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Olpreis steigt weil er steigt

08.07.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Allen Meldungen tber die Freigabe der IEA-Reserven zum Trotz ist der Brentdlpreis aktuell wieder auf tber
118 USD je Barrel gestiegen. Offensichtlich lockt die ratselhafte relative Starke immer mehr Anleger ein, die
nach dem Prinzip handeln: ,Wenn der Olpreis schon in der gegenwartigen Lage stark zulegen kann, was
passiert, wenn das Angebot nicht mehr ganz so Uppig ausfallt?" Der Rickgang der gesamten
US-Rohdllagerbestande fiel in der Vorwoche laut DOE mit 889 Tsd. Barrel geringer aus als erwartet und als
vom API am Vortag berichtet. Dies spricht eigentlich gegen steigende Preise.

Noch erstaunlicher als der Preisanstieg selbst ist die erneute Ausweitung der Preisdifferenz zwischen Brent
und WTI. Trotz des gestrigen DOE-Berichts, dass die Rohdllagerbesténde in Cushing um weitere 460 Tsd.
Barrel gesunken sind, stieg der Spread wieder auf knapp 20 USD je Barrel an. Die Vorrate in Cushing sind
allein seit Anfang Mai um mehr als 10% zurtickgegangen und liegen aktuell bereits 4,5 Mio. Barrel unter dem
Anfang April verzeichneten Rekordhoch. Spatestens im Jahr 2013 durfte diese Preisdifferenz u.E.
verschwinden, wenn die Plane von TransCanada, die Pipelines von Kanada nach Cushing bis zur
US-Golfklste zu verlangern, umgesetzt werden.

Auch der vielerorts als Grund fiir den Olpreisanstieg zitierte starkere Optimismus bezuiglich der
US-Konjunktur nach den jingsten Wirtschaftsdaten kann als Erklarung fir die hohe Preisdifferenz nicht
gelten, denn dieser sollte eher WTI-Preise unterstiitzen. Wir glauben, dass der gegenwartige Anstieg wenig
mit der fundamentalen Angebots-/Nachfragesituation zu tun hat und mehr ein Ausdruck des steigenden
Risikoappetits und Interesses der Anleger ist, welche derzeit aufgrund der fallenden Terminkurve bevorzugt
in Brent investieren. Wir halten an der Einschétzung fest, dass die Olpreise in Kiirze den Riickwértsgang
einlegen durften.

GRAFIK DES TAGES: US-Lagersituation derzeit keine Erklarung fiir Preisdifferenz bei Ol
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Edelmetalle

Die EZB hat gestern wie erwartet die Leitzinsen um 25 Basispunkte auf 1,5% angehoben. In der
anschlieenden Pressekonferenz erklarte EZB-Préasident Trichet, dass die EZB selbst dann portugiesische
Staatsanleihen als Sicherheit akzeptieren werde, wenn das Kreditrating von Portugal auf "Ramschstatus”
herabgestuft wiirde, wie z.B. von Moody's bereits geschehen. Trichet bekréftigte allerdings auch, dass
griechische Staatsanleihen im Falle eines teilweisen Zahlungsausfalls ("selective default") nicht langer als
Sicherheiten akzeptiert wirden. Gold diirfte in diesem Zusammenhang aufgrund seines Charakters als
wertstabile Anlage profitieren.

Neben den sidafrikanischen Goldminen kdnnten auch die Platinminen im Land von eventuellen Streiks
betroffen sein. Die Nationale Gewerkschaft der Minenarbeiter hat Gesprache mit Anglo Platinum, dem
weltweit grof3ten Platinproduzenten, abgebrochen. Sollte es zu einem langer anhaltenden Streik kommen,
kénnte der globale Platinmarkt in diesem Jahr zum ersten Mal seit 2008 in ein Angebotsdefizit rutschen.
Anglo Platinum stand im letzten Jahr mit 2,48 Mio. Unzen fir 41% der weltweiten Platinproduktion.

Industriemetalle

21.05.2025 Seite 1/6


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Besser als erwartet ausgefallene Konjunkturdaten aus den USA und Deutschland trugen zu einer deutlichen
Aufhellung der Stimmung und zu einem héheren Risikoappetit der Marktteilnehmer bei. Dies befligelte vor
allem die zyklischen Rohstoffe und somit auch die Metalle. So stieg beispielsweise Kupfer gestern um 2,3%
auf gut 9.750 USD je Tonne und damit den héchsten Stand seit Mitte April.

