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Markte weiterhin auf3erst volatil

13.05.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Stimmung am Olmarkt bleibt nervis: Der Brentolpreis gab gestern zwischenzeitlich um 4 USD bis auf
110 USD je Barrel nach, konnte sich aber im spaten Handel erholen und notiert aktuell wieder bei gut 114
USD je Barrel. Fur Preisdruck sorgte vor allem die Internationale Energieagentur (IEA), die ihre Prognose flr
die globale Olnachfrage im laufenden Jahr erstmals nach unten revidiert hat. Die IEA rechnet infolge der
héheren Preise und eingetriibter Wachstumsperspektiven nun nur noch mit einer Zunahme der Olnachfrage
von 1,3 Mio. Barrel pro Tag. Im April hatte sie noch einen Anstieg von 1,43 Mio. Barrel pro Tag
prognostiziert.

Enttauschend sei die Entwicklung der Olnachfrage am aktuellen Rand, die im Méarz teilweise bedingt durch
die auRRerordentlichen Ereignisse in Japan lediglich auf Vorjahresniveau gelegen habe. Die IEA ist aber
angesichts der hohen Preise am Benzinmarkt auch fur die Sommerfahrsaision in den USA eher
pessimistisch. Die Einschatzung der Nachfrageperspektiven in den Schwellenl&ndern bleibt dagegen nahezu
unverandert: In China diirfte die Olnachfrage im laufenden Jahr um 0,6 Mio. Barrel pro Tag steigen, obwohl
seit Dezember letzten Jahres auch hier die Produktpreise bereits dreimal angehoben wurden. Weil eine
ohnehin steigende Teuerungsrate die Regierung derzeit wohl von starkeren Preiserh6hungen abhalt, ist der
Verkauf im Ausland attraktiver.

Um Engpasse im Sommer zu vermeiden, hat die Reformkomission deshalb beschlossen, Diesel-Exporte
vorerst auszusetzen. Alles in allem beschaftigen den Markt derzeit vor allem die Nachfragesorgen. Die
Preise bleiben aber infolge der Unruhen im Nahen Osten und der dadurch bedingten Angebotsrisiken gut
unterstutzt.

Edelmetalle

In einem hochst volatilen Marktumfeld konnte Gold gestern nach anfanglichen Verlusten die psychologisch
wichtige Marke von 1.500 USD je Feinunze zurtickerobern. Silber gab abermals um 8% nach und rutschte
kurzzeitig unter das Tief von Ende letzter Woche. Damit markierte der Preis zugleich den niedrigsten Stand
seit Ende Februar. Im spateren Handelsverlauf konnte Silber einen Grof3teil seiner Verluste wieder aufholen
und handelt heute Morgen bei rund 36 USD je Feinunze.

Die Shanghaier Goldboérse, Chinas gréf3te Bérse fur den Gold- und Silberhandel, hat gestern nochmals die
Margenanforderungen fur den Handel mit Silber-Futures erhdht. Gleichzeitig wurde jedoch auch das
Handelsband (maximal mdglicher Tagesgewinn oder -verlust) von 10% auf 13% ausgeweitet. Dies lasst eine
hohere Volatilitat der Silberpreise zu und kdnnte zugleich zu einem héheren Handelsvolumen fuihren. Dieses
ist an der Shanghaier Goldbérse bereits im April im Vergleich zum Vormonat um 65% auf 33.293 Tonnen
gestiegen.

Laut Einschatzung des staatlichen Research-Instituts Antaike diirfte die Nachfrage nach Silber in China
weiter zunehmen. Neben der industriellen Nutzung, vor allem in der Elektronik- und Solarenergieindustrie,
wird die Nachfrage durch private Investoren getrieben, die Silber als wertstabile Anlage erachten. China
durfte daher auch zukuinftig ein grof3er Importeur von Silber bleiben und dartiber Einfluss auf die Preise
ausuben.

Industriemetalle

Der Preisriickgang an den Rohstoffmarkten im Aligemeinen, der auch die Metallpreise in Mitleidenschaft
gezogen hat, hatte sich gestern zunachst fortgesetzt. Im Vergleich zu den anderen Rohstoffklassen konnten
sich die Metalle allerdings erneut gut behaupten. Neben dem weiter festen US-Dollar und schwachen
globalen Aktienmarkten belastete die Ankiindigung der chinesischen Zentralbank, bereits zum flnften Mal in
diesem Jahr die Mindestreserveanforderungen fiir Banken zu erhéhen.

Kupfer fiel beispielsweise im Zuge dessen zwischenzeitlich auf den niedrigsten Stand seit Anfang Dezember.
Im Einklang mit einem wieder schwacheren US-Dollar setzte im spateren Handelsverlauf eine deutliche
Erholung der Preise ein, die sich heute Morgen, u.a. untersttitzt durch freundliche asiatische Aktienmarkte,
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fortsetzt. Kupfer handelt bereits wieder bei knapp 8.900 USD je Tonne.

In Indonesien, dem weltweit zweitgréf3ten Zinnproduzenten und gréf3ten -exporteur, scheint sich die Lage
etwas zu entspannen. Die Zinnexporte sind im April im Vergleich zum Vorjahr um 22% auf 9.708 Tonnen
gestiegen. Dies war der zweite Monat in Folge, in dem die Ausfuhren tiber 9.000 Tonnen lagen, was u.a. auf
bessere Wetterbedingungen zuriickzufiihren war. Es dirfte allerdings noch einige Monate dauern, bis sich
die Lage endguiltig normalisiert, so dass die Zinnpreise nach wie vor gut unterstitzt sein sollten.

