Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Geht Gaddafi, fallt der Olpreis

05.07.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise stehen am Morgen unter Druck. Fiir Abgabedruck sorgen ein festerer US-Dollar und anhaltende
Konjunktursorgen. Sollten sich die Berichte russischer Medien bestatigen, wonach der libysche Staatschef
Gaddafi unter bestimmten Bedingungen bereit ist, die Macht abzugeben, wiirde die geopolitische
Risikopramie weiter sinken. In diesem Falle wére mit einem deutlicheren Olpreisriickgang in Richtung der
Niveaus zu rechnen, welche nach der Ankiindigung der Freigabe der strategischen Olreserven durch die IEA
kurzzeitig erreicht wurden. Die Internationale Energieagentur wertet die Freigabe der strategischen
Olreserven bislang als Erfolg. Sie misst dies in verbesserten Raffineriemargen und einer geringeren
Preisdifferenz zwischen siiRem und saurem Ol. Gemessen am Interesse der Abnehmer ist der Erfolg
allerdings gemischt.

Waéhrend in den USA die angebotene Menge von 30,64 Mio. Barrel Rohol komplett verkauft wurde und die
Auktion sogar uberzeichnet war, ist das Interesse in Europa dagegen verhalten. In Deutschland sind
lediglich 63% der angebotenen 4,2 Mio. Barrel an Rohél und Olprodukten verkauft. Dies steht im
Widerspruch zur Tatsache, dass es vor allem in Europa zu Angebotsengpéassen gekommen war. Allerdings
kann es auch damit zusammenhangen, dass in den USA ausschlie3lich Rohdl, in Europa dagegen
vornehmlich Olprodukte angeboten werden, welche fir die Raffinerien weniger interessant sind. Somit ist es
bislang auch nicht gelungen, die Preisdifferenz zwischen Brent und WTI zu verringern. Diese liegt weiterhin
bei 16 USD je Barrel. Von einem durchschlagenden Erfolg kann daher keine Rede sein.

Edelmetalle

Gold bleibt auch den dritten Tag in Folge unter der psychologisch wichtigen Marke von 1.500 USD je
Feinunze. In Euro gerechnet fiel das gelbe Edelmetall gestern sogar kurzzeitig auf den tiefsten Stand seit
zwei Monaten. Nach der voriibergehenden Entspannung der Schuldenkrise in Griechenland und dem
dadurch gestiegenen Risikoappetit ist Gold derzeit bei den Marktteilnehmern weniger gefragt. Dies durfte
allerdings nicht von langer Dauer sein. Die Ratingagentur Standard & Poor’s hat gestern noch einmal
deutlich gemacht, dass eine Restrukturierung griechischer Staatsanleihen ein ,selective default*-Rating zur
Folge hatte. Medienberichten zufolge ware die EZB unter Umstanden aber selbst dann noch bereit,
griechische Staatsanleihen weiter als Sicherheit zu akzeptieren. Eine solche Kehrtwende wirde die
Glaubwirdigkeit der EZB untergraben und das gerade zurtickgewonnene Vertrauen wieder beschadigen.

Der negative Trend der sudafrikanischen Goldminenproduktion scheint sich ungebremst fortzusetzen. Wie
der Verband der Minenindustrie mitteilte, belief sich die Goldminenproduktion im ersten Quartal 2011 auf
44,7 Tonnen und damit 9,3% weniger als im Vorquartal. Bereits im letzten Jahr war die Minenproduktion mit
191,4 Tonnen das achte Jahr in Folge ricklaufig. Stdafrika ist laut Daten von WBMS mit einem Marktanteil
von rund 8% der weltweit viertgrol3te Goldproduzent. Sollte sich der Negativtrend fortsetzen, durfte das Land
schon kurzfristig auch diesen Rang an Russland verlieren (Grafik des Tages).

