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Russland verlangert Getreideexportverbot

03.09.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Besser als erwartet ausgefallene US-Konjunkturdaten und freundliche Aktienmaérkte lieRen den WTI-Olpreis
auf 75 USD je Barrel steigen. Schwache US-Arbeitsmarktdaten kénnten den Olpreis heute allerdings erneut
unter Druck setzen. Somit spricht einiges fir eine weitere Versteilerung der Terminkurve. Dazu kdnnte auch
die gestrige Explosion auf einer Bohrinsel im Golf von Mexiko beitragen. Auch wenn kein Ol austrat, kénnten
durch diesen Zwischenfall das von der US-Regierung verhangte Verbot von Olbohrungen in tiefen
Gewassern vor den US-KUsten langer aufrechterhalten und die Sicherheitsauflagen weiter verscharft
werden, womit sich die Produktions- und Explorationskosten verteuern wiirden und die US-Olproduktion
langfristig gebremst wird.

Der Chef der Internationalen Energieagentur (IEA) Tanaka geht ebenfalls davon aus, dass die Abhangigkeit
von der OPEC in den nachsten funf bis zehn Jahren aufgrund einer fallenden Olproduktion in den
Nicht-OPEC-Landern zunehmen wird.

GRAFIK DES TAGES: Wachsende Bedeutung der Olférderung aus dem Meer
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Die US-Erdgaslagerbestande sind in der vergangenen Woche um 54 Mrd. Kubikful3 gestiegen. Dies lag im
Rahmen der Erwartungen, aber unter dem 5-Jahresdurchschnitt. Der Lagertberhang verringerte sich
daraufhin auf weniger als 6%. Dies hélt die Finanzanleger derzeit dennoch nicht davon ab, auf einen
weiteren Preisriickgang zu spekulieren. Wir erachten Erdgas als unterbewertet und das derzeitige
Preisniveau von 3,8 USD je mmBtu als fundamental nicht gerechtfertigt. Ein Hurrikan im Golf von Mexiko
kdnnte bereits ausreichen, einen massiven Preisanstieg auszulésen.

Edelmetalle

Der Goldpeis kann sich bei 1.250 USD je Feinunze behaupten, obwohl der weltgré3te Gold-ETF, SPDR
Gold Trust, gestern Abflisse von 9 Tonnen verzeichnete. Dies ist der grof3te Tagesabfluss seit Ende Juli.
Offensichtlich haben einige Marktteilnehmer die zuletzt besser als erwartet ausgefallenen Konjunkturdaten
aus den USA und China zum Anlass genommen, Kapital von Gold in Aktien umzuschichten. Wir denken
allerdings nicht, dass es sich hierbei um einen langeranhaltenden Trend handelt.

Die anhaltende wirtschaftliche Unsicherheit dirfte die Anleger weiter Zuflucht im sicheren Hafen Gold
suchen lassen. Dies kdnnte schon heute nach den US-Arbeitsmarktdaten der Fall sein, falls diese neue
Sorgen Uber ein erneutes Abrutschen der US-Wirtschaft in die Rezession aufkommen lassen. Von daher
bleibt Gold gut unterstitzt. Nur fur den Fall, dass die kommenden Wirtschaftsdaten besser ausfallen und der
Risikoappetit zunimmt, kdnnen weitere Umschichtungen nicht ausgeschlossen werden, welche den
Goldpreis belasten wirden.

Die Goldproduktion in Stidafrika ist im zweiten Quartal zwar um 12,6% gegentber dem Vorquartal auf 49,4
Tonnen gestiegen. Der Minenverband fihrt dies auf einen héheren Erzgehalt und eine hohere Menge an
verarbeiteten Erzen zurtick. Hoffnungen auf ein Ende des seit Jahren anhaltenden Trends einer fallenden
Goldproduktion in Stidafrika sind dennoch verfriht. Die Goldproduktion im viertgré3ten Produzentenland lag
noch immer 2% niedriger als im Vorjahr.
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Industriemetalle

Nachdem der Handel an den Metallméarkten gestern dank positiver Konjunkturdaten durchweg mit Gewinnen
schloss, durften die Marktteilnehmer heute vor der Bekanntgabe der US Arbeitsmarktdaten zunachst eine
abwartende Haltung einnehmen. Kupfer legte nach den Preisanstiegen der Vortage unterproportional zu. Die
gestern den zweiten Tag in Folge marginal gestiegenen LME-Lagerbestande durften zu Zuriickhaltung bei
den Marktteilnehmern gefuihrt haben. Heute Morgen wird aber bereits wieder von fallenden Lagerbestédnden
in Shanghai berichtet, die in der Woche zum 2.September um rund 4,5 Tsd. auf knapp 106 Tsd. Tonnen
abgebaut wurden.

Fur die langfristigen Perspektiven ist von Interesse, dass der anglo-schweizerische Konzern Xstrata seitens
der peruanischen Regierung griines Licht fir den Aufbau der Kupfermine Las Bambas bekommen hat. Mit
einem Investitionsvolumen von 4,2 Mrd. US Dollar soll die Kupfermine ab 2014 das peruanische
Kupferangebot um 30% steigern. Peru war im vergangenen Jahr mit einem Anteil von 8% am globalen
Minenangebot hinter Chile der zweitgrof3te Kupferproduzent der Welt.

Die Nickelpreise werden dirften von der Meldung unterstitzt, dass die Produktion von Nickel Pig Iron
(Rohnickel) in China zurlickgefahren werden muss. Einige chinesische Provinzregierungen limitieren das
Stromangebot flr die energieintensive Herstellung von Nickel Pig Iron, das als Alternative zu raffiniertem
Nickel bei der Edelstahlproduktion verwendet werden kann. Dadurch dirfte die Nachfrage nach raffiniertem
Nickel steigen, welche gemal WBMS bereits im ersten Halbjahr das Angebot tibertraf.