GRAFIK DES TAGES: Lage in Indonesien entspannt sich
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Die Getreidepreise stehen weiter unter dem Eindruck der Uberraschend optimistischen
Angebotsschétzungen des US-Landwirtschaftsministeriums. Der meistgehandelte Weizenkontrakt fiel
gestern an der CBOT um 3% auf ein 6-Wochentief von 7,35 USD je Scheffel. LIFFE-Weizen féllt ebenfalls
auf 230 EUR je Tonne, den niedrigsten Stand seit Ende Méarz. Wir erachten den Preisriickgang als
Ubertrieben und rechnen mit einer baldigen Erholung. Das USDA dirfte mit seiner Schatzung eines Anstiegs
der EU-Weizenernte in diesem Jahr um knapp 3 Mio. auf 138,6 Mio. Tonnen zu hoch liegen. Das
franzdsische Agraranalysehaus Strategie Grains hat im Gegensatz dazu seine Ernteprognose aufgrund der
Trockenheit in den westlichen EU-Landern um 3,6 Mio. auf 131,5 Mio. Tonnen nach unten revidiert.

Auch der Baumwollpreis konnte sich dem negativen Trend nicht entziehen und hat um 4% auf 144 US-Cents
je Pfund nachgegeben. China hat im vergangenen Monat aufgrund der hohen Preise 35% weniger
Baumwolle importiert als im Vorjahr, weil mehr als 100 Tsd. Ballen an Exportauftrégen storniert wurden.
Trotz einer Ausweitung der Anbauflache um 15% soll die US-Ernte in diesem Jahr laut USDA leicht auf 3,9
Mio. Tonnen sinken. Dem stehen allerdings deutlich héhere Ernteschatzungen in China, Indien und Pakistan
gegeniber, so dass die weltweite Produktion im Erntejahr 2011/12 um gut 2 Mio. auf 27,2 Mio. Tonnen
steigen soll, was einen Aufbau der globalen Lagerbestéande auf 10,4 Mio. Tonnen erlauben wiirde.

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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Grerk 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: Termin kurve Zinn (LME)
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Preise
Energie ' aktuell 1Tag 1Woche 1 Monal 2011
Brant Blend 113.0 0.4% 48% 6.9% 1%
WTI 5.0 8% 2.8% £.7% o
Banzin (35) 1065.0 ST% -5.5% -4.6% 8%
Gazal 9135 -25% 0.5% BT 2%
Digsal 9340 -2 4% -21% -B.5% 10%
Flugbenzin 10080 24% 2.5% B.4% %
Erdgas HH 419 0.3% 0.9% 1.3% 5%
Industriemetalle ©
Alurnirdum 2615 01% 0.7% 6% 5%
FKupfer aran 03% 0.1% T 0% A%
Blai 2307 .5 1.5% 2.7% -2 6% A%
HMicke| 24550 0.0% 0.4% 5.9% 0%
Zinn 29300 0.8% 0.1% B.0% 10%
Zirik 21425 D8% 27% -BL.3% 0%
Stahl 544 05% -36% 0.8% 5%
Edelmetalle
Gald 1606.9 0.23% 1.3% 18 T%
Gald (EUR) 1057.2 £01% 1.4% 0,5% 0%
Siber 347 A4.3% 0,3% A21% 16%
Plalin 1770.3 03% -0.5% 0.0% 0%
Palladium 6.3 0% 0.4% 51% A 0%
Agrarrohsioffe i
Wimizan, LIFFE (ELR) 240 0.0% B1% 10.0% 6%
Weizen, CEOT 7355 a1% 2,3% -5.5% A%
Mais BE0.5 0.5% -0.3% A0.1% %
Sajabohnen 1342.8 0.8% 2.0% 0.6% 4%
Baunmwalle 144.3 -4.0% -0.3% 4% 14%
Zucker 2.5 1.5% 23% -6 6% 4%
Kaffes Arabica 275.0 07% 4.6% 0.4% 14%
Kakao 3037 2 6% -0.6% 0.5% 0%
Lagerbestinde
Emergie” akiuell 1Tag 1 Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rahal 3IT032T . 1.0% 3.5% 2%
Banzin 208817 0.5% 5.0% -T%
Destillate 144205 -0.6% -6.0% -6i'%
Rohél Cushing 41614 28% -0.6% 12%
Gas Henry Hub 1827 4,0% 15.7% 13%
Inclustriemetalle™
Sluririurn LME 4590750 0.0% 0.3% 0.3% 2%
Shanghal IT4246 - 2.3% -B.9% -14%
Kupfer LME AETT25 -0.1% 0.1% 47% -4t
COMEX B2005 0,1% 0,7% 2.5% 19%
Shanghai 123042 - A1% 24.0% 325
Blei LME 315825 0.8% 1.4% 14.7% T1%
HMickal LME 114732 0.2% 1.4% 5.6% -30%
Zirn LME 21965 0.4% 42% 16.5% 4%
Zirk LME A20050 1% 0.6% 126% 45%
Shanghai 30553% - 0.2% 6.7% 50%
Sahl LME 52185 -2.3% -11.0% -8.2% 44%
Edelmetalle™=
Gaold BEI0E 0.0% -0.4% 0.0% 8%
Silbar 462166 -0.3% 0.1% -FA% 16%
Pilatin 1386 .0% 0.2% 1.0% 5%
Falladium 2175 0.0% 01% 1.9% T3%
Wahrungen 3)
EUR/LISD 14246 0.4% -0.2% -1.0% 14%

Quele. Bloomberg, Commerzbank Corporates & Markels
Veranderungen gegeniber Vorpedode in %

' manatsForeard, - 3 MonatsFonward, © Kassa

* UE-Lagerbestindes in Tsd Bamrel, Erdgas in Mrd, Kubikfu
** Tonnen,*** ETF-Beslande in Tad Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich 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/26489--Maerkte-weiterhin-aeusserst-volatil. 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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