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Schwacher Wochenauftakt

26.04.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise geben am Morgen leicht nach. Brentdl fallt auf 123 USD je Barrel und notiert damit knapp 2
USD niedriger als gestern. WTI verbilligt sich auf 111,5 USD je Barrel, nachdem gestern mit 113,50 USD je
Barrel zwischenzeitlich ein 31-Monatshoch verzeichnet wurde. Der heutige Preisriickgang ist auf allgemein
schwéchere Rohstoffpreise, einen festeren US-Dollar und Kommentare aus Saudi-Arabien zurtickzufuhren.
Der Vorsitzende des staatlichen Olkonzerns Aramco hat sein Unbehagen iber das derzeit hohe
Olpreisniveau zum Ausdruck gebracht und befiirchtet negative Folgen auf die Weltwirtschaft. Aufgrund einer
schwacheren Nachfrage hatte der gréRte OPEC-Produzent seine Ollieferungen im Méarz bereits um 800 Tsd.
Barrel pro Tag gekirzt und damit einen Teil seiner Angebotserhéhung wieder zuriickgenommen. Allein
Saudi-Arabien verfigt momentan Uber freie Forderkapazitaten von gut 4 Mio. Barrel pro Tag.

Eine Angebotsknappheit, welche das hohe Preisniveau erklaren kann, besteht demzufolge nicht. Es ist nach
wie vor die Sorge vor moglichen Angebotsengpéssen, welche von den anhaltenden K&mpfen in Libyen und
den Unruhen in anderen arabischen Landern geschirt wird. Zusatzlich kommt ein hohes Anlegerinteresse
hinzu. Die spekulativen Netto-Long-Positionen sind in der Woche zum 19. April um 7,8 Tsd. auf 259.011
Kontrakte gestiegen. Damit nahern sie sich wieder dem Anfang Marz verzeichneten Rekordhoch.Trotz der
hohen Preise rechnen OPEC-Delegierte nicht damit, dass das Kartell seine offiziellen Férderquoten bei der
nachsten Sitzung im Juni anheben wird. Stattdessen durfte man im Falle von Angebotsengpéassen kurzfristig
die Produktionsmenge erhdhen, wie dies nach den Lieferausfallen in Libyen durch Saudi-Arabien geschehen
ist.

Edelmetalle

Im Einklang mit den anderen Rohstoffpreisen stehen auch die Edelmetalle heute Morgen unter Druck. Gold
handelt um die Marke von 1.500 USD je Feinunze, nachdem das gelbe Edelmetall gestern bei knapp 1.520
USD ein neues Allzeithoch erreicht hatte. Silber stieg gestern geméaf Daten von Bloomberg kurzzeitig auf
49,79 USD je Feinunze und Ubertraf damit das bisherige Rekordhoch von Januar 1980. Im Anschluss daran
kam der Preis jedoch deutlich unter Druck und fiel zeitweise unter 45 USD, kann sich aber mittlerweile
wieder etwas erholen.

Der Preisanstieg wurde abermals durch hohe Zuflisse in die Silber-ETFs unterstiitzt. Der weltweit grofdte
Silber-ETF, iShares Silver Trust, verzeichnete gestern Zufliisse von rund 240 Tonnen und baute damit seine
Bestande auf ein Rekordniveau von 11.390 Tonnen aus. Die ETF-Zuflisse tberkompensieren bereits seit
einigen Wochen die sehr zuriickhaltenden spekulativen Finanzinvestoren. Diese haben in der Woche zum
19. April ihre Netto-Long-Positionen bei Silber die vierte Woche in Folge reduziert. Dagegen kam es bei Gold
Zu einem erneuten Ausbau der Wetten auf steigende Preise.

