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Preisverzerrungen am Olmarkt nehmen zu

14.08.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis ist zum Wochenauftakt weiter gestiegen und hat kurzzeitig die Marke von 115 USD je Barrel
erreicht, das hochste Niveau seit Anfang Mai. Der Preisanstieg bei Brent ist auf Sonderfaktoren wie eine im
September um 17% niedrigere Nordseeproduktion und die Zuspitzung der Spannungen im Nahen und
Mittleren Osten zurtickzufihren. In den vergangenen Tagen hat sich die Rhetorik zwischen Iran und Israel
deutlich verscharft, was die Sorgen vor einem militéarischen Konflikt verstarkt. Als weiterer Krisenherd in der
Region ist Agypten hinzugekommen, nachdem der neugewdhlte Prasident die Armeefilhrung entmachtet
und den Verteidigungsminister des bevdlkerungsreichsten arabischen Landes ausgewechselt hat, welches
durch den Suezkanal auch ein wichtiges Oltransitland ist.

Im Zuge dieser Entwicklungen hat sich auch der Preisabstand zwischen Brent und WTI auf mehr als 20 USD
je Barrel ausgeweitet. So hoch war der Preisabstand zuletzt im April. Zudem ist Brentdl mit Lieferung im
September derzeit 2 USD teurer als mit Lieferung im Oktober. Bis zum Auslaufen des September-Kontraktes
am Donnerstag konnten die Verzerrungen sogar noch zunehmen, da sich Handler vor der
Kontraktumstellung eindecken miissen. Dass die Verzerrungen am Olmarkt derzeit vor allem auf Brent
zurtckzufiihren sind, zeigt ein Blick auf die US-Lagerdaten. Denn die US-Rohdéllagerbestande sind in den
vergangenen Wochen deutlich gesunken, was eigentlich fir ein Zusammenlaufen der Preisdifferenz
gesprochen hatte. Das API verdffentlicht die neuen Daten heute nach Handelsschluss, das
US-Energieministerium morgen Nachmittag. Es wird erwartet, dass die US-Rohdlvorréate in der vergangenen
Woche weiter gesunken sind.

GRAFIK DES TAGES: Brent ist wieder deutlich teurer als WTI
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Edelmetalle

Der Goldpreis kommt nicht vom Fleck: Zwar halt er sich weiter Uiber der psychologisch wichtigen Marke von
1.600 USD je Feinunze, allerdings kann er sich aber auch nicht merklich von diesem Niveau nach oben
absetzen. Der seit gestern etwas schwéchere US-Dollar gibt dem Goldpreis aktuell nur wenig Unterstiitzung.
Grinde fur einen steigenden Goldpreis gibt es aber genug: So kdnnte sich Medienberichten zufolge die
Einflhrung des ESM weiter verschieben, da derzeit eine Klage vor dem Européischen Gerichtshof gegen
den ESM anhéngig ist, die das Urteil des Bundesverfassungsgerichts verzogern kénnte. Darliber hinaus
durften die bevorstehenden MaRhahmen zur Lockerung der Geldpolitik der Notenbanken zu héheren
Inflationsraten fiihren, wovon Gold als wertstabile Anlage profitieren sollte.

Durch die Zunahme der Spannungen im Nahen und Mittleren Osten steigen zudem die geopolitischen
Risiken. Wir gehen daher im Jahresverlauf von deutlichen Preissteigerungen aus und sehen den Goldpreis
zum Jahresende bei Uiber 1.900 USD je Feinunze. Wie in der Vergangenheit oftmals zu beobachten war,
vollzieht auch diesmal Silber die Bewegungen von Gold tUberproportional nach. Gestern verlor das weifl3e
Edelmetall fast doppelt so viel wie Gold und rutschte abermals unter die Marke von 28 USD je Feinunze.
Silber scheint aber auf dem aktuellen Niveau einen Boden auszubilden. Unterstiitzung kénnte auch von den
ETFs kommen, die in den letzten Wochen wieder Zufliisse verzeichneten.

Industriemetalle

Trotz weiter fallender Stahlpreise haben die chinesischen Stahlhersteller ihre Produktion nach wie vor nicht
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wesentlich reduziert. Angaben des Nationalen Statistikbiiros zufolge wurden in China im Juli 1,99 Mio.
Tonnen Stahl pro Tag produziert (61,69 Mio. Tonnen insgesamt), hach 2 Mio. Tonnen pro Tag im Monat
zuvor. Wie die jungste Ankiindigung von Baosteel, einem der gréf3ten chinesischen Produzenten, zeigt,
versuchen die Stahlhersteller der verhaltenen Nachfrage nicht mit Produktionskirzungen zu begegnen,
sondern senken weiter ihre Preise. Baosteel hat Ende letzter Woche bekannt gegeben, die Preise fur ihre
meisten Produkte im September weiter zu reduzieren. Andere Stahlproduzenten durften folgen, um keine
Marktanteile zu verlieren.

Aber auch andernorts ist die Stahlnachfrage schwach. So berichtete die Wirtschaftsvereinigung Stahl, dass
die deutschen Stahlhersteller im zweiten Quartal einen Auftragsriickgang um 12% im Vergleich zum
Vorquartal verzeichneten. Im Juni ist der Auftragseingang sogar auf ein 7-Monatstief von weniger als 8 Mio.
Tonnen gefallen. Im Gegensatz zu ihren chinesischen Pendants haben die deutschen und europaischen
Stahlhersteller ihre Produktion schon merklich reduziert. Eine Aufhellung der Lage ist laut Einschatzung der
Wirtschaftsvereinigung Stahl aufgrund der Unsicherheit durch die Euro-Krise kurzfristig aber nicht in Sicht.
Die Stahlpreise durften daher weiter unter Druck stehen bzw. sich nicht merklich erholen kdnnen.

