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Preise bleiben stimmungsgetrieben

15.11.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Erleichterung folgte schnell die Erniichterung. Da klar ist, dass die Schuldenprobleme in Italien und
Griechenland durch einen Regierungswechel nicht von heute auf morgen verschwunden sind, schalteten die
Méarkte wieder auf "Risk-off" um und die Rohstoffpreise gerieten auf breiter Front unter Druck. Der
Brentdlpreis gab in der Spitze um mehr als 3 US-Dollar nach und fiel zeitweise unter die Marke von 112 USD
je Barrel.

Der WTI-Preis hat sich im Zuge dessen wieder etwas von der psychologisch wichtigen 100-USD-Marke
entfernt und handelt am Morgen bei 97,7 USD je Barrel. Laut staatlicher libyscher Olgesellschaft NOC
werden die Olexporte Libyens Ende 2012 wieder ihr normales Niveau von gut 1,3 Mio. Barrel pro Tag
erreichen. Damit wachst auch der Druck auf die OPEC-Mitglieder, ihre Uberproduktion zuriickzufiihren, will
man im kommenden Jahr ein Uberangebot am Olmarkt vermeiden. Solange das hohe Preisniveau in den
Augen der OPEC-Produzenten eine knappe Angebotslage signalisiert, werden sich Saudi-Arabien und die
anderen OPEC-Staaten aus der Golfregion allerdings schwer damit tun, das Olangebot zu reduzieren.

Die nachste OPEC-Sitzung findet am 14. Dezember statt. Der Olpreisanstieg war zuletzt maRRgeblich auf
Finanzanleger zuriickzufiihren. Die spekulativen Finanzanleger haben in der Woche zum 8. November ihre
Netto-Long-Positionen bei WTI um 8,3 Tsd. auf 188.181 Kontrakte ausgeweitet. Dies entspricht dem
hdchsten Niveau seit Ende Mai. Bei Brent kam es zu einem Anstieg der spekulativen Netto-Long-Positionen
um 10,3 Tsd. Kontrakte. Bei Gas6l kam es dagegen zu einem Abbau der spekulativen
Netto-Long-Positionen um 4,1 Tsd. Kontrakte. Dass der Gasdlpreis dennoch stiegen konnte, lag zum einen
am gestiegenen Rohoélpreis, zum anderen an der knappen Angebotssituation.

GRAFIK DES TAGES: Jiingster Olpreisanstieg von Finanzanlegern getrieben
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Der Goldpreis konnte sich dem Abwaértstrend der tGbrigen Rohstoffe und dem festeren US-Dollar nicht
entziehen und ist ebenfalls unter Druck geraten und handelt am Morgen bei 1.760 USD je Feinunze.
Nachdem die Marke von 1.800 USD je Feinunze gestern nicht tberwunden werden konnte, durften
spekulative Finanzanleger ihre Netto-Long-Positionen reduziert haben. Diese waren in der Woche zum 8.
November um 13 Tsd. auf 146.055 Kontrakte ausgeweitet worden waren und hatten damit den héchsten
Stand seit Mitte September.

Erstmals seit drei Wochen verzeichnete der weltgrof3te Gold-ETF, SPDR Gold Trust, gestern wieder leichte
Abflisse von 0,4 Tonnen. Verglichen mit den 40 Tonnen an Zufliissen in den vergangenen vier Wochen
stellt sich dieser Abfluss allerdings als vernachlassigbar dar. Laut aktueller Daten des World Gold Council
hat die russische Zentralbank im Oktober weitere 10 Tonnen Gold gekauft. Somit dirfte weiterhin kaum
russisches Angebot auf den Weltmarkt gelangen.

