sich gestern wieder um gut 1 Dollar und notiert heute morgen bei
knapp 77 USD je Barrel. Unterstiitzung gab gestern zudem der Lagerbericht des American Petroleum
Institute (API), dem zufolge die Vorrate an Rohol und Mitteldestillaten in der vergangenen Woche deutlich
gefallen sind. Die heute Nachmittag von offizieller Stelle veréffentlichten Lagerdaten des amerikanischen
Energieministeriums kdnnten dies bestétigen. Der Markt rechnet mit einem Rickgang der Rohdlvorrate um
700 Tsd. Barrel.

Dennoch darf nicht vergessen werden, dass ein mégliches QE 2.0 vor allem das Resultat der schwachen
Konjunktur in den USA ist. Der gestern berichtete deutliche Riickgang des Konsumentenvertrauens in den
USA ist ein Beleg dafur. Dass sich die langsame Gangart der Konjunktur auch in einer gedampften
Olnachfrage niederschlagt, zeigen die jingsten Abssatzzahlen an den Tankstellen. Laut Mastercard lagen
diese in der Woche zum 24. September mit 8,98 Mio. Barrel pro Tag abermals leicht unter der Vorwoche und
damit im 4-Wochendurchschnitt 0,7% unter Vorjahr. Die schwache Benzinnachfrage spiegelt sich auch in
den hohen Lagerbestanden wieder. Laut API sind diese in der letzten Woche um 3 Mio. Barrel gestiegen.
Wir bleiben grundsatzlich fiir den Olmarkt skeptisch.

Edelmetalle

Schwache US-Konjunkturdaten, das Konsumentenvertrauen ist deutlich starker gefallen als erwartet und
unter die Marke von 50 gerutscht, haben dem Goldpreis mittels eines schwachen US-Dollars gestern zu
einem Hohenflug verholfen. Die US-amerikanische Wahrung fiel gegentiber dem Euro nach Veroffentlichung
der Daten auf den tiefsten Stand seit Mitte April. Dies fuhrte dazu, dass der Goldpreis innerhalb kiirzester
Zeit mihelos die Marke von 1.300 USD ubersprang und auch zum ersten Mal Uberhaupt Giber dieser Marke
aus dem Handel ging. Der Aufwartstrend setzt sich heute Morgen fort und Gold markiert bei 1.313 USD je
Feinunze ein neues Allzeithoch.

Der gestrige Anstieg wurde zudem durch neue Zuflisse in Gold-ETFs, z.B. 5 Tonnen in den SPDR Gold
Trust, untermauert. Die schlechten Konjunkturdaten haben dartiber hinaus die Wahrscheinlichkeit erhoht,
dass die US-Notenbank Fed Malinahmen zur quantitativen Lockerung der Geldpolitik ergreifen wird. Dies
waére jedoch negativ fur den US-Dollar und durfte sich daher im Umkehrschluss in steigenden Goldpreisen
widerspiegeln.

Silber legt im Fahrwasser von Gold ebenfalls deutlich zu und handelt nur noch knapp unter der Marke von 22
USD je Feinunze. Wie bei Gold wurden auch bei Silber neue Zuflisse in ETFs registriert. Der weltweit grof3te
Silber-ETF, iShares Silver Trust, berichtete einen Anstieg seiner Bestdnde um 143 Tonnen auf einen
Rekordwert von 9.756 Tonnen.

Industriemetalle

Sah es gestern Morgen noch so aus als konnte ein weiterer Konsolidierungstag bevorstehen, anderte sich
am Nachmittag die Situation schlagartig mit der Veroffentlichung schwacher US-Konjunkturdaten. Der
daraus resultierende schwache US-Dollar fuihrte auch zu steigenden Metallpreisen, so dass alle Metalle den
Tag im positiven Territorium beendeten. Besonders erwéhnenswert ist Zinn, das die Marke von 24.000 USD
je Tonne Uberwand und auf den héchsten Stand seit Mai 2008 kletterte.

In Chile, dem weltweit gréf3ten Kupferproduzenten, ist geméal Angaben des nationalen Statistikinstituts INE
die Kupferproduktion im August im Vergleich zum Vorjahr leicht auf rund 468 Tsd. Tonnen gestiegen. Seit
Jahresanfang wurden damit 3,54 Mio. Tonnen Kupfer produziert. Die h6here Produktion sollte jedoch keine
Auswirkungen auf das globale Angebot haben, da andernorts Kapazitaten reduziert oder gar ganz
geschlossen werden. Neben China betrifft dies nun auch Indien. Dort wurde Sterlite Industries, der
landesweit grof3te Kupferproduzent, per Gerichtsbeschluss aufgefordert, eine 400 Tsd. Tonnen
Schmelzanlage aufgrund des Verstol3es gegen Umweltauflagen zu schlieRen. Solche Nachrichten, gepaart
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mit einem anhaltend schwachen US-Dollar, dirften dafiir sorgen, dass sich der Preisanstieg bei Kupfer
zunachst fortsetzt. Allerdings wird auf dem aktuell hohen Niveau die Luft fir weitere Preissteigerungen
dinner.

