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Freundlicher Wochenauftakt

10.10.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis stieg am Morgen auf 106,5 USD je Barrel, WTI erreichte die Marke von 84 USD je Barrel.
Beides entspricht dem hdchsten Preisniveau seit Ende September. Der Preisanstieg erklart sich mit
nachlassenden Rezessionséngsten, nachdem die US-Arbeitsmarktdaten am Freitag positiv Uberraschten.
Zudem gibt es Hoffnungen auf eine umfassende Lésung fir die Schuldenkrise in der Eurozone.

Bundeskanzlerin Merkel und Frankreichs Staatschef Sarkozy hatten am Wochenende eine solche fir Ende
des Monats angeklndigt. Wir erachten beide Faktoren weder als angemessen noch als ausreichend, um
eine nachhaltige Preiserholung zu rechtfertigen und fiihren diese eher auf eine Gegenbewegung nach den
kraftigen Verlusten in den letzten Wochen zurtick. Einige Finanzanleger dirften das niedrigere Preisniveau
als Einstiegsgelegenheit erachtet haben, nachdem der Brentpreis in der vergangenen Woche bis auf 100
USD je Barrel gefallen war und der WTI-Preis sogar deutlich unterhalb von 80 USD je Barrel handelte. Fir
diese These sprechen auch die aktuellen Daten zur Marktpositionierung, welche von der CFTC am Freitag
nach Handelsschluss verdffentlicht wurden.

Die spekulativen Finanzanleger haben demnach in der Woche zum 4. Oktober ihre Netto-Long-Positionen
bei WTI um weitere 15,5 Tsd auf 126.093 Kontrakte reduziert. Dies ist der niedrigste Stand seit September
2010. Der Stichtag war genau der Tag, an dem der WTI-Preis mit 75 USD je Barrel den Tiefstand erreichte.
Seither konnte sich der Preis um 11% erholen. Die ICE verdffentlicht die entsprechenden Daten fur Brent
heute Mittag. Auch hier wirde ein deutlicher Abbau der spekulativen Netto-Long-Positionen nicht
Uberraschen.

GRAFIK DES TAGES: Optimismus der Finanzanleger bei WTI auf Jahrestief gefallen
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Edelmetalle

Gold kann am Morgen auf 1.650 USD je Feinunze zulegen und bewegt sich derzeit im Einklang mit den
Rohstoff- und Aktienmarkten. Dieses ungewdhnliche Verhalten zeigt, dass vor allem spekulative
Finanzanleger fur die aktuellen Preisbewegungen bei Gold verantwortlich sind. Entsprechend wichtig sind
derzeit die wochentlichen CFTC-Daten zur Marktpositionierung. Auch bei Gold kam es in der Woche zum 4.
Oktober zu einem Abbau der spekulativen Netto-Long-Positionen um 1,8 Tsd. auf 120.689 Kontrakte, was
dem niedrigsten Niveau seit Mai 2009 entspricht. Gleichzeitig war es der sechste Riickgang der
Netto-Long-Positionen in den vergangenen sieben Wochen.

Verglichen mit den beiden Vorwochen hat sich der Positionsabbau deutlich verlangsamt. Dies kdnnte darauf
hindeuten, dass die Bereinigung am Futuresmarkt weitgehend abgeschlossen ist und der Druck auf die
Preise von dieser Seite nachlésst. Allerdings ist das Niveau der Netto-Long-Positionen noch immer deutlich
hoher als nach der Bereinigung im Herbst 2008. Insofern besteht nach wie vor ein gewisses
Korrekturpotenzial, zumal davon auszugehen ist, dass die Netto-Long-Positionen in den vergangenen Tagen
im Zuge des gestiegenen Goldpreises wieder ausgeweitet worden sind. Wir sehen daher das Risiko einer
nochmaligen Abwartsbewegung beim Goldpreis, sollten die Aktienmarkte erneut unter Druck geraten.

Industriemetalle
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Die Augen der Marktteilnehmer an den Metallméarkten richten sich ab heute wieder nach China, nachdem die
Handler von ihrer einwdchigen Pause zurlickgekehrt sind. Am Donnerstag werden dort die Importdaten fir
September verdffentlicht. Die gute Stimmung nach den starken Preisanstiegen an der LME letzte Woche hat
nicht lange angehalten. Der Kupferpreis an der SHFE ging mit einem mageren Plus von 2,5% aus dem
Handel. Die Stimmung an den Metallméarkten bleibt negativ. So haben die spekulativen Finanzanleger in der
Woche zum 4. Oktober ihre Netto-Short-Positionen bei Kupfer an der COMEX um 1,8 Tsd. auf 5.303
Kontrakte ausgeweitet. Sie befinden sich damit in der Né&he eines 2-Jahrestiefs. Damit ist die Stimmung
schlechter als die Marktlage.

Die Streiksituation in der Grasberg-Mine in Indonesien scheint zu eskalieren. Bei einer Demonstration von
Minenarbeitern wurde am Montag ein Demonstrant getttet. Mittlerweile befinden sich knapp die Hélfte der
23.000 Arbeiter der drittgrof3ten Kupfermine der Welt im Ausstand. Der Streik, welcher Mitte September
begann, wurde in der vergangenen Woche von der Gewerkschaft bis Mitte November verlangert. Angesichts
dessen sind Produktionsausfalle immer wahrscheinlicher, welche die bereits angespannte Lage am globalen
Kupfermarkt weiter verschéarfen dirften.

Dies zeigt sich auch in der LME-Lagerstatistik. Demnach kam es heute zu einem Lagerabbau um weitere 4,6
Tsd. auf 462.525 Tonnen, was dem niedrigsten Stand seit Mitte August entspricht. Wir erachten den
Kupferpreis auf dem derzeitigen Niveau daher gut unterstutzt.