GRAFIK DES TAGES: Die 10 grifiten Goldproduzenten weltweit, Minenproduktion 2010
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Japanische Wissenschaftler haben gestern einen grof3en Fund von sog. Seltenen Erden - hierzu zahlen u.a.
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Metalle wie Lanthan, Cer und Neodym - im Pazifischen Ozean vermeldet. Die Vorkommen von insgesamt
80-100 Mrd. Tonnen wurden an 78 verschiedenen Orten in Tiefen von 3.500 bis 6.000 Metern unter der
Meeresoberflache gefunden. Bislang gibt es laut Daten von U.S. Geological Survey weltweit nachgewiesene
Reserven von “nur” rund 110 Mio. Tonnen. Auch wenn die Vorkommen im Vergleich zu den bisher
bekannten Reserven riesig sind, sollte der Fund nicht Uberbewertet werden. Bis ein kommerzieller Abbau
dieser Vorkommen maoglich ist, durften noch Jahre vergehen. Der Abbau dirfte zudem technologisch eine
Herausforderung darstellen.

Daruber hinaus befinden sich die Vorkommen in internationalen Gewéssern, so dass es zu Diskussionen
Uber die Besitz- und ErschlieBungsrechte kommen konnte. Kurz- bis mittelfristig durfte der Fund daher kaum
Auswirkungen auf die Preise haben. Diese haben sich allein in den letzten Monaten vervielfacht, was auf
eine starke Nachfrage sowie die marktbeherrschende Stellung Chinas auf der Angebotsseite zurtickzufiihren
ist. Langfristig kdnnte damit jedoch die Abh&angigkeit von China als Quasi-Monopolisten am Weltmarkt fiir
Seltene Erden aufgebrochen werden. Dies dirfte sich schlussendlich in niedrigeren Preisen widerspiegein.

Agrarrohstoffe

Der Preissturz an den Getreidemarkten in der vergangenen Woche zieht inzwischen vermehrt physisches
Geschéft nach sich. Anscheinend nutzen Importeure die aus ihrer Sicht glinstige Kaufgelegenheit und
scheinen, wie wir, nicht davon Uiberzeugt, dass sich die Preisbewegung nach unten in Folge der Lager- und
Flachenrevisionen als dauerhaft erweist. China ist als preisbewusster Kaufer bekannt, und vieles deutet
darauf hin, dass der GroRauftrag Uiber 1,14 Mio. Tonnen Mais, den das USDA letzte Woche sogar noch vor
dem letzten grofRen Tagesrickgang bekannt gab, aus China kam. Dies unterstitzt die Preise. Zudem geben
eine durch starken Regen bedingte schlechtere Ernteeinschatzung in der Ukraine sowie nach unten
angepasste Erwartungen des EU-Bauernverbandes Copa-Cogeca fur die EU-Getreideernte dem Markt zu
denken. Demnach kdnnte die diesjahrige Weizenernte 3,5% unter der des letzten Jahres liegen.

Die Preise fur Kakao haben in den letzten fiinf Handelstagen um 4,7% angezogen und sich deutlich von der
3000 USD-Marke nach oben abgesetzt, die seit Mitte Mai nur selten tiberschritten worden war. Nach der
unbestritten sehr guten Ernte 2010/11 - in der Elfenbeinkiste wurden seit Beginn des Kakaojahres im
Oktober bereits 1,26 Mio. Tonnen Kakaobohnen angeliefert und damit mehr als in der gesamten Vorsaison -
richtet sich der Blick verstarkt auf die kommende Saison. Fraglich ist, ob die Wetterbedingungen in der
wichtigsten Kakaoregion Westafrika dann so optimal wie in der noch laufenden Saison sein werden.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFk 1: Terminkurve Clmarkt (WTI)

g% 8 87 &

i

e

=

—ihael) —0f eener Winche
Quwdia: NYMEX, Bloombeng, Commarzbani Capomiaes & Manials