Heute verdffentlicht der Platinverarbeiter Johnson Matthey seinen halbjahrlichen Bericht zu den
Platinmetallen. Erstmals werden dabei auch Angaben zum Jahr 2011 gemacht. Angesichts der
Konjunkturverlangsamung und der damit verbundenen Nachfrageabschwéchung kénnte es zu einer leichten
Entspannung der Marktbilanzen kommen.
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Industriemetalle

Bei Metallen schlagt "Makro" weiterhin "Mikro". Denn trotz der angespannten Versorgungslage bei Kupfer
bleiben die Preise weiter unter Druck. Wahrend sich die Arbeiter auf der drittgro3ten Kupfermine der Welt,
Grasberg in Indonesien, fir die Verlangerung des Streiks fur den bereits dritten Monat ausgesprochen
haben, setzt die negative Anlegerstimmung die Preise weiter unter Druck. Die GroR3anleger haben ihre
Long-Positionen bei Kupfer an der COMEX weiter reduziert. Diese fielen mittlerweile auf den niedrigsten
Stand seit Oktober 2009, wobei die Anleger per saldo weiter netto-short positioniert, also tberwiegend
skeptisch gestimmt sind.

Wir gehen davon aus, dass die Metallpreise angefuhrt von Kupfer abwarts gerichtet bleiben, so lange die
Sorgen um die Schuldenproblematik in der Eurozone und um die schwéchere Konjunkturdynamik weltweit
hoch bleiben. Das Potenzial nach unten halten wir allerdings fur begrenzt. Die anhaltenden
Angebotsengpésse und eine weiterhin starke physische Nachfrage in Asien stehen einem starken
Preisriickgang bei Kupfer entgegen.

Die physischen Kaufe haben dazu gefiihrt, dass sich die Lagerbestéande in den LME-Lagerhausern in
Singapur und Korea allein seit Oktober auf nur rund 80 Tsd. Tonnen halbiert haben. Die gekindigten
LME-Lagerscheine in Hohe von knapp 25 Tsd. Tonnen zeigen, dass hier weiteres Material zur Auslieferung
kommt. Die chinesischen Importe von Kuper und Kupferprodukten, die zuletzt auf den héchsten Stand seit
Mai 2010 gestiegen sind, dirften also weiter hoch bleiben und die LME-Preise unterstutzen.

Agrarrohstoffe

Das USDA hat seine Prognose fiir die chinesische Baumwollproduktion in den letzten Monaten nicht
wesentlich veréndert und sieht diese in 2011/12 bei 7,3 Mio. Tonnen liegen. Mit 7,55 Mio. Tonnen deutlich
optimistischer ist die Prognose des chinesischen Nationalen Baumwollmarkt-Uberwachungssystems
NCMMS, die auf Umfragen unter den Produzenten basiert. Dies wére ein Anstieg gegenliber dem Vorjahr
um 21%. Die Differenz beruht vor allem auf unterschiedlichen Ertragserwartungen.

Die chinesische Ernte ist allerdings weitgehend abgeschlossen, so dass bald Ist-Werte vorliegen sollten. In
seinen neuesten Angebots- und Nachfrageschatzungen hatte das USDA die US-Erntemenge nochmals von
3,62 Mio. Tonnen auf nun nur noch 3,55 Mio. Tonnen zuriick genommen. Auch die Prognose fur die
weltweite Produktion an Baumwolle wurde leicht nach unten angepasst. Da allerdings auch die Schatzung
fur den Verbrauch marginal gesenkt wurde und die Anfangsbesténde leicht héher eingeschatzt werden,
bleibt es bei einem prognostizierten Uberschuss von etwa 2,1 Mio. Tonnen und weltweiten Reserven zum
Saisonende in Hohe von knapp 12 Mio. Tonnen.

Seit Ende September schwankt der Preis des Dezember-Kontrakts fiir Baumwolle um die Marke von 100

US-Cents je Pfund. Der inzwischen zum meistgehandelten Kontrakt vorgertickte Marz-Kontrakt handelt
allerdings noch immer um die Héhe von 97 US-Cents je Pfund.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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Grarik 3: Gold
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Grarik 5: Kupfer
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Grari 2: Gas (Henry Hub)
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 9 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 13; Terminkurve Aluminium (LME])
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Grarik 17; Terminkurve Blei (LME])
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Grarik 19 Terminkurve Weizen (CBOT)
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Grarik 21: Terminkurve Mais (CBOT)

