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Fed-Protokoll verdirbt die Stimmung

04.04.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Saudi-Arabien hat zugesichert, im Falle einer Freigabe der strategischen Olreserven durch den Westen sein
Olangebot nicht einschranken zu wollen. Aktuellen Umfragen von Reuters und Bloomberg zufolge
produzierte Saudi-Arabien im Mé&rz knapp 10 Mio. Barrel Rohdl pro Tag und trug damit wesentlich zum
derzeitigen Uberangebot bei. Dass derzeit reichlich Ol zur Verfiigung steht, verdeutlichten auch die gestern
nach Handelsschluss vom API veroffentlichten US-Lagerdaten.

Die US-Rohélvorrate stiegen in der vergangenen Woche um 7,9 Mio. Barrel pro Tag und liegen damit auf
dem hochsten Stand seit Juli 2011. Seit Anfang Februar sind die Lagerbestande um mehr als 24 Mio. Barrel
gestiegen. Das Uberangebot an Rohdl auf dem US-Markt driickt auf den WTI-Preis, so dass sich die
Preisdifferenz zwischen Brent und WTI inzwischen wieder auf mehr als 21 USD je Barrel ausgeweitet hat,
was dem hdchsten Stand seit Oktober 2011 entspricht.

Gleichzeitig sanken die US-Benzinvorrate in der vergangenen Woche um 4,5 Mio. Barrel, was zu einer
weiteren Verteuerung von Benzin gegentber Rohdl fuhren duirfte. Der Crackspread zwischen US-Benzin und
WTI liegt inzwischen auf einem Rekordhoch von knapp 40 USD je Barrel. Das DOE veroffentlicht die
offiziellen Lagerdaten heute Nachmittag. Erwartet wird auch hier ein Lageraufbau bei Rohdl um 2,5 Mio.
Barrel. Dieser konnte tbertroffen werden. Ein ahnlich starker Anstieg wie beim API ist allerdings
unwahrscheinlich, da es bereits in der Vorwoche zu einem Lageraufbau um gut 7 Mio. Barrel gekommen
war.

Edelmetalle

Gold kam gestern im spaten Handelsverlauf stark unter Druck und gab um fast 2% auf ein 2-Wochentief von
gut 1.630 USD je Feinunze nach. Ausschlaggebend fiir den Preisrutsch war die Veroffentlichung des
Protokolls der letzten Fed-Sitzung. Denn die Fed sieht erst dann eine Notwendigkeit zur weiteren Lockerung
der Geldpolitik, wenn das Wirtschaftswachstum in den USA nachlasst oder die Inflation dauerhaft unter 2%
bleibt. Dies lie3 den US-Dollar merklich aufwerten und belastete den Goldpreis. Allerdings hatte der
Fed-Vorsitzende Bernanke wahrend einer Rede nach der Fed-Sitzung die Tur fir ein sog. ,,QE3"“ weiter offen
gehalten, so dass uns die gestrigen Reaktionen im Ausmal} Uberraschen. Heute findet die EZB-Sitzung statt,
von der wir keine Impulse erwarten.

GRAFIK DES TAGES: Goldpreis scheitert nach oben und fallt dann deutlich
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In den USA sind die saisonbereinigten und annualisierten Fahrzeugverkaufe im Méarz im Vergleich zum
Vorjahr um 9,6% auf 14,32 Mio. Einheiten gestiegen. Im Vergleich zum Vormonat hat die Dynamik zwar
etwas nachgelassen, mit einem Quartalsdurchschnitt von 14,49 Mio. Fahrzeugen wurden aber die starksten
drei Monate seit dem ersten Quartal 2008 verzeichnet. Damit setzt sich der Erholungstrend bei den
Fahrzeugverkaufen in den USA klar fort. Die USA durften damit zugleich die Schwéche im westeuropaischen
Automarkt kompensieren und maf3geblich zu einem moderaten Wachstum der Fahrzeugverkaufe auf
globaler Ebene in diesem Jahr beitragen. Dies sollte sich positiv auf die Preise von Platin und Palladium
auswirken. Beide Edelmetalle werden vorrangig in der Herstellung von Autokatalysatoren verwendet.

