Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Zyprisches Nein beeindruckt Preise kaum

20.03.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis ist nach der Ablehnung des Hilfsprogramms im zyprischen Parlament gestern Abend auf ein
3-Monatstief von 107,3 USD je Barrel gefallen, konnte sich seither aber leicht erholen und notiert am Morgen
bei rund 108 USD je Barrel. Offensichtlich besteht unter den Marktteilnehmern die Erwartung, dass sich fur
Zypern eine alternative Lésung finden wird. Die Unsicherheit dariiber diirfte aber die Olpreise kurzfristig
weiter in Schach halten. Heute, zehn Jahre nach Beginn des Irak-Kriegs, liegt die Olproduktion im Irak bei
mehr als 3 Mio. Barrel pro Tag und damit gut 1 Mio. Barrel pro Tag héher als vor dem US-Einmarsch. In
diesem Jahr soll die irakische Olproduktion sogar auf durchschnittlich 3,7 Mio. Barrel pro Tag steigen. Damit
ist der Irak zum zweitgroRRten Olproduzenten und Olexporteur der OPEC aufgestiegen.

Der Irak versucht offenbar, durch eine aggressive Preispolitik Marktanteile im asiatischen Raum
hinzuzugewinnen. Der Irak machte 11% der chinesischen Olimporte im Januar aus und verdoppelte somit
knapp den Anteil verglichen mit 5,8% im Jahr 2012. Saudi-Arabien war daher zu einer deutlichen Senkung
seiner Verkaufspreise gezwungen. Der Preiskampf zwischen Irak und Saudi-Arabien wirkt sich somit
dampfend auf den Brent6lpreis aus. Im Zuge dessen hat sich die Preisdifferenz zwischen Brent und WTI
erstmals seit Juli 2012 auf weniger als 15 USD je Barrel verringert. Dazu beigetragen hat auch der gestern
vom API gemeldete Uberraschende Rickgang der US-Rohdlvorréte in der vergangenen Woche. Heute
vergffentlicht das US-Energieministerium die offiziellen Lagerdaten. Zudem lauft heute der April-Kontrakt bei
WTI aus.
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Edelmetalle

Gold profitiert derzeit von seinem Status als sicherer Hafen und stieg gestern auf ein 3-Wochenhoch von
1.616 USD je Feinunze, wo es sich auch zum heutigen Handelsstart halten kann. In Euro gerechnet
verteuerte sich das gelbe Edelmetall auf 1.257 EUR je Feinunze. Dies entspricht dem héchsten Stand seit
5% Wochen und ist auch auf die Aufwertung des US-Dollar gegentiber dem Euro zurtickzufiihren. Der
EUR-USD-Wechselkurs ist auf ein 4-Monatstief gefallen. Das Parlament in Zypern hat gestern Abend das
mit den Euro-Finanzministern ausgehandelte Rettungsprogramm abgelehnt. Dies hatte sich am Nachmittag
bereits abgezeichnet. Die zyprische Regierung wird versuchen, das Rettungspaket neu zu verhandeln oder
andere Geldquellen aufzutun.

Es bleibt allerdings nur wenig Zeit fir Nachverhandlungen, um einen Staatsbankrott abzuwenden. Auch
mussen die Banken bald wieder 6ffnen, da ohne einen uneingeschrankten Zahlungsverkehr das
wirtschaftliche Leben erlahmt, was eine Volkswirtschaft nur fir kurze Zeit verkraften kann. Solange es keine
Lésung fur Zypern gibt, sollte Gold nachgefragt bleiben. Neben Zypern diirfte sich das Hauptaugenmerk der
Marktteilnehmer heute auf die Zinsentscheidung der US-Notenbank Fed richten. Besonders interessant wird
die anschlieRende Pressekonferenz mit dem Fed-Vorsitzenden Bernanke. Die Marktteilnehmer werden
darauf achten, ob es erste Andeutungen fir einen Ausstieg aus "QE3" gibt.

