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Brentdlpreis steigt auf 11-Wochenhoch

07.08.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise konnten gestern nach anfanglicher Schwache weiter steigen und nahe des Tageshochs aus
dem Handel gehen. Unterstitzt wird der Olpreis durch steigende Aktienmarkte und Angebotsrisiken. Der
Brentpreis klettert am Morgen erstmals seit Mitte Mai tiber die Marke von 110 USD je Barrel, WTI auf mehr
als 92 USD je Barrel. Die Backwardation in der Brent-Terminkurve hat sich in den vergangenen Wochen
deutlich ausgeweitet. Der September-Kontrakt handelt aktuell 1,4 USD je Barrel iber dem Oktober-Kontrakt.
Vor einem Monat lag die Preisdifferenz zwischen den beiden néchstfalligen Terminkontrakten noch einen
USD niedriger. Darin kommt eine kurzfristige Verknappung des Angebots von Brent durch voriibergehende
Produktionseinschrankungen in der Nordsee zum Ausdruck, wahrend sich die Angebotslage mittelfristig
entspannen diirfte. Die Aussicht auf Rollgewinne lockt auch die Finanzanleger zuriick in den Olmarkt.

Die spekulativen Netto-Long-Positionen bei Brent erhthten sich in der Woche zum 31. Juli um 10,5 Tsd. auf
ein 10-Wochenhoch von 78,7 Tsd. Kontrakten. Tropensturm Ernesto kdnnte laut US-Hurrikanzentrum heute
Hurrikanstarke erreichen, dirfte aber die Ol- und Gasproduktion im Golf von Mexiko nicht beeinflussen.
Gleichwohl ist er eine Erinnerung daran, dass die aktivste Zeit der Hurrikansaison unmittelbar bevorsteht und
diirfte somit die Olpreise psychologisch unterstiitzen. Die US-Energiebehérde EIA veroffentlicht heute Abend
ihren Monatsbericht. Das prognostizierte globale Uberangebot diirfte dank der im Juli gesunkenen
OPEC-Produktion etwas niedriger ausfallen. Nach Handelsschluss gibt das API die Lagerdaten bekannt.
Nach dem massiven Lagerabbau um knapp 12 Mio. Barrel in der Vorwoche ist mit einer Gegenbewegung zu
rechnen.

GRAFIK DES TAGES: Finanzanleger kehren in den Olmarkt zuriick
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Edelmetalle

Gold scheint sich wieder zunehmender Beliebtheit zu erfreuen. Nachdem schon der SPDR Gold Trust, der
weltweit grofdte Gold-ETF, in den letzten Tagen wieder Zufliisse von gut 6 Tonnen verzeichnete, berichtete
gestern auch der Fondsanbieter ETF Securities fur die letzte Woche Zuflisse von umgerechnet 6,8 Tonnen.
Auch wenn sich der Goldpreis schwer tut, nachhaltig die Marke von 1.600 USD je Feinunze zu tberwinden
bzw. sich von dieser Marke nach oben abzusetzen, scheint unterhalb dieses Niveaus - Gold handelte letzte
Woche zwischenzeitlich bei rund 1.585 USD je Feinunze - reges Kaufinteresse im Markt zu bestehen.
Dieses sollte den Preis zugleich nach unten absichern. In Anbetracht der nach wie vor bestehenden hohen
Risiken vor allem im Hinblick auf die Schuldenkrise in der Eurozone erwarten wir im Jahresverlauf eine
merklich anziehende Goldnachfrage, wodurch der Preis steigen sollte.

Platin und Palladium erhalten durch neue schlechte Nachrichten aus Sidafrika Auftrieb. Denn der staatliche
Energieversorger Eskom meldet, dass aktuell 11,5% der Stromerzeugungskapazitaten unplanméanig

ausgefallen sind, so viel wie seit knapp 2 Monaten nicht mehr. Weitere 3% sind planmafig nicht in Betrieb.
Dies schirt Sorgen vor Stromrationierungen in den Platin- und Palladiumminen.