Nachdem bereits im Wochenverlauf die Produktion in der Collahuasi-Mine in Chile, der weltweit drittgrof3ten
Kupfermine, aufgrund von schlechten Wetterbedingungen beeintrachtigt wurde, ist nun mit Escondida auch
die weltweit grof3te Kupfermine betroffen. Daneben wird die Produktion in funf weiteren Minen im Norden des
Landes durch das schlechte Wetter beeinflusst. Sorgen Uber Angebotsausfalle bekommen auch durch
Streiks neue Nahrung. So sollen die Minen von Codelco, dem weltweit grof3ten Kupferproduzenten, in der
nachsten Woche 24 Stunden lang bestreikt werden. Weitere Arbeitsniederlegungen sind fiir August geplant.

Dariiber hinaus dauert der Streik in der Grasberg-Mine in Indonesien an. Der Kupferpreis dirfte unseres
Erachtens gut unterstitzt sein. Am Sonntag werden in China vorlaufige Import- und Exportdaten fir Juni
veroffentlicht. Laut Einschétzung des chinesischen Datenanbieters SMM Information & Technology Co.
dirften dabei die Exporte von Aluminiumprodukten den zweiten Monat in Folge ein Rekordhoch verzeichnet
haben. Dies fuhrt SMM auf die baldige Reduzierung der Steuervergunstigungen bei Exporten dieser
Produkte zurlick.

Agrarrohstoffe

Der Verband der brasilianischen Zuckerrohrindustrie (Unica) rechnet nicht mehr damit, dass die
Zuckerproduktion in der Hauptanbauregion Center-South das im Vorjahr erzielte Niveau von 33,5 Mio.
Tonnen erreichen wird. Bislang ging Unica fur das laufende Erntejahr von 34,6 Mio. Tonnen aus. Als Grund
fur die Abwaértsrevision wurden geringere Zuckerertrdge genannt. Dazu beigetragen hat die Trockenheit in
der frihen Entwicklungsphase der Ernte. Zudem haben viele Zuckerrohrpflanzen ihren Zenit Gberschritten
und mussten eigentlich ersetzt werden. Dies ist aufgrund der Finanzkrise und des darauf folgenden
Preisanstiegs in den vergangenen Jahren nicht in ausreichendem Mal3e geschehen. Die Zuckerpreise
bleiben daher gut untersttzt.

China hat heimischen Industriekreisen zufolge seit Méarz bereits 5 Mio. Tonnen Mais importiert. Gestern hat
das US-Landwirtschaftsministerium den Verkauf von 540 Tsd. Tonnen Mais an China bestéatigt. Weitere 300
Tsd. Tonnen sind an unbekannte Kaufer gegangen, wohinter ebenfalls China vermutet wird. Angesichts der
gesunkenen Weltmarktpreise diirfte das Kaufinteresse Chinas hoch bleiben. Einige Marktteilnehmer
schéatzen das diesjahrige Importpotenzial auf bis zu 10 Mio. Tonnen. Dies dirfte zu einer Erholung der
Maispreise beitragen, selbst wenn die USA eine Rekordernte einfahren.

DOE Daten: US-Lagerbestiande Rohdl, Olprodukte und Erdgas
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Grearik 1: Rohdllagerbestinde in Mio, Barrel
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Grarik 3. Benzinlagerbestande in Mio. Barrel
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Grarik 5- Rahélimporte in Mio. Barrel pra Tag
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Quele: DOE, Bloemberg, Commarzbant Corporates & Markars

Grark 7: Implizite Benzinnachirage in Mia. Barrel pro Tag
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CQuele. OOE, Biopmbery, Commarzhank Corporatas & Markals

Grark 2: Rohsllagerbestande Cushing in Mio, Barrel
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Grark 4 Destillatelagerbestande in Mio. Barrel
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Quale. DOE, Bioombarg Cammerzhank Corporstes & Mavkefs

Grark & Raffinerieauslastung in Prozent
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Queale: DOE, Bloombarg, Cammerzhank Covporales & Markels

Grark §: Erdgaslagerbestinde in Mrd, Kubikfull
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Quale DOE, Bivombarg, Cammarzbank Comporales & Markefs

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GrarFik 9 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Queie: NYMEX, Bloombang, Commarzbank Corporates £ Markets