Agrarrohstoffe

Die Getreide- und Olsaatenpreise an der CBOT starten mit Gewinnen in die neue Handelswoche, was auch
fur die LIFFE eine freundliche Er6ffnung erwarten lasst. Der Fokus an den Getreidemarkten durfte sich auf
die neuen Angebots- und Nachfrageschatzungen des US-Landwirtschaftsministeriums richten, welche am
Mittwoch bekanntgegeben werden. Diese dirften eine leichte Entspannung beim Angebot signalisieren. Dies
gilt insbesondere fiir Weizen, wo aufgrund besserer Ernten in Osteuropa und Asien mit einer
Aufwartsrevision der weltweiten Lagerbestande zu rechnen ist.

Diese Erwartungshaltung macht sich bereits im Verhalten der spekulativen Finanzanleger bemerkbar, die
bereits seit Wochen auf fallende Weizenpreise setzen. Die spekulativen Netto-Short-Positionen verringerten
sich in der Woche zum 4. Oktober zwar um 4,8 Tsd. Kontrakte, bleibt mit 33.157 Kontrakten aber weiterhin
auf einem relativ hohen Niveau. Damit der Weizenpreis nochmals deutlich unter Druck gerat, musste die
Lagerbestandsschatzung des USDA somit nochmals deutlich héher ausfallen.

Ahnliches gilt fir Mais, wo die spekulativen Netto-Long-Positionen in derselben Berichtswoche um 18,1 Tsd.
auf 193.620 Kontrakte reduziert wurden. So niedrig waren sie zuletzt im Juli 2010. Die wesentlich knappere
Versorgungslage bei Mais dirfte die Spekulanten davon abhalten, auf einen weiteren Preisriickgang bei
Mais zu setzen.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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Grarik 3 Gold
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GrarFik 5: Kupfer
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Grar 2: Gas (Henry Hub)
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Grarik 6 Weizen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Preise
Enorgin "' Vortag 1Tag 1 Woche 1 Monat 2011
Birant Bland 106.9 1% 4.4% -5 12%
WTI B30 05% 7.8% A% A%
Banzin ($5) G550 2% 4.4% -1 5% 16%
Zasdl 881.3 20% 2.4% 5% 16%
Diesel 2943.5 1.8% 1.9% -4.8% 19%:
Flugbenzin 9755 1.7% 0.8% -B.2% 13%:
Erdgas HH 244 -3 % -1.8% -11.2% 1%
Industrbermetalle ™
Alumirium 2224 00% 1.0% <B.0% 0%
Eupler 7369 2.0% 4.7% AT.0% 2d%
Elai 1940 09% -0.2% -20.1% -Z3%
Mickel 13905 0% -1.2% 11.1% -2
Zirm Z2950 1% 11.2% ] -15%
Zink 1920 28% 1.68% -11.6% 1%
Stahl 554 A T «1.2% «6.2% A%
Edelmetaile "
Gald 1637.9 0.8% -0.4% -11.0% 16%
Gold (EUR) 1224.4 04 =2.7% -0.E% 15%
Siber .2 -2 &% 47% 235 %
Flatin 14850 A F % 0.4% AT7.5% 15%
Palladium 5883 2 A% 21% =19.0% %
Agrarrohstofie "'
Wielzen, LIFFE (EUR) 163.5 1.0 0.0% -11.1% -18%:
Weizan, CBOT BOT & -1 4% 0,2% -15.0% -ET%
Mais G000 5% A.0% ST %
Zajabohnen 11883 40 5% 0.2% AT7.3% 0%
Baurmealle 1020 [.T% 3.0% -B.3% 2%
Zuicher 2516 2% -0.5% 11 4% -Z2%
Hatfaa Arabica 2244 -4 % -2.0% -211% %
Kakan 2652 2% 1.7% -10.2% -1 3%
Lagerbestdnde
Energle” aktuel 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Foalil 336234 - -1.a4% -5.8% T
Benzin 213728 D% 2 4% 3%
Dastilate 156534 -05% 0.8% %
Raohdl Cushing 0045 -2 T% H1% -14%
Gas Henry Hub 3409 25% 151% =%
Industriemetalia™
Aluminium LME A54ET2S 1% D% 1A% 4
Shanghal bR -22 2% -38.0% B
Kupfar LME 57100 -1.0% -1 4% 0.4% 25%
COMEX aa0da 03% 08% 3% S
Shanghai a7 - <& A% <& A% 12%
Blal LME 340400 1% 1.8% 18.3% 1%
Hickeal LME 94266 0% -2 5% S.2% -23%
Zinn LME 2050 -2 0% 5.0% £ T% B4%
Zink LME BOTERS 40.3% =1.68% 4 T% 3%
Shanghai 4273 = 2 8% =& 0% Sa%
Slakl LME F30d0 0.2% -1.7% 1.9% =2T%
Edalmetalls*
Geld TI0E5 0.0% -02% -0B% oS
Silbar S5 0.0% 0.8% 24% %
Platin 1384 0% 0 2% H1% 4%
Palladium 1774 A% 1% 2% A%
Wahrungen 3)
EURUSD 13578 4% 2% -1.5% 3%

QueNe. Bioomberg, Commeizhank Conparates & Warkels

Verdndenimgen ge?enl.'he-r Varpericde in %

" MonatsFarward, *' LME, 3 MonatsForward, ¥ Kassa

* US-Lagerbestinde in Tsd Barrel, Erdgas in Mrd. Kubikfull
= Tonmen, ™ ETF-Bestandea 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:
https://www.rohstoff-welt.de/news/30516--Freundlicher-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!
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