Industriemetalle

Die Angst der Marktteilnehmer nach der Ablehnung des Rettungspakets durch die zyprische Regierung
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wabhrte nur kurz. Die gestern erlittenen Preisverluste werden heute Morgen fast komplett wieder aufgeholt.
So handelt Kupfer z.B. am Morgen wieder bei 7.600 USD je Tonne, nachdem das rote Metall gestern Abend
kurzzeitig auf ein 7-Monatstief gefallen war. Unterstiitzt werden die Metallpreise von sehr festen
chinesischen Aktienmarkten. Offensichtlich gehen die Marktteilnehmer nicht von einer Ausbreitung der
Zypern-Krise aus und konzentrieren sich eher auf fundamentale Rahmendaten. So sind z.B. in den USA die
Neubaubeginne und Baugenehmigungen im Februar weiter gestiegen, womit sich die Erholung des
US-Immobilienmarktes fortsetzt. Die aktuell niedrigen Metallpreise stellen unseres Erachtens fr
Konsumenten attraktive Kaufgelegenheiten dar.

Dagegen konnten die Stahlpreise noch etwas langer unter Druck stehen. Das auf die Analyse der
Stahlmérkte spezialisierte Research-Institut MEPS sieht aktuell nur eine sehr verhaltene Nachfrage sowohl
seitens der Endkunden als auch seitens der Gro3héndler. Diese halten sich derzeit mit Auftragen zuriick und
versuchen ihre Lagerbesténde niedrig zu halten. Besonders schwach zeigt sich laut MEPS aktuell die
Stahlnachfrage in Frankreich, Italien und Spanien. Mit einer erwarteten Konjunkturerholung sollte sich
unseres Erachtens im Jahresverlauf auch die Lage am Stahlmarkt aufhellen, was sich in wieder h6heren
Preisen bemerkbar machen sollte.

Agrarrohstoffe

Der Weizenpreis an der CBOT kann am Morgen auf ein Monatshoch von 7,29 USD je Scheffel steigen. Der
Preis an der MATIF n&hert sich 240 EUR je Tonne, was dem hochsten Stand seit Anfang Mérz entspricht.
Weizen profitiert dabei weiterhin von einer robusten Nachfrage. Die Pflanzenqualitat von Winterweizen in
den USA hat sich zwar leicht verbessert, bleibt aber auf einem niedrigen Niveau. Im wichtigsten
US-Weizenanbaustaat Kansas wurden Ende letzter Woche 29% der Pflanzen als gut oder sehr gut
eingestuft. Das waren zwei Prozentpunkte mehr als in der Vorwoche. Die Bodenfeuchtigkeit wurde zudem
mit 49% als niedrig bis sehr niedrig eingestuft, was eine spurbare Verbesserung der
Wachstumsbedingungen unwahrscheinlich macht.