Industriemetalle
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Sah es gestern lange Zeit so aus als wirden die Metallpreise zwar volatil, aber seitwarts tendieren, kam es
im spéaten Handelsverlauf dann doch zu Verlusten. Der Abwartstrend setzt sich heute Morgen zum
Handelsauftakt fort. Aluminium z.B. fallt auf gut 2.100 USD je Tonne und damit den tiefsten Stand seit
Anfang Januar. Offensichtlich wurde die Veroffentlichung des Protokolls der letzten Fed-Sitzung zum Anlass
genommen, Gewinne mitzunehmen bzw. sich generell von zyklischen Rohstoffen zu trennen.

Am globalen Bleimarkt konnte der hohe Angebotsiiberschuss demnéchst etwas geringer werden, was
allerdings nicht auf eine héhere Nachfrage zuriickzufiihren ist. Denn in China haben viele Bleischmelzen ihre
Produktion aufgrund geringer Gewinnmargen merklich reduziert und fihren Wartungsarbeiten durch. Im
Januar und Februar lagen die Auslastungsraten gemaf einer Umfrage des Datenanbieters SMM bei lediglich
gut 56% bzw. gut 52% und damit deutlich unter dem Vorjahr.

Dariiber hinaus ist die Bleiindustrie in China in diesem Jahr Gegenstand von Kontrollen zum Zwecke des
Umweltschutzes, nachdem es in den letzten Jahren immer wieder zu Bleivergiftungen von Anwohnern im
Umkreis der Bleischmelzen kam. Dies kénnte zu voriibergehenden SchlieRungen der Anlagen und damit zu
einer geringeren Produktion fuhren. China stand geméaR Daten von WBMS im letzten Jahr mit 4,65 Mio.
Tonnen fur gut 46% der weltweiten Bleiproduktion.

Agrarrohstoffe

Der Agraranalysedienst Informa Economics hob am Dienstag seine Prognose zur US-Maisanbauflache in
2012 um 900 Tsd. auf 96,4 Mio. Morgen an. Damit liegt Informa wieder oberhalb der Prognose des USDA,
welches von 95,9 Mio. Morgen ausgeht. Fir die US-Sojabohnenanbauflache wurde die Prognose hingegen
von 75,1 Mio. auf 74,2 Mio. Morgen nach unten angepasst, wahrend vom USDA ein Wert von 73,9 Mio.
Morgen veroffentlicht wurde. Die US-Farmer erwarten eine hdhere Profitabilitit des Maisanbaus und
beabsichtigen daher, in diesem Frihjahr mehr Ackerflachen mit Mais zu bestellen.

Trotz des Preisanstiegs in den letzten Wochen misste laut Informa Economics die Préamie bei Sojabohnen
gegeniiber Mais noch weiter steigen, um die Produzenten dazu zu bewegen, die Sojabohnenanbauflache
gegeniber Mais wieder auszuweiten. Sojabohnen werden typischerweise nach Mais ausgesat. Gleichzeitig
verlauft der Beginn der Maisaussaat in den USA offenbar sehr gut. Wie das USDA berichtete, wurden zum 1.
April bereits 3% der beabsichtigten Maisflache bestellt, was einen Rekord seit Beginn der Aufzeichnungen
darstellt und wohl auf das ungewdhnlich warme Wetter im Marz zurtickzufihren ist.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

20.05.2025 Seite 2/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

GraFik 1: Terminkurve Clmarkt (WTI)
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GraFik 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 5° Terminkurve Aluminium [LME)
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Grerk 7: Terminkurve Nickel (LME)
19500 -

18000 4

18500 4

12000 4

17500 4

—

17000

o

T ant 150 22M

Aktuel e arEr Voche wor srem honat

vele. LIWE, Bioombarg, Commerzhank Corporales & Markals

GRark 2: Termin kurve Olmarkt (Brent)
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Grark & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark 8: Terminkurve Zink (LME)
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Grerik 2 Terminkurve Blel (LME)
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Grerik 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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Gresik 13: Terminkurve Mais (CBOT)

20 S 16k 24M N A5M

— k] —oraingr Wocke wor e Bdoanat
Quede: CEOT, Bloombarg, Commerzbank Corparates £ Mankals