Grerik 11: Terminkurve Aluminium (LME)
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Quee. LME, Bipornbearg, Comvnarzhank Corporales & Markeis

Grarik 13; Terminkurve Nickel (LME)
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Quede LME. Blocmberg Commperzhank Corpovades & Markels
GrarFik 15 Terminkurve Blei (LME]
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Grark 10; Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Quade: NYMEX, Bloombeng Commarzhank Cormporstas £ Markars
Grark 12: Terminkurve Kupfer (LME])
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Quale LME: Bigomibarg, Commerzhank Corparalfes & Markeds

Grafik 14: Terminkurve Zink (LME)
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Quele: LME: Bivonbarg. Commerzhank Corporanes & Markels

Grark 16 Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Enargin "' aktusd| 1Tag 1 Woche 1 Maonat 1 Jahr
Brant Bland 115.6 4 4% 5.1% -0.5% 4%
WTI 8.7 1% 28% N T
Banzin (#5) 1025.0 1.7% 2.9% -0.59% 4%
Saed| 88013 3% 6.0% -0.6% TR
DHeael 2E5.0 30% 3.4% 1.2% 2%
Flugbenzin 10550 3.3% ERL 11% 2%
Erdgas HH 413 -2 0% -6.7% -14.5% %
Industriemetalle *
Alumirium 250 1.4% 32% =32 5%
Kupler a740 2.3% 3.4% E1% 2%
Blal 2 005 1.8% 56% T
Mickel 239040 2E% 0.2% BE® 2%
Zinn 27540 0% T.E% T.4% %
Zink 2412 1.3% 1,2% 4.4% 2%
Siahl SET S 0.4% 1.3% 32W 2%
Edelmetalle "
Gald 15324 0% 2.5% -0.6% T%
Gaold (EUR) 1067 .0 0% 4.5% 0.1% 1%
Siber W4 15% 6.6% -1.5% 17%
Platin 17413 0 2% 1.7% =4, 1% 1%
Palladium TE7 .0 4% 1% -2 5% 2%
Agrarrohstofte !
Wha@an, LIFFE (ELIR) 1805 1.0% 2.5% AT -144%
Weizan, CBOT G245 5% 6.A% -16.5% 5%
Mais G50.0 0% 4 6% -13.89% 3%
Sajabohnen 134585 11% 3.2% =30 A%
Baunmealle 155.4 2. 3% 4.6% -B.4% 3%
Zuchker 2852 0% T.7% 176% 4%
Katfen Arabica 267 8 0% 0.9% 1.0% 1%
Kakao 164 0% 0.8% 10.5% 5%
Lagerbestdnde
Energie” akiuell 1Tag 1Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rohdl J5ESE0 = -0.3% -4.1% 0%
Banzim 212538 -0.3% 0.1% -3%
Destillate 142061 -01% 1.4% -1%
Rohal Cushing AT034 -1.2% -72% 1%
Gas Henry Hub 2527 3,9% 19,9% 0%
Industiemetall=®*
Hlurnirium LME 4440225 -0.2% ERL -4.7% 1%
Shanghal 23E804 - -6.2% -25.2% -52%
Kupfer LME 461850 0.0% -0.3% -3.2% 5%
COMEX BO1 36 01% 0.0% A1,2% 2%
Shanghai HO40E = <0.7% 59% “24%
Blei LME 30E300 0.4% -3.2% -4.6% E3%
Mickal LME 104370 -0.3% -2.3% -H.3% =14%
Zinn LME 21890 -0.7% -2.2% 0.6% 2%
Zink LME arar2s 1.0% 2.2% 1.56% 43%
Shanghai 401885 - 0.3% 0.0% &%
Slahl LME 36510 0.0% 0.0% -2.5% 32%
Edelmatalle®
Gald BEIAT 0.0% -0.1% 0.2% 0%
Sibar 434171 01% -0.2% -1.8% %
Platin 1347 0.0% 0.1% -0.2% 0%
Palladium 2086 0.0% <0.1% A.7% 14%
Wishrungen 3)
EUR/LISD 1 WG 0.3% -1.8% -2.2% 12%

Quee Bizombery, Cammerzhank Comporates & Markets
Verangarungen geganuber Vorpenoda in
'ManatsForeard, © 3 ManatsForward, = Kassa

* US-Lagerbaatings inTad Barred, Erdgas in Mrd, Kubikfulz,
** Tannen,™** ETF-Bestande in Tsd 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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