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Ermutigender Jahresauftakt bei Edelmetallen

12.01.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Belastende und unterstitzende Nachrichten gleichen sich derzeit aus und halten damit den Brent6lpreis bei
113 USD je Barrel. Die US-Rohdllagerbestande sind in der vergangenen Woche um 5 Mio. Barrel gestiegen
und damit deutlich stérker als erwartet. Die kréftig gestiegenen Importe konnten durch die gestiegene
Raffinerieauslastung nicht kompensiert werden. Letztere trug dazu bei, dass es auch bei den Olprodukten zu
einem kraftigen Lageraufbau kam.

Gleichzeitig hat sich die Nachfrage nach Benzin und Destillaten in der vergangenen Woche merklich
abgeschwacht. Durch den Lageraufbau in den vergangenen Wochen liegen die Rohélvorrate mittlerweile
wieder 4,6% Uber dem langjahrigen Durchschnitt. Die Angebotssituation ist somit reichlich. Ohne die derzeit
dominierenden Angebotsrisiken und die damit verbundene Risikopramie wiirde der Olpreis voraussichtlich
deutlich niedriger notieren. Die Angebotsrisiken dirften einem Preisriickgang bis auf weiteres
entgegenstehen.

Die Olgewerkschaft in Nigeria hat damit gedroht, die Olproduktion des Landes lahmzulegen. Bislang hat es
noch keine Auswirkungen des landesweiten Streiks auf die Olproduktion des groRten afrikanischen
Olproduzenten gegeben. Zudem diirften sich die Spannungen zwischen Iran und dem Westen weiter
verscharfen, nachdem gestern ein Atomwissenschaftler in Teheran bei einem Bombenanschlag ums Leben
gekommen ist. Heute hat auch Japan angekiindigt, die Olimporte aus dem Iran reduzieren zu wollen. Japan
bezog im vergangenen Jahr 341 Tsd. Barrel Rohdl taglich aus dem Iran und war damit der drittgrof3te
Abnehmer fiir iranisches Ol. Die EU wird am 23. Januar tiber ein Olembargo entscheiden.

Edelmetalle

Entgegen den zur Schwache neigenden Aktien- und Rohstoffmarkten zeigt sich Gold sehr fest. Sowohl in
US-Dollar als auch in Euro gerechnet handelt das gelbe Edelmetall weitgehend unverandert bei rund 1.650
USD je Feinunze bzw. fast 1.300 EUR je Feinunze. Damit wird Gold zumindest aktuell wieder seinem Status
als sicherem Hafen gerecht. Zugleich scheint die Schwéche der vergangenen Monate beendet, die den
Goldpreis Ende Dezember zwischenzeitlich auf ein 5%-Monatstief von 1.523 USD gedrickt hat.

Im Laufe des Vormittags durfte zun&chst die Auktion spanischer Staatsanleihen in den Fokus der
Marktteilnehmer riicken. Am Nachmittag schlie3lich dirfte sich das Hauptaugenmerk auf die EZB-Sitzung
und anschlielBende Pressekonferenz richten. Allerdings dirfte EZB-Préasident Draghi entgegen den
Forderungen der Ratingagentur Fitch keine Hoffnungen auf mehr Anleihek&ufe wecken. Auch weitere
umfangreiche Lockerungsmaf3nahmen sind nicht zu erwarten. Dennoch wird sich Draghi alle Optionen fur
die Zukunft offen halten.
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Unterdessen setzt sich die Erholungsbewegung bei Platin und Palladium weiter fort. Platin Gibersteigt zum
ersten Mal seit vier Wochen wieder die Marke von 1.500 USD je Feinunze. Seit Jahresbeginn steht somit fur
Platin ein Preiszuwachs von 7,4% zu Buche. Palladium weist im selben Zeitraum noch ein moderates Minus
auf, da es sich zum Ende des letzten Jahres besser als Platin gehalten hat.
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Industriemetalle

Der Eisenerzpreis hat sich in den vergangenen Wochen wieder erholen kdnnen und ist von seinem
Zwischentief Mitte Dezember mittlerweile um 8,3% auf gut 142 USD je Tonne gestiegen. Dies entspricht
dem hdchsten Stand seit sieben Wochen. Ausschlaggebend hierfir dirfte auf der einen Seite eine robuste
Nachfrage, insbesondere aus China, sein. Gemal Daten der chinesischen Zollbehérde hat das Land im
Dezember 64,1 Mio. Tonnen Eisenerz importiert. Dies waren gut 10% mehr als im Vorjahr. Bereits im
November wurden schon mehr als 64 Mio. Tonnen Eisenerz eingefiihrt. Ahnlich wie bei den Metallen nutzt
China offensichtlich auch bei Eisenerz die niedrigen Preise aus und handelt opportunistisch.

Dies lasst zugleich auf eine wieder anziehende Stahlproduktion in China schliel3en, sobald sich die
Stahlpreise dort stabilisiert haben. Auf der anderen Seite gibt es aktuell Angebotsprobleme. Zwar
normalisiert sich die Lage in Australien wieder, nachdem Zyklon "Heidi" zur voribergehenden Schliel3ung
der wichtigsten Exporthéafen fur Eisenerz geflhrt hat. Allerdings hat heute die brasilianische Vale, der
weltweit grofdte Eisenerzproduzent, "force majeure” (héhere Gewalt) fir seine Lieferungen erklart, da es in
drei Bundesstaaten seit Mitte Dezember zu starken Regenféllen kommt. Vale erwartet daher, 2 Mio. Tonnen
weniger Eisenerz verschiffen zu kénnen.

