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Neues Jahr, neues Gluck

03.01.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Die Rohstoffmarkte haben einen fulminanten Start in das neue Jahr hingelegt. Als wichtigster Grund wird
zwar die Einigung im Fiskalstreit in den USA genannt. Ein zunehmender Konjunkturoptimismus und
Risikoappetit, ein schwacherer US-Dollar und die expansive Geldpolitik der Zentralbanken dirften den
Aufwartstrend zusatzlich unterstitzen. Wir blicken deshalb optimistisch in das Jahr 2013. Fir die meisten
Unternehmen ist dies auch eine gute Nachricht, da die Preise vor allem von der robusten Nachfrage
getrieben werden.

Energie

Die Olpreise wurden von der allgemeinen Marktstimmung mit nach oben gezogen. Der Brentpreis erreichte
am ersten Handelstag des neuen Jahres mit knapp 113 USD je Barrel den hdochsten Stand seit Mitte
Oktober, der WTI-Preis mit knapp 94 USD je Barrel das héchste Niveau seit Mitte September. Spekulative
Finanzanleger durften aus Erleichterung dartber, dass in den USA durch den Haushaltskompromiss eine
Rezession vermieden wurde, Olfutures gekauft bzw. zuvor eingegangene Short-Positionen geschlossen
haben.

Die erweiterte Seaway-Pipeline wird laut den Betreiberfirmen Enterprise und Enbridge Ende nachster Woche
ihren maximalen Auslastungsgrad von 400 Tsd. Barrel pro Tag erreichen. Bislang betrug die tagliche
Durchleitungskapazitat lediglich 150 Tsd. Barrel. Dies war nicht ausreichend, um das Uberangebot im
Mittleren Westen zu reduzieren, da die Schieferdlproduktion in Nord-Dakota ebenfalls kréaftig gestiegen ist.
Mit der Erweiterung der Pipelinekapazitat durften die Lagerbestande in Cushing allm&hlich sinken und der
Preisabstand zwischen Brent und WTI sukzessive zurlickgehen. In den aktuellen Lagerdaten wird dies noch
nicht zu sehen sein. Das API berichtet die Lagerbestande heute Abend, das US-Energieministerium morgen
Nachmittag.

Edelmetalle

Auch Gold, aber vor allem die anderen Edelmetalle, kbénnen von der Euphorie der Marktteilnehmer im
Nachgang des Kompromisses im US-Haushaltsstreit profitieren und zu Jahresbeginn kraftig zulegen. Auf die
physische Goldnachfrage kdnnten sich in den ndchsten Monaten allerdings Plane der indischen Regierung
negativ auswirken, die eine nochmalige Erh6hung der Steuern auf Goldimporte erwégt. Damit soll das
rekordhohe Leistungshbilanzdefizit bekampft werden, fir das Angaben der indischen Zentralbank zufolge die
Goldimporte zu ca. 80% verantwortlich seien.

Der Verband der indischen Schmuckhandler geht davon aus, dass die Einfuhrsteuern von derzeit 4% auf 6%
erhodht werden kénnten und erwartet in diesem Fall einen Ruckgang der Goldimporte um 20-25% in 2013.
Bereits im Marz letzten Jahres wurden die Steuern auf Goldbarren und -miinzen verdoppelt, was im
Gesamtjahr 2012 laut Schatzungen des Verbands zu einem Riickgang der Goldeinfuhren auf 750 Tonnen
gefihrt haben durfte, nach 969 Tonnen im Vorjahr. Auch in den USA zeigte sich die physische
Goldnachfrage im letzten Jahr sehr verhalten. So ging geman Daten der US-Miinzanstalt der Absatz von
Goldminzen 2012 im Vergleich zum Vorjahr um 24,7% auf 753 Tsd. Unzen zurlick. Dies ist der dritte
Jahresriickgang in Folge und stellt den niedrigsten Wert seit dem Jahr 2007 dar.

