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Olpreis weiter gestiegen

15.02.2008 | Eugen Weinberg

Energie

Derzeit dominieren die Bullen das Geschehen am Olmarkt. Rohol der Sorte WTI konnte gestern weiter
zulegen und verteuerte sich auf 95 Dollar. Die fiir den Olmarkt spezifische Nachrichtenlage war eher diinn.
Deshalb richtete sich der Blick auf das konjunkturelle Umfeld. Vor allem das Uberraschend starke Wachstum
der japanischen Wirtschaft im vierten Quartal schirte die Hoffnung, dass die Abschwéchung der
Weltkonjunktur merklich schwéacher ausfallen wird als beflirchtet. Gleichermal3en wurde die verbesserte US
Handelsbilanz interpretiert.

Da wir nach wie vor davon ausgehen, dass noch viele schlechte Konjunkturnachrichten zu erwarten sind,
erachten wir das derzeitige Olpreisniveau nicht als gerechtfertigt und erwarten eine Korrektur. Dariiber
hinaus bestatigte der Prasident der OPEC, dass die Finanzminister des Kartells auf Vorschlag von
Venezuela iber eine mogliche Ablésung des Dollar als Fakturierungswéhrung im Olgeschéft beraten
wurden. Ein Termin fir das Treffen wurde allerdings nicht genannt. Saudi-Arabien, weltgrof3tes Exportland,
hatte sich bereits im Dezember gegeniber diesen Bestrebungen skeptisch gezeigt. Auch Algerien aufRerte
gestern, dass man die Dollarbindung beibehalten wolle, solange die USA die derzeitige wirtschaftliche und
politische GroRRe behielte. Heute legt die OPEC ihren neuen Monatsbericht vor.

Auch Erdgas konnte im gestrigen Handel nochmals zulegen. Der Preis fur Henry Hub stieg auf 8,7 Dollar je
MMBtu. Die Lager sanken im Wochenvergleich um 117 Mrd Kubikful3 und damit geringfligig schwacher als
erwartet. Vor allem das kalte Wetter, aber auch die im Vergleich zu Rohél nach wie vor giinstige Bewertung
befliigeln derzeit das Erdgas.

Edelmetalle

Gold trat gestern bei knapp 910 Dollar je Feinunze auf der Stelle. Der CEO von Harmony Gold, flinftgrof3tes
Goldminenunternehmen der Welt, lie3 gestern bei der Vorstellung der Quartalsergebnisse wissen, dass die
Forderung im laufenden Quartal aufgrund der Engpésse in der Energieversorgung geringer ausfallen
wurden. Ein Ausfall von 800 kg Gold sei bereits zu verbuchen. Man wiirde allerdings Strategien im Umgang
mit den nun knapperen Energieressourcen entwickeln. Die Energiezufuhr ist derzeit auf 90% reduziert.

Platin setzte die Rallye fort. Im Hoch wurden Preise bis zu 2027 Dollar je Unze erreicht. Impala Platinum,
zweitgrof3ter Produzent der Welt, meldete, dass man mit Verlusten von bis zu 40 Tsd Unzen in Folge der
Energieprobleme rechne. Dies entspricht der weltweiten Férderung von zwei Tagen. Anders die Nachrichten
zum Palladiumangebot: hier hebt Norilsk Nickel die Produktionsprognose fur 2008 auf 3,02 bis 3,07 Mio
Unzen leicht an. Russland ist grof3ter Palladiumanbieter weltweit.

Palladium ist nicht gleich Platin
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Industriemetalle
Alumininum sprang gestern um mehr als 100 Dollar auf 2770 Dollar je Tonne. Neben der bereits berichteten

Einschatzung von Chinas gréf3tem Aluminiumproduzenten Chalco, dass es Monate dauern kénne, bis die
Huitten in der durch die Schneestirme betroffenen Region wieder mit voller Kapazitat arbeiten, war die
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Aussicht moglicher Ruckkaufprogramme des siidafrikanischen Energieversorgers Eskom preistreibend.
Eskom gab bekannt, dass man in Gesprachen mit BHP Billiton sei, einen Teil der Energie zurtickzukaufen.
BHP Billiton ist der grof3te industrielle Kunde von Eskom. Insgesamt drei seiner Hitten, in denen jahrlich
insgesamt 1,5 Mio Tonnen Aluminium hergestellt werden, sind betroffen.

Kupfer bewegte sich gestern seitwérts. Das chinesische Zollamt berichtet, dass die Importe von Kupfer und
Kupferprodukten im Januar im Vorjahresvergleich um 4,6% gestiegen sind. Gleichzeitig meldete die
Shanghai Future Exchange, dass dem starken Lagerabbau an der LME in den letzten Tagen ein deutlicher
Lageraufbau von 10 Tsd Tonnen in Shanghai gegeniiberstand. Damit hat sich die Lage also keinesfalls so
angespannt, wie es der Blick auf die LME Daten zun&chst vermuten liel3.

© Eugen Weinberg
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Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung andern.
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