00 -
670
B0 '
610
Fil] <
S
1kt G 17 238
—a kel o ginar Wocha war enem hMonat

Quade: CAOT, Bloambarg, Commarziank Carparates & Mankeds

GraFik 23; Terminkurve Baumwaolle (NYBOT)
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Grark 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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Grarik 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarfk 24; Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Enorgin "' Vortag 1Tag 1 Woche 1 Monat
Brant Bland 1119 -2 % -2.5% -22%
W | Rk 1.0% 127%
Banzin (#5) G080 -3 0% 5.0% ST 8%
Sasdl 8833 0% 1.8% 5.0%
Diesel 10335 DA% 1.6% 1.8%
Flugbenzin 10M.5 3% 1.0% 4.5%
Erdgas HH 245 -3 5% -8.3% ST
Industriemetalle
Alumirdurm 2ME5 01% 0.9% 3.0%
Fupher TTED 1.8% -0.5% 2.3%
Elal 2055 30% 0.4% 0.2%
Micke| 17800 1.5% -2.7% -hA4%
Zirn 21478 -2 1% 27% 0.5%
Zink 1943 1.7% 2E% 0.7%
Stahl 530 A0 9% 0.9% 0.7%
Edelmetalle "
Gold 17604 5% -0.9% 5.3%
Gald (EUR) 1306.9 0% 0.6% 0.7%
Siber M2 -1 -2 % 56%
Flatin 1642 5 A0 1% 1,3% 5.5%
Palladium BE4.3 0.6% -1,4% E.1%
Agrarrohstofie "
Wialzan, LIFFE (EUR) 162.3 Sk ] =1.9% 1.1%
Weizen, CBOT G383 -1 H 5% 0%
MMais 6433 7% -40% 1%
Zajabohnen 11783 il -1.3% -T.0%
Baurmalle B5.5 -1 .d4% -0.7% -2.5%
Zucher 24775 -1.0% -2.3% -11.4%
Katfaa Arabica 231 1.3% 0.5% 2%
Kakao 2655 A TA% -43%
Lagerbestdnde
Energie” aktual 1Tag 1 Woche 1 Monat
Raohdl Z3s0a0 0% 0.5%:
Benzin 204167 -1.0% -4 5%
Destillate 135865 -4 % -3 4%
Rahdl Cushing 139 -2 9% 35%
Gas Henry Hub SEI 1.0% 124%
Gasdl (ARA) 1064 1.7% -121%
Industriemetalia™
Aluminium LME 4530550 1% -0.4% -0.4%
Shanghai 135013 14.0% THT%
Hugfar LME 405400 0.6% 2 4% 10.0%
COMEX A75E0 4001 % =1.5% A0 S%
Shanghal 33339 -0.6% -14.8%
Bial LME SFam0n -0 5% =2E% =3.5%
Hickal LME A3052 0.3% -1.4% -£.3%
Zinn LME 14575 0.0% <2 8% =23 8%
Zink LME TE3L00 0% 1. 3% 5 8%
Shamghai 66503 -1.1% 8. %
Stahl LME 58305 -1.5% -5 % -5.8%
Edalmatalla™*
Gicld TaM2 Q0% 1.2% 2 T%
Silbar Sa1083 0.0% 01% 0 8%
Platin 1370 0.0%: 0. 3% 2 3%
Palladium 107 000% 000% 0.5%
Wihrungen 3)
EURMLISD 13633 0.5% -1 8% -0.5%

GueNe. Bloomberg, Commarzhank Coparates & Warkels

Wardnderungen gn?enl.hnr arparicda in %

I MenalsFarward, = LME, 3 MonatsForward, ™ Massa
LsS-Lagerbastanda in Tsd Barrel, US-Erdgasbaestande in Mrd, Kubikfull
ARM-Gastlbestande in Tsd, Tannen

** Tannen,*™** ETF-Baatanda in Ted Unzan

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets
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Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/31403--Preise-bleiben-stimmungsgetrieben.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.
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