Die Netto-Long-Positionen stiegen in der Woche zum 19. April um 5% auf 211,7 Tsd. Kontrakte und damit
den hdchsten Stand seit Oktober 2010. Wahrend der Goldpreis nach wie vor gut untersttitzt scheint, hat sich
bei Silber enormes Korrekturpotenzial aufgebaut. Wir hatten bereits mehrfach darauf hingewiesen, dass der
hohe Silberpreis fundamental nicht mehr zu rechtfertigen ist.

GRAFIK DES TAGES: Spekulative Finanzanleger setzen auf weiteren Goldpreisanstieg
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Das Bild an den Metallmérkten ist heute Morgen von Gewinnmitnahmen gepragt. Kupfer, Nickel, Zink und
Blei geben alle um rund 3% nach. Ausschlaggebend hierfur sind schwache asiatische Aktienmérkte, die die
hdhere Risikoaversion der Marktteilnehmer ausdriicken. Dariiber hinaus findet heute und morgen die
turnusmafige Sitzung der US-Notenbank Fed statt, in deren Anschluss die Fed verkinden kénnte, dass das
aktuelle, 600 Mrd. USD schwere Anleihekaufprogramm nicht verlangert wird und wie geplant im Juni
auslauft. Zugleich driicken Sorgen auf die Stimmung der Marktteilnehmer, dass die chinesische Regierung
weitere Malinahmen zur Bekampfung der Inflation und zum Abkihlen der Uberhitzten lokalen Wirtschaft
ergreift. Beides konnte im Endeffekt zu einer geringeren Nachfrage nach Rohstoffen fuhren und die Preise
belasten.

Die Zurtickhaltung der Investoren wird auch in der Statistik zur Marktpositionierung der spekulativen
Finanzanleger deutlich. Diese haben im Falle von Kupfer in der Woche zum 19. April ihre Wetten auf
steigende Preise um 37% auf 17,5 Tsd. Kontrakte abgebaut. Dies entspricht dem niedrigsten Stand seit
August 2010. Sie haben zugleich maf3geblich zum Preisriickgang von Kupfer in der Beobachtungsperiode
beigetragen. Der Druck auf den Kupferpreis sollte von dieser Seite her jedoch allméhlich nachlassen. Die
Netto-Long-Positionen liegen mittlerweile mehr als 50% unter ihrem Rekordhoch von Ende letzten Jahres.

Agrarrohstoffe

Der Weizenpreis ist gestern an der CBOT bis auf 8,3 USD je Scheffel gestiegen. Der Zustand des
US-Winterweizens hat sich in der vergangenen Woche weiter verschlechtert. Laut aktuellem
USDA-Erntefortschrittsbericht befinden sich nur noch 35% der Pflanzen in gutem und sehr gutem Zustand.
Das ist nochmals ein Prozentpunkt weniger als in der Woche zuvor. Vor einem Jahr lag der Anteil noch bei
69%. Die schlechte Pflanzenqualitét durfte sich in niedrigeren Flachenertrdgen niederschlagen, welche die
deutliche Ausweitung der Anbauflachen zumindest teilweise konterkarieren kénnten.

Aufgrund ergiebiger Regenfalle in den Anbaugebieten des Mittleren Westens am vergangenen Wochenende
durften sich die Wachstumsbedingungen etwas verbessert haben, was die Preise wieder leicht nachgeben
lie3. Fur einen deutlicheren Preisriickgang besteht allerdings kein Spielraum. Die Aussaat von
Sommerweizen hinkt ebenfalls deutlich dem Zeitplan hinterher. Letzte Woche waren erst 6% der
Anbauflachen bestellt. Der langjahrige Durchschnitt liegt bei 25%.