Agrarrohstoffe

Der Baumwollpreis ist weiter nicht zu stoppen. Nach seinem rasanten Anstieg seit August liegt er mit 1,08
USD je Pfund in Reichweite der vor 15 Jahren zuletzt erklommenen Hohen von 1,17 USD je Pfund. Bei der
trotz hoher Preise robusten Nachfrage durch Baumwollmihlen sorgte die Nachricht, dass Indien seine
Exporttatigkeit erst mit einem Monat Verspatung im November aufnehmen mochte, zuletzt fur weiteren
Preisauftrieb. Indien ist nach den USA der zweitgréR3te Baumwollexporteur. Heftige Regenfalle haben in dem
Land die Erntearbeiten verzdgert. Zwar wird eine Rekordernte erwartet, die laut dem Cotton Advisory Board
um 10% Uber der Vorjahresernte liegen kdnnte.

Allerdings mdéchte Indien vorrangig den heimischen Markt bedienen und hat daher ein Exportziel von
maximal 1,2 Mio. Tonnen ausgegeben. Im wichtigsten Exportland USA ist inzwischen ein Funftel der um
55% hoher als im Vorjahr geschéatzten Ernte eingebracht. Mit dem auf den Markt kommenden Angebot
sollten die Preise nachgeben, aber dennoch gut unterstitzt bleiben. Denn selbst wenn man der
optimistischen Prognose des International Cotton Advisory Committee folgt, das einen ausgeglichenen
Weltmarkt in 2010/11 erwartet, ergibt sich eine weitere Verringerung des Verhéltnisses von Lagerbestanden
zum Verbrauch auf das niedrigste Niveau seit 1989/90.

GRAFIK DES TAGES: Rohstoffpreisanstieg hauptséchlich durch US-Dollar getrieben
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Preise
Enargin ' aktugll 1Tag 1Woche 1 Monat 2010
Brant Bleng ™7 0.2% 1.8% 15% %
W 6 2 04% 2 6% 20% g
Benzin (23) GES.0 15% =2 5% 2.2% 2%
| BEZ2.0 1.6% 2.2% B.4% a%
Dlesel GE4.0 1.7% 0.1% 4 0% 6%
Flughenzin TG 2 0% 01% 1% 2%
Erdgas HH 305 10% <0,4% B.2% 9%
Industriermetalle @
Alurnirium 2308 0T % 4.1% 15.0% 4%
Fupler TER1 05% 2.3% T.6% 8%
Fupler, SHFE (CHY) E0540 0.3% 1.4% 4.0% 2%
ki 0D TE 0.5% A6% 10.2% A%
Mickel i i 0.4% 36% 11.0% %
Zinn 24000 1.5% 41% 121% 43%
Zirk 2220 0% 1.4% E1% 13%
Edelmatalls "
E0ld 13081 1.1% 1.5% 5.0% 20%:
Gald (EUR) 0L 0% 0.2% 0.2% 0%
Siber 217 1.5% 3,8% 15,0% il Y
Platin 1637 8 0% 1.0% TE% 13%
Palladium SE4.0 2% 4.4% 13.0% 40%:
Agrarrohstoffe '
\Weizan, LIFFE (ELIR) 208 -4 4% B5% -4.4% 1%
Weizan, CBHOT G848 A% -47% 1% 2%
Mais S00.0 <2 5% <0,6% 19.2% 1%
Sojabohnen 11100 -1 6% 1.6% E.2% %
Eaurmealla 105.2 1.3% -0.6% 18.7% 3%
Zucker 26 84 2 % 12.8% 34 5% %
Katfea Arabica 1860 37% 3.3% 6.T% 8%,
Hakao 2817.0 <0 8% 1,4% 5.3% 4%
Lagerbestinde
Emergie” akiuell 1Tag 1 Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rahdl A5E335 - 0.3% 1.2% %
Eanzin 226058 0.7% 1.2% 6%
Oestillate 4304 1.4% 1.4% %
Flugbenzin 174864 0.2% 0.4% 2%
Gas Henry Hub F340 2.2% 10,9% 5%
Industiermetalla®
Alumirdum LME 4362150 -01% -0.5% -1.8% -5%
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% -54%
Shanghai 453875 -0,2% 0.5% 115%
Hupfer LME ATE2TS <0,8% =1,2% <6,2% a%
COMEX B5440 <0.5% =3,2% -141% 0%
Shanghai 84365 -3.0% -14.5% -A%
Elel LME 191625 0. 4% -0.1% -0.3% 2%
Mickal LME 122208 1.0% 2.8% 2.8% %
Zinn LME 13500 <0.4% <0,2% <5.3% =45%
Zink LME 17200 <0,1% <0,2% =0.9% e el
Shanghai 238055 1.3% 1.3%
Edelmeatalle™=
3ald 10826 3.1% 0.2% -0.5% 16%
Sibar 110811 0.4% -1,2% -0,2% 4%
Platin 127 0,0% 0,1% 3,7% -1d4%
Falladium B14 0.0% 0.0% <0,53% 41%
Wahrungen 3)
EURLISD 1.3585 0.3% 1.7% T.7% T

Quede. Bieomberg, Commerzbank Compovares & Markels

Verangerungen gegeniber Vorpenode in %
! wanateForeard, = 3 MonataForward, % Kassa
* Tad Barrel, ** Tonnen,*™ Tsd Linzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich 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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