Chinas fuhrender Sojabohnenimporteur will 33 Ladungen in Hohe von insgesamt 2 Mio. Tonnen Sojabohnen
aus Brasilien stornieren. Die Auftragskindigungen haben den Sojabohnenpreis auf ein Monatstief von gut 14
USD je Scheffel fallen lassen, weil diese als Anzeichen einer schwéacheren Nachfrage interpretiert wurden.
Der eigentliche Grund fir die Stornierung ist aber die Verzégerung bei der Auslieferung aus den
brasilianischen Hafen. China dirfte das niedrigere Preisniveau nutzen und die entsprechende Menge
anderweitig kaufen. Als erster Adressat kommen die USA in Frage, wo das Angebot bereits sehr niedrig ist.
Die Preisschwéache bei Sojabohnen dirfte daher nur voriibergehend sein.
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GraFik 5. Terminkurve Aluminium [LME)
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GRark 2: Terminkurve Glmarkt (Brent)
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Grafk & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 2: Terminkurve Blel (LME) Grark 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grerik 11: Terminkurve Weizen (CBOT) Grark 12: Terminkurve Weizen (MATIF)
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Gresik 13: Terminkurve Mais (CBOT) Grari 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Preise
Energie 1) aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jar
Brant Blend 107 5 1.9% D5% -BE% A%
WTI az2 A.7% 0.0% -20% A%
Benzin {55) av.0 0.2% 40 6% A2T% 4%
Gasdl on3a 1.3% 050 -8.8% =12
Diesel o203 <1.5% E1% 93% 1 3%
Kerosin DEa 3 1.2% =3 0% =11.2% 15
Erdgas HH 397 22% T3% 204% G
Industfemetalle 2)
Alumirsunm 18355 0.0% 1.1% -7.6% -1 3%
Kigler 53 -1.6% 2T -4 8% =10
Elei Ao 0% S -7.5% E%
Mickal 16535 4% -1.5% =31% =-153%
Zinn LIS 1.1% -1 % -3.3% =%
Zink 1923 0.2% 2T -3.6% =5
Stanl 240 . T% QD% =14.8% 5%
Edelmetalle 3
Gaold 16128 0.4% 1.4% 25% %
Gold (EUR) 1251.9 1.0% 20% 0.5% %
Silber 25 0.1% 01% 1.2% 0%
Fiatin 1557.3 <1.4% A% -5.1% -E%
Pl ladi um Tar 2 4% 4. 2% 0.0% %
Agrarrchstoffe 1)
Waizen MATIF 235 16% 26N -01% 16%
VWaizen CBOT 7220 1.3% 2% -21% 14%
Mais TG 1.2% 2% 4.8% 1%%
Sojabahnen 14058 02% 2% -37% 5%
Baumwalle o911 0.3% 3% 8.1% 4%,
Zucker 183 0.5% 21% 1.5% 2%
Faffee Arabica 1331 0.E% =4 B -5.5% 2%
Kakao 2090 0% 23% -0.7% -12%
Wiikrungen 3
EURILED 1,2885 0.6% 05% -29% 3%
Lagerbestinde
Energie® aktuell 1Tag  1Woehe 1 Monat 1 Jahr
Fondl 3B3ETS - 0% 3.5% 11%
Benzin FRE08 - 6% A% 2%
Dt bk 12437 - 2.1% 4% 1%
Ethand 18E8 - a3.4% 4% 5%
Rohal Cushing 455615 - =3.0% =1,9% 27%
Erel e 1833 = -.0% P - -18%:
Gasdl (ARA) 2434 - 1.4% -4.1% 3%
Benzin (ARA) a . =1.5% J25% S5
Inclust Hemat alle=
Auminium LME RIS 0.8% 0.8% 1.3% %
Shanghai 502822 = 21% 17.00% 3B
Fupfer LME 54T 0E% 3.6% 350% 108%
COMEX Farfa 0.1% 0.5% 1.3% =1
Shanglei e e - 29% 17.5% %
BieiLME FTa400 4% A% -4 5% el
Mickal LME 162554 0.2% 0.8% &0 &%
Zirn LME 14080 2% 16% 5T% %
Zirk LME 1202900 L0.2% 40.5% 1.0% 5%
Shanghai 337413 - 0.6% 2T% 150
Stahl LME 23070 00 0.0% D0 4E%
Ededmatalle™*
Gold TEE40 L% 08% 5% 2%
Siler E4558 0% 0.5% 1.2% 1%
Fiatin 1665 00% 0.7% 09 20%
Pl ladi um nag 0% 0.5% 1.0% 14%

Quede. DO, FUK, LME, COMEY, ZHFE, Biopmberg, Commearzbank Corparates & Markers

Verandarungen gegentber Vompenode in %

' MonatsForward, < LME, 3 MonalsFarward, ' Kassa

* US-Lagerbastanoe Rohi, fﬂpmduﬂe und Ethanal in Tsd. Barral,
US-Erdgasbesldnde in Mrd, Kubikiud, ARA-Bestinde in Tsd. Tonnen
** Tonnen,*** ETF-Beal&mnde in Tad. Unzan

© 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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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!
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