Grerik 15: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grark 10: Temminkurve Zinn (LME)
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Grark 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
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Grark 14: Temminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grark 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Enesgle 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 2012
Brent Blend 1248 0.5 Q4% D.6% 6%
W 104.0 -1.2% -1.8% -2.0% 5%
Benzin (23) 12140 1.9% d.4% 2.4% %
Gasdl 1635 0.5% 0.3% 1.4% M
Diesal 10640 0.4% 07% 27% 12%
Kerasin 11148 08% 1.4% 0% 13%
Erdgas HH 218 1.6% 05%  -122% -2
Industriemetalle 2|
Alumirium 2125 0.2 -25% 02% 5%
Kupler BE1S 0.3 1.5% 0.8% 12%
Blei 2070 Q4% 26% 5% 0%
Mickel 16450 1.2% 24% T 6% -4%
Zinn 23025 =1.0% 1.6% -4 0% 19%
Zink 2022 0% 04% 6.0% 8%
Stahl ] -1.0% -1.0% -4.5% -3%
Eclelmitalle 3)
Gaokd 1646.1 -1.9% -1.1% -4.0% 5%
Gald (EUR) 12430 =1.2% A0.3% 0.4% 3%
Silber a2k -1.0% 1.1% 5% 1%
Flatin 16420 -05% 0% -36% 17
Falladiun B30 -0.3% 0 T% -B.7% 0%
A rarrohstafle 1)
Weizan MATIF 2115 -07% -08% 0.5% %
Weizen CBOT 8560 0.2 3T% -3.0% 0%
Mtais B5B.3 0.5 B5% 1.0% 2%
Sajabohnen 14168 0% 3T BA% 8%
Baurmalia 826 -05% -1.8% 47% 1%
Zicker .25 -1.3% 0% -2.6% A%
Kaffes Aratica 5.4 -05% -11% B.2% -18%
Kakao 2143 -2 0% -8.0F% -B.2% 2%
Wihrungen 3}
EURLISD 13453 <07 -0 5% -0.1% 2%
Lagerbestinde
Energie* aktuel| 1Tag  1Woche  1Monat 1 Jahr
Rxhisl 3380 - Z1% 17% -1%
Benzin 23370 - -16% 5% %
Deslilkabe 135866 - “0.5% -3.3% -1M1%
Rohidl Cushing 30sE4 - 2% 23.0% -G
Erdgas 23T - Z4% -G.1% S0%
Gasil (ARA) 2685 - -3.2% 4.3% 2%
Benzin (A RA) 650 - 37% 0.6% -25%
Industriemetalie™
Alumirium LME BOT1100 0% 1% 6% 0%
Shangha 3B024T7 - 0.3% 12.7% -10%
Kupfar LME 0850 1.2% 1% 8% -41%
COME X BEAD4 0.7% =3.5% 8.3% 1%
Srhanghal 21 B84 - -2.2% 1.3% I
Bleil ME ITE00 D1% 4, 2% 28% 3%
Hickel LME 0S4z 0.0 1.3% 1.9% -19%
Zinn LME 13285 1.5% 7% 4% =%
Zink LME ERE150 -0 0.9% 13% 2%
Shanghai ITETN = -1.8% 1% 2%
Stahl LME 30325 <50 <20, 4% 43 2% -24%
Edelmetalle™
Gald TTOE0 0.0 0.0% 0.0% 1%
Silvar 082 0.0% 0.2% 01% 4%
Platin 1306 0.0 1% 0.0% 2%
Paladium 19D 0.0% 1.0% 315% =12%

Cuede. DOC, FUK, LME, COMEY, ZHFE, Biopmbery, Commarzbank Corparaies & Markers

Verandarungen gegenuber Vorperiode in %

' ManatsForward, ' LME, 3 MonalsFarward, ' Kassa

* US-Lagerbestands Rohidl und Slprodusde in Tsd Barral,
L5-Erdgasbesiande in Mrd, Kubikful, ARA-Bestande in Tsd. Tonnen
** Tannen,"** ETF-Beal&mnds in Tad Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich 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.
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