Industriemetalle

Die Metallpreise legen einen Raketenstart in das neue Bdorsenjahr hin. Allein gestern stieg der LMEX um
3,7% auf 3.582 Punkte und damit den hdchsten Stand seit Mitte September. Die Metalle kdnnen den
Schwung zudem mit hiniber in den zweiten Handelstag des Jahres nehmen. Zink zum Beispiel steigt heute
Morgen auf den hdochsten Stand seit mehr als elf Monaten, Blei verteuert sich sogar auf ein 16-Monatshoch.
Offensichtlich sind die Marktteilnehmer noch immer in Feierlaune, nachdem die Politiker in den USA in
letzter Minute einen Kompromiss im US-Haushaltsstreit ausgehandelt hatten. Der hdhere Risikoappetit
macht sich zugleich in sehr festen Aktienmérkten rund um den Globus bemerkbar.

Weiteren Auftrieb bekamen die Industriemetalle dartber hinaus gestern Nachmittag von einem besser als
erwartet ausgefallenen ISM-Index fir das verarbeitende Gewerbe in den USA, der im Dezember
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Uberraschend deutlich in den expansiven Bereich gestiegen war. Damit setzt sich die Reihe zuletzt positiver
US-Konjunkturdaten fort. Und auch in China stehen die Weichen weiter auf Wachstum. Denn der zuvor
veroffentlichte chinesische Einkaufsmanagerindex lag im Dezember nun schon den dritten Monat in Folge
Uber der Marke von 50. Dass flr die Metalle Preispotenzial bestand, zeigt sich auch in der CFTC-Statistik.
Denn in der Woche zum 25. Dezember hatten die spekulativen Finanzinvestoren ihre Netto-Long-Positionen
bei Kupfer um fast 40% reduziert.

Agrarrohstoffe

Die Preise fur Agrarprodukte konnten nicht von der allgemeinen Marktstimmung profitieren, sondern sind
gestern gegen den Trend gefallen. Der Weizenpreis an der CBOT markierte mit 7,52 USD je Scheffel den
niedrigsten Stand seit sechs Monaten. Der Maispreis handelte mit 6,88 USD je Scheffel ebenfalls in der
Nahe eines 6-Monatstiefs. Der Sojabohnenpreis nahert sich mit 13,85 USD je Scheffel den im November
verzeichneten Tiefstanden. Fir Druck auf die Preise sorgen insbesondere die verbesserten
Anbaubedingungen in Stidamerika. Das trockene Wetter in Argentinien soll Prognosen zufolge bis Mitte
Januar anhalten und somit optimale Bedingungen fir die verbleibende Aussaat bieten. Starke Regenfélle
und Uberflutungen hatten zuvor Sorgen vor einer erneuten Missernte geschdirt.

Das USDA prognostiziert fiir Argentinien eine Sojabohnenernte von 55 Mio. Tonnen und eine Maisernte von
27,5 Mio. Tonnen, was jeweils Rekordwerte bedeuten wirde. Fiur die einzubringende Weizenernte kommt
der Wetterumschwung allerdings zu spét. Dort werden schlechte Ertrédge und Pilzbefall berichtet. Hier liegt
die aktuelle Ernteschatzung des USDA lediglich bei 11,5 Mio. Tonnen, was einem Rickgang um 4 Mio.
Tonnen gegenlber dem Vorjahr entsprechen wirde. Wir erachten den kréaftigen Preisriickgang bei Weizen
um 12% seit Anfang Dezember als fundamental nicht gerechtfertigt, zumal auch in Australien und den USA
Abwartsrisiken fur die Ernten bestehen.

