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Olpreis steigt auf 2-Jahreshoch

05.11.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der WTI-Olpreis konnte am Morgen auf ein 2-Jahreshoch von 87,2 USD je Barrel steigen. Brent handelt
dagegen noch knapp unter dem im Frihjahr erreichten Jahreshoch. Noch immer ist es die Entscheidung der
US-Notenbank vom Mittwoch, welche den Olpreisen Auftrieb gibt. Die zusatzliche Liquiditat, welche durch
die Anleihekdufe der Fed in die Markte gepumpt wird, dirfte auch in die Rohstoffmérkte flieRen und fuhrt
somit auch zu steigenden Olpreisen. Dazu spiegelt das hohere Preisniveau den schwacheren US-Dollar
wider, welcher wiederum eine direkte Folge der ultraexpansiven US-Geldpolitik ist. Aus diesem Grund
konnen Verbraucher aus den Nicht-USD-Landern auch mit einem etwas héheren USD-Olpreis leben. So ist
auch der Kommentar des OPEC-Generalsekretars al-Badri zu verstehen, der ein Preisniveau von 90 USD
als nicht hinderlich fiir das Wachstum bezeichnete. Ahnlich hatte sich zuvor bereits der saudi-arabische
Olminister geauRert.

Die US-Erdgaslagerbestande sind in der vergangenen Woche um 67 Mrd. Kubikfuld gestiegen und somit
deutlich mehr als im Durchschnitt der vergangenen funf Jahre. Der Lagertiberhang weitete sich daraufhin auf
10,1% aus. Die Erdgasvorrate liegen damit auf dem héchsten Stand fur diesen Zeitpunkt des Jahres und nur
noch 16 Mrd. Kubikful?3 vom Ende November 2009 verzeichneten Rekordwert entfernt. Angesichts des seit
Wochen Uberdurchschnittlichen Lageraufbaus infolge des kraftigen Produktionswachstums kénnte die
Auffullphase in diesem Jahr langer andauern als Ublich. Aufkommende Spekulationen, dass die
Kapazitatsgrenze der Erdgasspeicher erreicht wird, kdnnten den n&chstfalligen Terminkontrakt in den
kommenden Wochen wieder in Richtung der Oktober-Tiefs bei 3,2 USD je mmBtu driicken.

Edelmetalle

Im Zuge sehr fester globaler Aktienmarkte und einem schwachen US-Dollar kdnnen auch die
Edelmetallpreise deutlich steigen. Die Marktteilnehmer hat offensichtlich weniger die Héhe der geplanten
neuen Aufkaufe von US-Staatsanleihen durch die Fed besorgt, sondern eher die Tatsache, dass die Fed
daruber hinausgehende Kéaufe nicht ausschliel3t und dadurch weitere Liquiditéat in den Markt pumpen kénnte.
Der Goldpreis erreicht mit 1.394 USD ein neues Allzeithoch. Die anderen Edelmetalle legen sogar noch
starker zu. Silber stieg um 5,8% und erreichte bei 26,65 USD je Feinunze ein neues 30-Jahreshoch.

Wéhrend Platin mit tber 1.780 USD je Feinunze ein 28-Monatshoch markiert, springt Palladium auf den
hochsten Stand seit Mai 2001. Positive fundamentale Daten unterstiitzen die Preise unterschwellig. Die
Turkei, einer der gré3ten Verarbeiter von Goldschmuck, hat im Oktober 9,1 Tonnen Gold importiert. Im
Vormonat waren es nur 2,45 Tonnen. Damit scheint man sich auch in der Tirkei an das héhere Preisniveau
gewohnt zu haben. Der World Gold Council schatzt, dass sich die Goldnachfrage in China in den néachsten
zehn Jahren von 428 Tonnen auf 800 bis 900 Tonnen verdoppelt. Da China "nur" 340 Tonnen Gold selbst
produziert, ist das Land verstarkt auf Importe angewiesen, was den Goldpreis auch langfristig unterstiitzen
durfte.