Grark 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerik 5 Terminkurve Nickel (LME)
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Gasrik T: Terminkurve Blel (LME)
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GreaFik 2: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFik 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grasik G Terminkurve Zink (LME)
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GraFik 8: Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Enargia ! aktusll 1Tag 1 Wocha 1 Manat 2011
Brant Blend 111.4 0.3% 2.0% -4.2% 7%
W G4 4 0.5% 4.6% -5.5% 4%
Banzin (95) 1004.0 1.0% 9.1% -3.5% %
Gasdil o15.8 0.7% 24% -4.1% %
Diesed 845.0 0.6% 4.8% -3.2% %
Flugbenzin 10120 0.8% 4.9% -2.7% %
Erdgas HH 4.3 -1.4% 1.6% -B.2% 2%
Industriemetalle *
Alurninivin 2511 0.3% 0.4% 4.6% %
Fupler 455 0.1% 41% 7% 2%
=] 2684 DE% 33% 0.7% £
Blicks| 1T 08% 2% 21% %
Zinm 2566 0% 01.9% -30% A%
Firik 2308 1.4% 4.4% 5.4% 3%
Shahl 5 1.1% 2.72% 1.3% 0%
Edelmetalle "
Gold 14971 0.6% -0.3% -2.0% &5
Gold (EUR) 1026 0.5% 1A% -0.3% 3%
Sibar 342 8% 0.3% -6.1% 0%
Platin 1722.0 0.1% 1.7% 5.5% A%
Palladium TE1.8 0.3% 26% 31% 5%
Agrarrohstofs "
Walzen, LIFFE (ELIR) 1630 28% 289% -1B.2% -14%
Waizan, CROT 684 5 0% AT % -22.5% -H%
Mais G408 19% -1.7% -138% 2%
Sojababnen 1322.3 1.7% 0,1% 5.o% 6%
Bavimvelle 1614  WVALUE! 1.7% 01% 5%
Juckar a7 .25 0.5% -5.5% 14.3% -15%
Kaffesa Arabica 2635 0% 6.3% -2 8% 0%
Kakao E -1.0% 4. 7% Q0% EE
Lagerbestande
Energis® aktusll 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
FRahil 546D - -1.2% -34% 1%
Banzin M7 0.7% 16% 2%
Diesstillate 142262 0.2% 0.8% 1%
Rohdl Cushing aTa04 -14% -6.6% 4%
Gas Henry Hub 2437 3,3% 70,2% O%
Indusiemeialla®*
Auminium LME 4475435 -0.3% -1.3% -4.4% 1%
Shanghsl 254617 -5.9% -F3E% -49%
Kupfar  LME ABET 25 -0,2% -1.7% -2 3% A%
COMEX BOZ04 0,1% 1.0% 1.0% 1%
Shanghai OOEE 11.5% 8,5% 8%
Blei LME I1EETE -0.E% -1.8% -2.2% 7%
Mickal LME 106358 0.4% -2.89% - A% -14%
finn LME 22305 -0.4% -01% 2.0% 20%
7ink LME AGOATS 0,0% 0,7% 0,7% 9%
Shanghei A007ER 0,1% 0,7% 57%
Stanl LME 3EE10 0.0% 0.0% -2.5% 4%
Edelmeatalle®™
told BEIE -0.2% 0.0% 03% 0%
Silber 433584 -0,3% -0.6% -23% %
Plalbin 1345 01% 0.2% 0,0% 0%
Palladium i 0,6% 0,1% 1,3% 14%
Wahrungen 3}
EUR/LISD 14530 0.1% 0.89% -0.6% 16%:

Quede. Oipombery, Commearabank Corpovalaes & Markels

VEranderungen ge%enijher Worpeniode in %

" MonstsForward, = 3 MonatsForward, * Kassa

* LIS Lisgarbarstiinge in Ted Barol, Erdoas in Med, Kubik s
** Tannen,*** ETF-Bestande in Tad 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:
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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!
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