Agrarrohstoffe

Zum ersten Mal in diesem Jahr wurde die Qualitat der Sojabohnenpflanzen in den USA angehoben. Das
US-Landwirtschaftsministerium bewertete 30% der Pflanzen als ,gut* oder ,sehr gut‘. Grund hierflir waren
die Regenfélle der letzten Tage. Dennoch bleibt der Zustand der schlechteste seit 1988. Weitere
Niederschlage und kihlere Wetterbedingungen kénnen sich noch positiv auf die Bohnenentwicklung in den
Schoten auswirken, die Schotenbildung ist allerdings abgeschlossen. Der Anteil der Topbewertungen flr
Mais blieb erstmals nach 9 Wochen des Rickgangs unverandert bei 23%. Hier sind aufgrund des
fortgeschrittenen Entwicklungsstands der Pflanzen keine Verbesserungen mehr zu erwarten.

Derweil nimmt die Teller-Tank-Diskussion weiter an Fahrt auf. Die Richtlinien der US-Umweltschutzbehérde
EPA fur den Renewable Fuel Standard sehen fur das Jahr 2012 vor, dass 15,2 Mrd. Gallonen Kraftstoff aus
regenerativen Energien gewonnen werden. Davon sind 13,2 Mrd. Gallonen Ethanol aus Mais eingeplant.
Das entspricht gut 4,5 Mrd. Scheffel Mais und wirde somit Uber 40% der Ernte in Anspruch nehmen.
Mehrere Senatoren und auch Viehhalter erhéhen aus Sorge vor steigenden Futtermittelpreisen den Druck
auf die EPA, dieses Mandat zu senken. lhrer Meinung nach sorgt der hohe Maiseinsatz zur
Ethanolproduktion fur die weltweit hohen Maispreise, die sich auch in den Kosten fur Lebensmittel
wiederspiegeln kénnten.

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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Grasik 5: Terminkurve Aluminium (LME}
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Grarik 7: Terminkurve Mickel (LME)
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GRark 2: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grark 4: Terminkurve Gasél (ICE)
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Grarix 6: 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 012
EBrert Blend 1136 0.6% 1.9% 11.4% %
WTI aaT 0. 2% 0.2% 3% -5
Benzin [B5) 107TS 1.3% 2.7% 81% 168%
Gasbl G573 0% 1.3% o.0% 4%
Diesal S50 0% 34% 8.3% %
Karcsin 10450 0.4% 9% 105% %
Erdgas HH 273 -1.5% T -4 0%, -
Indust desmetalle 2)
Alumimium 185 =1.3% 24% =25% B
Fuplar TaEE A% A.7% -3% -2
Eli 185 1.8% 1.9% -03% B
Mickal 15375 0% 21% -4 5%, 8%
Zirm 18 0,1% £08% =05% B
Zirk 1813 9% 22% -2 2% A%
Sahl 390 1,.3% 206 =T.6% =267
Edalimalalle 3
Gold 18088 DE% 0% 1.7% I
old (ELIR) 13062 A% 0.4% 1% %
Silber e 1.1% 0.5% 25% 1%
Plalin 13873 -1,0% £02% S o
Pallad um 5743 =1,5% =1,3% =1.0% A2%
Agrarrohstofe 1)
\Weizan MATIF 573 ZE% £0.5% 0% 3%
Weizan CBOT a7ms 8% E-1 15% A5,
Maiz ke 21% 0.6% T5% 2%
Sajabohren 16008 -2 8% 26% 35% 33
Baumwale ny =1,8% 58% =01%: =21%
Zuskes 2038 =1.7% =4 2% B i ) 1%
Faltes Arabica 1871 =1.48% =1, 3% 102% 26
Fakao Z39a -2 % 0 4% B 3% 14%:
Wahrungen 3
EURILISD 1233 0% 0.2% 0% 4%
Lagerbestinde
Energie* akiuell iTag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Rohdl L BTy - =109 -3.4% B
Banzin ook - 0% 05% -
Desfillale 1235341 = =0.6% #.9% -156%
Ethanol 18551 - -3 0 -B.1% 1
Fiohal Cushing 4050 - 1.8% -7.0% 2%
Erdgas 24 - DA% 4.5% 16%
Gasal (ARA) s e o] - B.A4% -1.1% -F
Benzin (&RA] T3 - B.8% 355 25%
Industriemet alle™
Alumirium LME 4RETT IS 1% =0.3%: 1.3% T
Shanghal 3374 - i 11.4% 1258%:
Kipler LME 23175 L 8% =2 8% =5, 0% 4E%
COME X, SGAEE hE%: 27T% =1,1% 41%
Shanghal 153052 - =3 T 1.8% I
BlailME AZMED -07% 0% 1% B3
Micke| LME 1168004 LE%: 0.0% 27% 12%
Zinm LME 11680 0.2% 0% -3.6% -45%
Zink LME 270400 3% =2 0% -0.7% 105
Shangha A0E5ET - <L15% =7.0% 23%
Stahl LME 523G L E% =1.5% 3,7 21%
Edelimbetale™"
Gold TIeez 01% 0.5% 0.3% 5%
Sikear 881710 i 005 2.0 E%
Flatn 1352 00 D% 0.9% - %
Falladium 1936 D 0.1% -0 1% -6
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© 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.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/38303--Preisverzerrungen-am-Oelmarkt-nehmen-zu.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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