Industriemetalle

Befligelt von einem schwachen US-Dollar und sehr festen globalen Aktienmérkten, die den Risikoappetit der
Marktteilnehmer ausdriicken, konnten die Metallpreise gestern um bis zu 4,5% zulegen. Der Aufwartstrend
setzt sich heute Morgen fort und koénnte zusatzlich durch gute Konjunkturdaten in den USA (z.B.
Arbeitsmarktbericht) im Tagesverlauf noch verstarkt werden.

Kupfer notiert mit rund 8.800 USD je Tonne auf einem 28-Monatshoch und nur noch marginal unter dem
Rekordhoch. Dieses kdnnte durch eine weitere Verknappung des Angebots bald erreicht werden. Die
Tarifverhandlungen zwischen den Minenbetreibern und der Gewerkschatft in der chilenischen
Collahuasi-Mine sind ergebnislos beendet worden und die Arbeiter wollen ab heute streiken. Mit einer
Produktion von 535 Tsd. Tonnen zahlte die Mine im vergangenen Jahr zu den weltweit grof3ten
Kupferminen.

Aufschluss daruber, inwiefern der Preisanstieg bei Kupfer durch spekulative Finanzinvestoren getrieben
wurde, kdnnte die Statistik der CFTC geben, die heute Abend nach Handelsschluss veroffentlicht wird.
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Allerdings umfasst diese nur Daten bis einschlie3lich Dienstag. Die Auswirkungen der Fed-Ankundigung zur
Lockerung der quantitativen Geldpolitik werden daher erst ndchste Woche sichtbar. Eine Vielzahl an
Konjunkturdaten aus China, die im Laufe der néachsten Woche verdéffentlicht werden (z.B.
Industrieproduktion, Importstatistik), kdnnte unabhéngig davon fir weiteren Auftrieb sorgen.

Agrarrohstoffe

Auch die Preise der meisten Agrarrohstoffe profitieren von der allgemeinen Hausse an den Rohstoffméarkten
und verzeichneten teilweise mehrjahrige Hochststande. So stiegen die Preise fur Mais und Sojabohnen auf
den hochsten Stand seit mehr als zwei Jahren. Kaffee Arabica erreichte ein 13-Jahreshoch, Zucker sogar
ein 30-Jahreshoch. Baumwolle notiert auf einem Rekordhoch. Auch hier ist es vor allem der schwache
US-Dollar, welcher die Nachfrage nach Agrarrohstoffen beflliigelt. Die USA sind der grof3te Anbieter von
Mais, Weizen und Sojabohnen und der wichtigste Handelsplatz fiir die meisten Agrarrohstoffe.

Im Gegensatz zu anderen Rohstoffmarkten wie dem Olmarkt werden die Agrarpreise zusatzlich durch eine
tatsachliche bzw. erwartete Verknappung des Angebots unterstitzt. So durfte das
US-Landwirtschaftsministerium am kommenden Dienstag eine nochmalige Abwartsrevision der
US-Maisernte vornehmen. Dies konnte ein weiteres Absinken der US-Lagerbestande auf ein 15-Jahrestief
zur Folge haben.

Bei Sojabohnen konnte die starke Exportnachfrage ebenfalls zu einem Abschmelzen der US-Lagerbestande
fuhren. Seit Anfang September belaufen sich die US-Ausfuhren auf 13,6 Mio. Tonnen, was einem Anstieg
um 46% gegentuber dem Vorjahr entspricht. Die Kaffeeernte in Kolumbien diirfte in diesem Erntejahr laut der
kolumbianischen Exportvereinigung zwar um 11% auf 9 Mio. Sack steigen. Das liegt allerdings am unteren
Ende der Erwartungen. Die Knappheit an hochwertigen Kaffeebohnen dirfte daher bestehen bleiben.