Ahnlich ist auch die Situation bei Mais. Hier sind erst 9% der Aussaat erfolgt. Zum selben Zeitpunkt des
Vorjahres waren es immerhin bereits 46%. Der langjahrige Durchschnitt liegt hier bei 23%. Grund fur die
Verzdgerung ist das feuchte und kuhle Wetter in den nordlichen Anbaugebieten. Der Maispreis, welcher
gestern bis auf 7,7 USD je Scheffel steigen konnte, bleibt deshalb gut unterstiitzt.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GraFik 9 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Preise
Energie " Varlag 1Tag 1 Woche 1 Monal 2011
Erarl Blend 123.7 0.3% 1.4% ET% 0%
Wl 112.3 0.0% 4.0% 5T% 2%
Banzin (§5) 11260 20% 1.4% 16.7% 36%
Gasal 10063 0 5% 0.6% A% 3%
Diesed 10340 0.4% 0.7% 5.8% %
Flugbenzin 1120.0 0.1% 1.3% 4.E% 5%
Erdgas HH 4.38 5% 5.3% -1.0% 1%
industriemetalle ¥
Alumirium 2745 05% 0.7% 27% 10%
Kupfer, LME 4705 1.3% 0,0% 2.8 2%
Kupfer, SHFE [CNY¥) 71270 A 4% 04% 2EW %
Blai 2601 0% 5.2% 5.E5% 1%
Mickzl 25000 1.5% 0.7% -4.0% 55
Zinn 32735 0% -2.7% 1.3% 20%
Zink 2360 0% H1% -4, 5% -T%
Edelmetalle
Gald 15072 0.0% 0,3% 5.0 a%
Gald (EUR) 10336 0.1% A% 0.2% A%
Siker 45.9 0% 4.0% 22.4% 48%
Flatin 1825.0 0% 1.8% 3% %
Falladium TE13 DA% 3,0% 0.5% %
Agrarrohatofie '
Weizen, LIFFE (ELIR) 2523 5% 5.8% 6.5% 0%
Weizen, CBOT B26.0 33% 45% 10.5% %
Mals TE2S 34% 0.4% 9.4% 20%
Sajabohnen 1386 5 0% 2.2% 1.1% -1%
Baurmwalla 1881 0% 0.4% -8.1% 20%
Zucker 25 07 1 5% 2.0% -A0.0% 3%
Kalles Arabica 2679 1% 0.1% T.2% 0%
Kakao 30D D5% 3% 5.7 0%
Lagerbestinde
Energie® akiwell 1Tag 1 Woche 1 Monal 1 Jahr
Rohal GG - 0. 7% 1.8% 0%
Bangin TOE0E 8% TE% T
Destillate 146335 AT% 2% 0%
Roldl Cughing 41128 -1.8% 2a% %
as Henry Hub 1654 20% 22% -10%
Industriemetala®®
Hlurmiriurm LME 4E03075 0.0% 8% 0.0% 1%
COMEX 1787
Shanghai 393068 A7% 1 5% A%

Kupfar LME 456275 6% 1.3% 39% -10%

COMEX 82076 O 1% -0.9% 2% -18%

Sharghai 130076 San 21.8% A%
Blei LME 525 09% 1% 7a3% T0%
Mickel LME 117042 02% 2% SA% 0%
Zinn LME 20135 -05% 5.3% 10.2% -S%
Zink LME 814300 0.3% 5.5% 10.7% 0%,

Shanghai JopEan 1.2% 5 8%

Edelmatalle==*
Gald BES4E 0% 0% 20% 149
Siker 435545 0.0% 0.2% 0.2% %
Flatin 1375 0.0% 0.0% 1.2% 5%
Palladium 2230 0.0% 0.0% 32% 2%

Wahrungen 3j
EURUSD 1.4531 1% 1.4% 31% I

Quete: Bioamberg, Cammerzhank Corporates & Markels

Verandanngen gn?anmr YVarpanade in %

" ManateFarward, - 3 ManatsForward, ' Kessa

* US-Lagerbestdande in Tsd Barrel, Erdgas in Mrd. Kubdkhut
** Tanman,** ETF-Bestdnde in Ted Unzen

© 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:
https://www.rohstoff-welt.de/news/25961--Schwacher-Wochenauftakt.html

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.

21.05.2025 Seite 6/6


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/25961--Schwacher-Wochenauftakt.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