Industriemetalle

China setzt den eingeschlagenen Kurs bei der Konsolidierung seiner Seltenen Erden-Industrie fort. Das
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China National Radio berichtete gestern unter Berufung auf das Ministerium fur Industrie und
Informationstechnologie, dass im Reich der Mitte von den bestehenden 23 Minen und 99 Schmelzanlagen
rund ein Flnftel aus regulatorischen Griinden geschlossen werden. Zukiinftig missen Minen, in denen
mehrere verschiedene Seltene Erden-Metalle abgebaut werden, eine Produktionskapazitat von mindestens
20 Tsd. Tonnen p.a. aufweisen. Bei den Schmelzanlagen wird eine jahrliche Kapazitat von mindestens 2
Tsd. Tonnen gefordert.

Mit der Konzentration auf wenige Unternehmen starkt China seinen ohnehin schon hohen Einfluss auf die
Verfugbarkeit und Preise der Seltenen Erden. Damit diirfte sich das Reich der Mitte weiteren Unmut der
grof3en Abnehmerlander bzw. -regionen wie Japan, den USA und Europa zuziehen. China stand im letzten
Jahr fur 97% der weltweiten Produktion an Seltenen Erden und hatte damit ein Quasi-Monopol. Daran dirfte
sich auch trotz der geplanten Inbetriebnahme neuer Minenprojekte aufRerhalb Chinas so schnell nichts
andern. Zumal im aktuellen Marktumfeld nun auch Finanzierungsprobleme bei einigen potenziellen Seltenen
Erden-Produzenten hinzuzukommen scheinen. Der Produktionsstart einiger Projekte kdnnte sich daher noch
verschieben. Derzeit deutet in absehbarer Zeit vieles auf steigende Preise fir Seltene Erden hin.

Agrarrohstoffe

Der Baumwollpreis ist gestern auf ein 11-Wochenhoch von 75,8 US-Cents pro Pfund gestiegen. Grund
hierfur sind vor allem die schlechten Wachstumsbedingungen in Indien fiir die Saison 2012/2013. In Gujarat,
der grof3ten Anbauregion, fiel teilweise bis zu 81% weniger Monsunregen als im 50-Jahresdurchschnitt. Der
ortliche Produzentenverband rechnet daher mit Ernteausféllen von bis zu 30%. Nach den Rekordexporten
von 2011/2012 ist die Angebotslage dort so knapp, dass die Preise im Inland mittlerweile um bis zu 10%
teurer sind als auf dem Weltmarkt und man dementsprechend Baumwolle importiert. Dies kdnnte dem Preis
fur Baumwolle auch nachhaltig Unterstiitzung geben, der die letzten Monate durch das weltweite
Uberangebot unter Druck geriet. Zudem sorgte der niedrige Preis dafiir, dass indische Farmbetriebe es
vorzogen, ihre Flachen in dieser Saison fir den Anbau von Mais und Weizen zu verwenden. Das derzeit
prognostizierte weltweite Uberangebot fiir 2012/2013 des USDA von 1 Mio. Tonnen kénnte also weitaus
geringer ausfallen.

Laut USDA-Erntefortschrittsbericht konnten die Regenfalle der letzten Wochen den Qualitatsverlust bei
Sojabohnen stoppen. Unverandert werden 29% der Pflanzen mit "gut” bis "sehr gut" bewertet. Mehr
angekindigte Niederschlage kénnten das Rating noch verbessern. Bei Mais kam es hingegen zu einer
nochmaligen Verschlechterung um einen Prozentpunkt auf 23%.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFIk 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GrarFik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFik 5 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 7: Terminkurve Mickel (LME)
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GRark 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)
112 =
108 4
104 4
100 4
o -