Agrarrohstoffe

Russland hat gestern Uberraschend angekiindigt, bis zum Ende der kommenden Ernte kein Getreide zu
exportieren. Das von der Regierung verhéngte Exportverbot galt bislang bis Ende des Jahres. Angesichts
der jungsten Meldungen Uber Getreideimporte und Verzégerungen bei der Aussaat von Wintergetreide war
aber ohnehin nicht davon auszugehen, dass Russland bis zur nachsten Ernte in nennenswertem Ausmaf3
Getreide exportieren wird. Dennoch dirfte diese Hiobsbotschaft den Weizenpreisen in den USA und Europa
weiter Auftrieb geben. Dies betrifft insbesondere die im Fruhjahr fallig werdenden Terminkontrakte, was sich
auch in der weiteren Versteilerung der Terminkurven bemerkbar macht. Dazu kommt, dass die Ernten in
Argentinien und Australien aufgrund von Trockenheit ebenfalls niedriger ausfallen konnten als erwartet.

Die steigende Abhangigkeit von Weizen aus den USA und Europa macht sich in den Exportzahlen
bemerkbar. Laut US-Landwirtschaftsministerium wurden in der vergangenen Woche 1,024 Mio. Tonnen
Weizen fiir den Export verkauft. Damit Ubertrafen die US-Weizenexporte bereits die vierte Woche in Folge
die Marke von 1 Mio. Tonnen. Die von der EU erteilten Exportlizenzen stiegen in der vergangenen Woche
auf 856 Tsd. Tonnen, den hdchsten Wert seit Beginn des Erntejahres im Juli.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 1: Terminkurve Clmarkt (WTI)
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GraFik 3 Terminkurve Aluminbum (LME)
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Grarik 5- Terminkurve Nickel (LME)
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Grark 7: Terminkurve Blei (LME)
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Grark 2: Termin kurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GRark 4. Termin kurve Kupfer (LME)
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Grark & Terminkurve Zink (LME)
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Grark 8: Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Enargin "' aktusd| 1Tag 1 Woche 1 Maonat 2010
Brant Bland TES 08% 1.9% -T.5% 2%
WTI 5.0 15% -0.8% N 5%
Banzin (#5) GBSO 0% A.0% B 2%
Saed| 633.3 0.5% 1.3% -6.3% 2%
DHeael GE&7.0 0% 0.6% -4.1% 1%
Flugbenzin G050 0.3% 0.9% -4 0% 1%
Erdgas HH 375 0% A.3% S18.7% 2%
Industriemetalle *
Alumirium 2145 1.8% B.0% 2.T% A%
Kupler T35 D% 4.5% 2.6% 4%
Fupler, SHFE [CHY) EGTED 0% 2.6% 3E% 1%
Eiel 2145 1.5% 0.9% -3.3% -12%
Mickal 21650 2% B.7% 0.7% 18%
Zinn 21425 0.1% 0.7% B.3% H%
Zink 2174 1 9% 4.0% AL 8%
Edelmetalle "
Gald 12510 05% 1.1% 5.5% 14%
Gaold (EUR) o755 0.4% 0.6% 0.8% 2%
Siber 198 15% 7% 5.7 6%
Platin 15508 1.0%: 1.1% =20% A%
Palladium 5230 0.5% 37% 4,5% %
Agrarrohstofte !
Wha@an, LIFFE (ELIR) 2295 0% G.1% 156% T5%
Weizan, CBOT G A 0% A5% 0.4% 2%
Mais 4330 0% 2.9% 11.2% 4%
Sajabohnen 1007 5 0.3% -0.8% 3 Tw 2%
Baunmealle E3.5 0.3% 2.8% 12.5% 17%
Zuchker 2081 3% B.0% T.3% -Z23%
Katfen Arabica 1632 1% T.H% 6.2% 3%
Kakao 2651 .0 0% -0.7% 12 7% -18%
Lagerbestdnde
Energie” akiuell 1Tag 1Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rohdl JsiTor = 1.0% 0.3% 5%
Banzim 225405 -0.1% 1.4% 10%
Destillate 4302 -21% -1.0% 4%
Flugbenzin 175238 -0.4% 4 6% T4
Gas Henry Hub 06 1.68% B.4% i
Industiemetall=®*
Alumimum LME 4437200 -01% -0.5% 1.2% -4
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% ~Ba%
Ehanghai 490765 -0.2% -0.5% 123%
Kupfer LME 308475 0.2% 0,7% -3,3% 2%
COMEX 95346 0.0% =4, 2% <5.2% T9%
Shanghai 110582 0.2% -2.8% 26%
Bilal LME 191300 0.4% -0.5% 4.3% 0%
Mickal LME 120510 0.3% 1.9% 1.8% 4%
Zinn LME 14205 1.2% 0.6% <5.3% =30%
Zink LME A22850 0.2% 0.1% 0.5% 42%
Shanghsi 231566 -1.8% -5.1%
Edelmatalle®
Gald 10821 0.0% -0.6% -3.2% 18%
Sibar 1oeaz -0.1% -0.6% -0.1% -6i%
Platin 131 <0.1% <0.7% -1.0% =10%
Palladium 815 «0,1% <0.1% -0,6% 44%
Wishrungen 3)
EUR/LISD 12828 01% 0.5% -31% -10%

Guedie. Bieombery, Commerzbank Corporates & Markels

Veranderungen gegeniber Vorpedode in %
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* Tad Barrel, ** Tommen,*™ Tsd Unzen

© 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/21217--Russland-verlaengert-Getreideexportverbot.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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