GRAFIK DES TAGES: Rohstolfpreise stelgen aufl breiter Front
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1: Terminkurve Slmarkt (WTI)
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Grarik 3: Terminkurve Aluminium (LME)
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GraFik 5. Terminkurve Nickel (LME)
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Grerik 7: Terminkurve Blei (LME)

2400 4

200 -

2200
T
At

B 16K
—or ainar Woche

2
v ainem hdonat

Queie. LME, Biponbarg, Comvnarshank Corporales § Markeiz

GRarE 2: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grafk & Terminkurve Zink (LME)
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Grark & Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Energie ' aktuell 1Tag  1Woche 1 Maonal 2010
Brert Blend Ba.0 1.3% 5.8% 37% 13%
WTI B85 21% B.1% 4.3% o,
Banzin (35) 7670 1% 21% 4.6% 9%
Gasal 7375 21% 5.5% 2% 16%
Diesal TE1.0 1.7% 41% 206% 16%
Flugbenzin 7E1.0 1.8% 3.0% 3.0% 11%
Erdgas HH 368 05% 4.5% 3.0% 3%
ndustriemetalle *
Blurainium 2458 1.7% 5.6% 40% 1%
Fupler 8569 34% 5.9% 6.2% 18%
Kupfer, SHFE (CHY) 740 18% 5.5% 10.4% 1%
Bhi 2529 38% 3.4% 9.6% 4%
Micke 24500 4.0% 6.9% 0.6% 3%
Zinm 265500 25% 3.5% 2.2% 6%
Zirik 2512 4.4% 4.8% 9.9% 1%
Edelmetalle *!
Gald 1382 5 1% 1.8% il ] JE%
Gald (EUR) 91 28% 0.2% 0.1% 28%
Siber 8.3 58% 5.7% 14,5% 55%
Platin 1764.0 4.5% 3.3% 4.2% 0%
Palladium BEZ S5 55% 4.6% 16.6% 5%
Agrarrohstafie !
\Weizan, LIFFE (EUR) 2205 05% -1.5% 10.7% %
Weizen, CBOT 7138 3 4% .45 £.6% %
Mais 580.0 1.5% 0.7% 18.3% M%
Sojabohnen 1264.8 3.0% 3.6% 1B.5% 2%
Baumwolle 1405 3E5% 0.7% 420% 0%
Zucker AN 1.4% 10.2% A5.2% 19%
Kaffes Arabica 20658 8% 0.4% 15.4% 50%
Kakao 27550 0.3% -1.5% 1.2% 6%
Lagerbestinde
Energie” akiuell 1Tag  1Woehe 1 Monal 1 .Jahr
Rohal 36E156 . 0.5% 28% 10%
Banzin 2253 1.3% -4 5% 2%
Desstillate: 4241 -12% -1.2% T
Flughanain 164874 -21% -6.0% -1%
Gas Henry Hub 3821 1.6% 11.9% 1%
Inelustiiemetalla®
Blurainiurm LME 4204525 01% -0.3% 1.2% -B%
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% -£4%
Shanghai 480370 1.0% -0.7% a7%
Kupfer LME 367I2S 0.3% 0.2% 1.9% 2%
COMEX 74709 1% 0.7% 11,3% 17%
Shanghai 106081 -0.2% 12.4% 3%
Bkl LME 202525 £0.2% 1.4% 2.4% EE%
Mickal LME 126126 0.3% 0.7% 45% 0%
Zinn LME 13250 28% 3.4% 5.7% -50%
Zink LME 833500 2% 27% 3,0% 48%
Shanglai 280181 2.4% .4%
Edelmetalle™
Gald BT062 0.0% 0.2% -0.4% 19%
Sibar 455618 0.1% -0.1% A% 16%
Filatin 1048 0.8% 0.2% 4,8% 15%
Palladium 1868 0.0% 01% 8.5% 0%
Wahrungen 3)
EUR/LISD 14207 0.5% 1.6% 2.4% -6'%

Guedie. Bipamberg, Commerzbank Corporates & Markeds
Veranserungen gegeniber Vorpeiods in %
' ManateForward, - 3 MonataFonward, * Kassa

* UE-Lagerbestindes in Tsd Barel, Erdgas in Mrd, Kubikfu
** Tonnen,*** ETF-Beslande in Ted 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.
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https://www.rohstoff-welt.de/news/22498--Oelpreis-steigt-auf-2-Jahreshoch.html

Fir den Inhalt des Beitrages ist allein der Autor verantwortlich bzw. die aufgefiihrte Quelle. Bild- oder Filmrechte liegen beim Autor/Quelle bzw.
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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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