52 o
B

1A 8h 1504 220 29 a A3M

akiuall —or NG Wache vor ainam hbonst

Quake. ICE, B# = s bk Corporgtes & Manvais

Grark 4: Terminkurve Gasél (ICE)
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Grafk & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark & Terminkurve Zink (LME)
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GraFik 9: Terminkurve Blel (LME)
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GraFik 11: Terminkurve Welzen (CBOT)
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Grarik 13: Terminkurve Mais (CBOT)
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Grerik 15: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GRrark 10: Temminkurve Zinn (LME)
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Grark 12: Terminkurve Welzen (MATIF)
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Grark 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grerk 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 2012
Erert Blend 1086 0.6% 4.9% 120% T
WTI g2 0.5% o 9 B.a% -
Benizin (55) 10240 0.5% 24% 28% 1r
Gasbd| 5303 0.8% 1% BLA% %
Diesel 628 08% 25% £8% 2%
Harosin 153 0.9% 26% Q5% T
Enigas HH 29 1.1% 2.8% 4.3% -7%
Indust emetalls 2)
Auminium 1873 1.0°% -0 3% =0 % =T
Fupiar TASE 0.7% 085 -0.4% 1%
Elei 1850 0% -1.6% 1.5% -M
Micke! 15805 1.2% 00% -26% A%
Zirm 1rasd 0.3% 03% =1.9% =%
Zir 1843 0.5% 04% 03% %
Hall sy 0.5% =, 4% =56% 26
Eddmetale
Gold 1B105 0.4% 0.0% 1.5% %
Gold (ELR) 12587 0.3% 0.9% 01% B,
Silbrer P 0.3% 0% A% %
Flatin 13905 0.5% 40 4% =24% 1%
Palladium Sa00 0,1% 40 3% 1.9% A0
Agrarrohstofe 1)
Weizan MATIF 85 RN -1.4% £8% 3Z%
Weizan CBOT 5063 0.3% 28% 13.3% 4%
Mais 2050 0.7% 0.4% 167% 25%
Sajabohren 15843 =27% =2 4% BEd4% 3%
Baurmeale = 24% 5.8% Bo% AE%
Jueker 21.83 0% =, 0F; -23% -
Falles Arabica 1755 1.0°% 0.5% =0 % =23%
Fakan 2409 1% 1.9% T5% 15%
Wahrungen 3
EUR/LISD 1.24m 0.1% 0.9% 0.8% 4%,
Lagerbestiande
Energie* akuell 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohal ar3nae = -1.7% -35% %
Banzin 2OTAT0 - -1.0% 1.5% -
Destllabe 124265 - 0.8% 4 6% -16%
Ethamal 1544 = 21% -5.5% T
Rehal Cushing 100 - 0% -4.9% 28%
Erdgas aT - 09% 5.0% 17%
Gasal (ARA) 2128 - -B.3% -5.2% -11%
Benzin (ARA] T4 - H.5% 16.2% T
Indust iemet alle™
Alumiriurm LAE 45804 25 10.3%: 0.8% 1.3% 1%
Shanghal 33@TE - 4 2% 82.5% e
Kipfler LME 2438950 10.5%: =1.3% =313% AT
COMEX SA0TT 1% 0.0% 7.3% =4 2%
Shamghal 1641 11 - & B9 17.7% 3T
BlaiLME B 0% D% 63 &%
Micke| LME 115992 6% 20% 11.7% 13%
Zinn LME 11650 0% -1.0% -B.5% -45%
Zink LME =12 2 de 1 25% -1.3% -1 12%
Shangha 307938 - 3 8% -T.0% 23%
Stahl LME 57070 0% 0.0% 1002 8% 2E6%
Edl elrmedalle™"
Gold 274 01% 0.5% -0.4% 5%
Siboar SE1492 1% 08% 22% 4%
Flatn 13352 00f% D.0% 0.5% -5%
Falladium 1936 1.3 % ~0L8% -2 =10

Cuelle; DOE. PJK, LME, COMEYX, SHFE, Bloomberg. Commarzhank Comparates £ Markafs

seranderungan gegeniber Vorperiode in %

ManateFanaard, ' LME, 3 MonalsFarvard, ' Kassa
' US-Lagerbastinda Fohal, Sipradukde und Ethancl in Tsd Barral,
J5-Erdpashesi@nde in Mrd. Kubiklu?, ARA-Bestinds in Tad. Tonnen
* Tonnen,"* ETF-Beslande in Tad Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen

20.05.2025 Seite 5/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

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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