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Deutliche Stimmungseintribung am
Rohstoffmarkt

09.12.2009 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Das Geschehen der letzten Monate an den Rohstoffméarkten wurde vor allem durch undifferenzierte
long-only Investments gepragt. Insgesamt haben die Anleger in diesem Jahr mittlerweile sogar mehr Geld in
Rohstoff-Investmentprodukte investiert als im Rekordjahr 2008. Trotz sich immer weiter verschlechternder
Fundamentalbedingungen, d.h. einer Ausweitung des Uberangebots am Olmarkt und bei Metallen, zogen
sich die Leerverkaufer, die eigentlich zur korrekten Preisfindung beitragen, zurlick. Nun scheinen sie aber
wieder zuriickzukommen. Da die fundamentalen Rahmenbedingungen bei vielen Rohstoffen aktuell nicht
stimmen und sich die Preise zu sehr von ihren gerechtfertigten Niveaus entfernt haben, ist kurz- bis
mittelfristig mit einer Fortsetzung der allgemeinen Rohstoffkorrektur zu rechnen.

Energie

Der WTI-Olpreis notiert am Morgen bei 73 USD je Barrel und damit nur knapp tiber dem gestern
verzeichneten Wochentief. Der Olpreis konnte nicht vom unerwartet kraftigen Riickgang der
API-Rohdllagerbestéande um 5,8 Mio. Barrel profitieren. Dies ist ein Indiz fur die Stimmungseintriibung am
Olmarkt. Bei den heute Nachmittag zur Veroffentlichung anstehenden Daten des US-Energieministeriums
wird ein Lageraufbau von 250 Tsd. Barrel erwartet. Ein Rlckgang der Rohdlvorrate ware nach den gestrigen
API-Daten nicht mehr tiberraschend und diirfte den Olpreis daher auch nicht mehr unterstiitzen.

Es Uberwiegt vielmehr das Risiko eines weiteren Preisriickgangs. Der Olpreisanstieg der vergangenen
Wochen beruhte groRtenteils auf der Erwartung, dass die Olnachfrage im nachsten Jahr deutlich anzieht.
Nun hat die US-Regierung (EIA) ihre Prognose firr die weltweite Olnachfrage im kommenden Jahr nach
unten revidiert und erwartet nur noch einen Anstieg um 1,1 Mio. Barrel pro Tag. Bislang ging man von einem
Zuwachs um 1,26 Mio. Barrel pro Tag aus. Dies dirfte dem bis zuletzt vorherrschenden Optimismus einen
weiteren Dampfer versetzen.

Edelmetalle

Der Goldpreis verlor im Zuge eines starken US-Dollar gestern mehr als 2,5% und notiert heute Morgen bei
knapp 1.130 USD je Feinunze. Eigentlich positive Nachrichten fur den Goldpreis - das BIP-Wachstum in
Japan wurde deutlich nach unten revidiert, das Kreditrating von Griechenland wurde heruntergestuft, in
Dubai sind die Verluste hoher als bislang angenommen - wurden vollkommen ignoriert. Dass Gold daraus
kein Kapital schlagen kann, deutet darauf hin, dass der Goldpreisanstieg der vergangenen Wochen zuvor
Uberwiegend dem schwachen US-Dollar geschuldet war und es sich dabei um eine kurzfristige Ubertreibung
handelte.

Wir gehen davon aus, dass sich der Rickgang des Goldpreises fortsetzen dirfte, zumal die
Finanzinvestoren fluchtartig den Goldmarkt verlassen. Der gré3te borsennotierte Goldfonds, SPDR Gold
Trust, hat gestern mit einem Abfluss von fast 14 Tonnen den hdchsten Tagesrickgang seiner Goldbestande
seit Mitte Juli verzeichnet.
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Industriemetalle

Ein steigender US-Dollar fuihrt heute in der Breite zu Verlusten bei den Metallpreisen. Kupfer verliert am
Morgen rund 1,5% und notiert unter der Marke von 6.900 USD je Tonne. Die chinesische Bankenaufsicht
plant angeblich, im néchsten Jahr die Kreditvergabe der Banken auf 7-8 Billion Yuan zu begrenzen. Dies
stellt eine Reduzierung der aktuellen Kreditausgaben dar und diirfte eine dampfende Wirkung auf die
spekulativen Aktivitaten bei Rohstoffen in China hinterlassen, die in den vergangenen Monaten zum
Preisanstieg mit beigetragen haben. In den ersten zehn Monaten des laufenden Jahres wurden Kredite im
Volumen von 8,9 Billionen Yuan vergeben. Wir sehen weiterhin hohes Korrekturpotenzial bei den
Metallpreisen.

Der kanadische Rohstoffproduzent First Quantum Minerals kauft von BHP Billiton die westaustralische
Nickelmine Raventhorpe und plant deren Wiederinbetriebnahme. Die SchlieRung dieser Mine im Januar
aufgrund eingebrochener Nickelpreise hatte die Spitze der Ubertreibung nach unten markiert. In der Mine
befinden sich Nickelreserven in H6he von 235 Mio. Tonnen. Raventhorpe kénnte jahrlich 50.000 Tonnen
Nickel produzieren und wirde damit fur mehr als 3% der weltweiten Minenproduktion stehen. Die daraus
resultierende Angebotsausweitung durfte einem deutlichen Preisanstieg mittel- bis langfristig
entgegenstehen.