GRAFIK DES TAGES: Preisentwicklung der Rehstoffe im Jahr 2012 in Prozent
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CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GrarFik 5: Kupfer
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GrerFik 7: Mais
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GRaFk 2. Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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Grafk & Weizen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFIE 2: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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GraFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFik 13; Terminkurve Aluminium [LME)
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GrerFik 15 Terminkurve Nickel (LME)
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Grark 10: Terminkurve Gimarkt (Erent)
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Grark 12: Terminkurve Gasal (ICE)
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Grafik 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark 16; Terminkurve Zink (LME)
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GraFik 17 Terminkurve Blei (LME)
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GrarFik 19: Terminkurve Welzen (CBOT)
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Grarik 21: Terminkurve Mais (CBOT)
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GrerFk 23: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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GRark 18: Temminkurve Zinn (LME)
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Grark 20: Terminkurve Welzen (MATIF)
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Grark 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grerk 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1} aktugil 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Brent Blend 1125 1.2% 1.0% 1.1% 0%
Wl 931 1.4% 21% 4.2% -10%
Berizin (B5) 330 3.0% 4 2% 1.2% 8%
Gaedl B4z 5 1.6% 0.0% -1.1% -1%
Dliesel B55.0 2.2% 23% -1.0% 2%
Kerosin 10205 1.6% 1.0% 0.2% 4%
Erdgas HH 3323 -3.5% S5.8% -11.1% %
Inechusirienmetalle 2}
Aminium 2161 4.2% 0% 27% 5%
Kupler BE0R 3.59% S4% 2.8% 6%
Bl 24H 4.3% 8.3% 29.5% 18%
Micksl 17705 38% 3% 21% 5%
Zinn 24445 45% 47% 11.6% 2%
Zirk 2140 29% 53% 6.7% 16%
Stah| 305 A% 0.0% 3.8% 401
Edetmetalle 3)
Gald 16869 0.7% 1.6% =1.8% 5%
Gald (EUR) 1279.4 1.5% 20% 0.2% 4%
Ziber Mo 2.3% 34% <7.8% 5%
Plalin 1586.0 1.7% 20% =2.3% 10%
Palladiumn TO6.5 0,3% 1.8% 2.0% 6%
Agramrohstofie 1)
Weizen MATIF 2463 =1.0% 20% 8.8% 24%
Weizen CBOT TEE3 =2.9% =1.8% =11,8% 16%
Mais ES0.E -1.1% 0.3% -3.3% 5%
Sojabohren 13923 -1.2% 2 3% 2. 7% 13%
Baurraalle 7o 4 0.3% -1.5% 26% -21%
Zucker 19.58 0.8% 35% 1.8% -15%
Kaflea Arabica 152.2 3.7% 1.6% -0.9% -34%
Kakao 2258 1.0% 0.6% -8.6% T
Wahrungen 3)
EUR/NISD 1.3136 -01% 0% 0. 7% %
Lagerbestinde
Energie® aktuell 1Tag  1Woche 1Monat  1Jahr
Rohal 7058 - 07% 0% 12%
Benzin 23104 - 1.7% 11.5% %
Dhessti late 115383 = 21% SE% =15%
Ethanadl 2315 = =25% 3% 15%
Fohall Cushing 477 - 4.7% A% R
Erdgas w52 - -1.9% -5T% %
Gasal (ARA) 1319 - 0% 1.8% -7
Benzin (ARA) 624 - 5.0% 1T5% -7
Indust femot al ko™
Aluminium LME 21850 0% 415% 01% 5%
Shanghai 44285 = -1.2% -5 113%
Kupfer LME B0 01% 26% 202% -14%
COMEX T2 0.1% 0.5% ag% 2%
Shang hei 204773 - Q1% 0% 1208%
ElsilLME 217700 08% A8%  -127% -10%
Mickal LME 141630 1.9% 1.9% gk 57%
Zirm LME 12800 0.25% 33% B1% 5%
Zirk LME 122725 0% 40.5% 1.5% 4F%
Shanghai 3107 = 40.3% 0% =15%
Stabl LME S2R4S 0.0% 0.0% =20 3% =28%
Ededmatalls"*
Gold 84567 0.0% 0.0% 0.4% %
Siber B85 0.2% 0.7% 15% 10
Plain 1502 0.3% 0.3% 1% 17%
Palladium 1851 0.0% 0.4% -1.4% 1%

Quede. DOE, PJK, LME, COMEY, EHFE, Blosmbeng, Commearzbank Corporafes & Markears

Vs nderungen g:%!nhher Vorpeiode in %

" WonateForward, =~ LME, 3 MenatsForward, ¥ Kasea

* Li&-Lagertastinda Foh, Gipradukde und Ethancl in Tsd Barral,
US-Erdgashesiande in Mrd. Kubiklug, ARA-Bestinde in Tad. Tonnen
** Tannan,"** ETF-Bestande in Tsd Linzen

© 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/41133--Neues-Jahr-neues-Glueck.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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