Agrarrohstoffe:

Das staatliche australische Rohstoffprognoseinstitut Abare hat die Schatzung fur die australische
Weizenernte in Jahr 2009/10 aufgrund unginstiger Witterungsbedingungen im Fruhjahr um 3% auf 21,99
Mio. Tonnen nach unten korrigiert. Damit wéare die diesjédhrige Ernte aber noch immer 5% héher als im
Erntejahr 2008/09 und die beste in den vergangenen vier Jahren. Australien dirfte somit zum bestehenden
Angebotsiuberschuss bei Weizen beitragen. Dies kdnnte sich in einer Aufwartsrevision der weltweiten
Lagerbestande zum Ende des laufenden Erntejahres niederschlagen.

Aktuelle Schatzungen hierfir werden vom US-Landwirtschaftsministerium am morgigen Donnnerstag
vergffentlicht. Bislang geht man von 188 Mio. Tonnen aus, was einem Anstieg um 23,5 Mio. Tonnen
gegeniiber dem Vorjahr entsprechen wirde.

Fiur den ndchsten Sommer deutet sich in der EU eine &hnlich gute Weizenernte an wie in diesem Jahr, als
beim zweitgrof3ten Exporteur 138 Mio. Tonnen Weizen geerntet wurden. Laut dem britischen
Getreideinformationsdienst HGCA wurde in den Landern der EU etwas mehr Winterweizen ausgesat als im
vergangenen Jahr. Angesicht der Preisentwicklung hatte man eigentlich mit einer geringeren Aussaat
rechnen kdnnen. Das reichliche Angebot und die hohen weltweiten Lagerbestande dirften die Weizenpreise
tendenziell belasten. Gleichwohl gehen wir davon aus, dass Weizen im Sog von Mais und Sojabohnen
ebenfalls steigen wird.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 5° Terminkurve Mickel (LME)
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Grarik 7: Terminkurve Blel (LME)
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Grark 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Preise
Energie "' aktusll 1Tag 1 Woche 1 Monal 208
Brenl Blend 75.2 1 &% -2.6% 2 7% 6%
Wl 726 -1.8% -4.3% 1% B4%
Banzin (55) G 0 -1 % -6,0% -1.8% 122%
Gasal G020 -1 F -2.3% -41% 44%,
Diesel B24.5 05% 28% 21% 42%
Flugbenzin BE7.S A% -2.9% -1.5% 45%
Erdgas HH 511 25% 12.5% 2.1% %
Indusiriemetalle ¥
Aluminium HE 0% -1.4% a.0% 0%
Kupfer, LME 8078 £.3% 3,2% 5 5% 125%
Kupfer, SHFE (CMY) 55300 0.0% 0.9% 7.0% 122%
Blei 2272 0.6% -B.5% -1.2% 127%
Blickal 16150 0% -1.4% -TE% IT%
Zinn 14450 2% -0,3% 27% 42%
Zirik 2327 0.9% 5 6% £.5% 0%
Edelmetalle "
Gald 1128.4 2 E% B.7% 2 B% 9%
Siler 176 3.3% -8.2% 0.4% 55%
Platin 14125 -2 0% -5.3% 4.7% oo
Falladium el 07% -3.5% 10.5% 7%
Agrarrchsiofie u
Weizen, LIFFE (EUR) 128.8 LR 2% i.2% A%
Weizen, CEOT 518.3 A 4% FA% 1.0% 8%
Mais 368.5 0.2% 5.2% <3.6% A%
Sojabohnen 1044.0 LE% 0.4% T.7% %
Baurmwalla 4.2 £0.7% -5.2% 0.2% 51%
Zucker 217 A% -2.0% 0.8% 3%
Kalles Arabica 143.7 -1.8% 0.68% 3.4% A%
Kallee Robusta 1355.0 -1 5% 0.6% -3.4% 1%
Kakao 33630 03% 1.6% 57% 6%
Lagerbestdnde
Energie” akiuell 1Tag 1Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rohal 330800 - 0.6% 0.0% %
Banzin 214081 1.0% 27% B%
Deslillate 004 -1.0% 3% -10%
Flugbanzin 165658 -0, 7% -1.2% 1%
Gas Hanry Hub AT 0.1% 21% 14
Industie metalle
Aluminium LME 4585200 0.1% 0.1% 1.2% 145%
COMEX 1787 0.0% 0.0% 0.0% B
Shanghal 2707 0.0% 3.3% 33%
Kupfer LME 453300 0.2% 2.8% 17 6% B1%
COMEX a0a20 0.8% 41% 30,3% 470%
Zhanghai 104710 3,4% 1.6% 4300
Blei LME 140725 0.3% 1.6% T.6% 224%
Mickal LME 143136 0.2% 1.8% 10.1% 110%
Zinn LME 26750 -0.1% -0.2% 1.3% 473%
Zirk LME 45B350 1% 07% TE% 118%
Shanghai 1BESTS 01% 14,5%
Edelmetalle*=
Gald oF0IET 01% 1.0% 3B% 14%
Siler 111488 -0.3% -0.1% -4,0% -14%
Platin 2987 0.0% 0.0% -0.3% 171%
Palladium £341 1% 07% A4,5% 54%
Wahrungen 3}
EURILSD 1.4702 -01.8% 2% -1.8% 13.0%

Cuede. Bipamibery, Commerzbank Corporates £ Markels

Veranderungen gegenliber Vorperode in %
'MonatsFonvard, ©' 3 MonatsForward, ~ Kassa
" Ted Barmel, ** Tonnen, ™" Tsd Linzan

© 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/16446--Deutliche-Stimmungseintruebung-am-Rohstoffmarkt.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 -1999-2026. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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