Agrarrohstoffe

Der Preis fir Kaffee Arabica ist gestern um 4% auf 235 US-Cents je Pfund gestiegen, den héchsten Stand
seit Anfang Dezember. Die Nachrichten sind nicht geeignet, dem Preis weitere Impulse zu geben. Das
brasilianische Agrarministerium rechnet fir 2012 mit einer rekordhohen Kaffeeernte, nachdem es in den
wichtigen Anbaugebieten in den letzten Wochen ausreichend Niederschlage gab. Nach Einschatzung der
Prognoseabteilung Conab kdnnte die ab April einzubringende Erntemenge zwischen 49 und 52,3 Mio. Sack
betragen und damit den bisherigen Rekord von 48,5 Mio. Sack aus dem Jahr 2002 tbertreffen.

Im letzten Hochertragsjahr vor zwei Jahren wurden 48,1 Mio. Sack Kaffee eingebracht. Conab rechnet dabei
mit einer Arabica-Ernte von 39 Mio. Sack, nach 32,2 Mio. Sack im Vorjahr, als die Ernte eines
Niedrigertragsjahres im zweijahrigen Arabica-Zyklus eingebracht wurde. Fur die Sorte Robusta wird ein
Anstieg um 2 Mio. auf 13,3 Mio. Sack prognostiziert. In Kolumbien haben die zu starken Regenfélle, die die
Blute fiir die nachste Ernte bedrohten, trockenerer Witterung Platz gemacht. Die letzte Haupternte in
Kolumbien wurde im Dezember mit einem enttduschenden Ergebnis beendet. Erst ab April steht die kleinere
Zwischenernte an.

Heute veroffentlicht das US-Landwirtschaftsministerium seine monatlichen Angebots-und
Nachfrageprognosen. Die Markte werden mit Interesse sehen, inwieweit das USDA der Erwartung einer
Ricknahme der Mais- und Sojabohnenernten in Stidamerika, und hier vor allem in Argentinien, entsprechen
wird. Auch die erwarteten US-Bestande bei Mais kdnnten etwas zuriickgenommen werden. Dies durfte die
Preise befligeln.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GrerFik 1: Rohallagerbestinde in Mic, Barrel
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GrarFik 5 Rohdlimporte in Mio. Barrel pro Tag
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GreFik 7: Implizite Benzinnachfrage in Mio. Barrel pro Tag

0.0 5 Jahreadurchschnitt
#i= 1 Stdabw.
8.5
an
8.5
a0 T T T
Jan Apr Jul Oct

Quele. DOE, Bhoomberg, Commearzhank Corporadas § Warkaiz

Grark 2 Rohsllagerbestinde Cushing in Mio, Barrel
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Grark §: Raffinerieauslastung in Prozent
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 2 Terminkurve Olmarkt (WTI}

Ll
101
E=R
a7
95 4
43 o
e
75

=1 T T

T T T T
1Y am 1504 22M 29k 4 4384

— kil —ol inar Wochs Wl e Monat

Queda: NYMEX, Bloombeng, Commezbeni Corporaies & Markeds

GreFik 11 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFik 13; Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerik 15; Terminkurve Mickel (LME)
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Grafk 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grerik 17 Terminkurve Blei (LME)
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GrerFik 19 Terminkurve Weizen (CEOT)
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GraFik 21; Terminkurve Mais (CBOT)
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Grerk 23; Terminkurve Baumwealle [NYBOT)
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Grark 18 Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 20; Terminkurve Weizen (LIFFE)
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Grafk 22: Terminkurve Sejabahnen (CBOT)
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Grark 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energin aktusll 1Tag  1Woche 1 Monat
Brant Bland 122 D5% 0.5% 5 5%
WTI 1009 A1 3% 0.2% 4.0%
Benzin (353) av1.0 £ 4% 0.5% 6.9%
Zasal 8713 S0 0.4% 5.0%
Diesel a80.0 A015% 0.58% 4.7%
Flugbenzin 1053 ikt ) 1.9% 4.0%
Erdgas HH 277 ST7% <7, 1% A50%
Inelustriermetalle ©
Alurnirdum HES 00% T.B% E.B%
Fupfer TTED 05% 4.4% 30%
=121} 1850 0% 0.4% -4 4%
Mickal 19450 03% 4.4% 5.7%
Zirn 20475 1 0% 4.8% 4 B%
Zink 1938 0% 6.1% DE%
Slahl 540 0% -1.4% -2.3%
Edeimatalle "
old 1642.0 05% 1.5% -1.1%
Gald (EUR) 1262 2 1% 2.0% 0.2%
Siber 300 0.0% 2.9% =3 5%
Platin 1404 5 20% E.0% D.a%
Falladium B41.0 12% 0.9% -2.6%
Agrarrchstoffe !
\Weizan, LIFFE (ELR) 203 0% 2.5% 12.1%
\Weizan, CROT 641 0 0% 2.2% B2%
Fais 651.5 4.1% 1.9% 10.4%
Sajabahnen 1203.0 2% 0.1% E.B%
Eaurmesalla 553 0.1% 2.3% 11.2%
Zucher 2 0% 2.5% 1.68%
Hatiea Arabica 2345 07% 6.3% 55%
Eakao 2350 0.T% 13,3% 15 7T%
Lagerbestinde
Energie” akiuell 1Tag  1Woehe 1 Monal
Rahal 334547 1.5% -0.4%
Banzin 223803 1.6% ERL 2
Oestillate 147563 2.8% 46%
Finhal Cushing 29105 0.7% 5. 4%
Gas Henry Hub 372 =2 1% <0, 8%
Gasdl (ARA) 1837 -4.2% -0.7%
Industnemetalla®™
Aluminaum LME 4962650 -01% -0.4% 8.1%
Shanghai 221624 6.6% 24.51%
Kupfer LME A64260 <0,3% =1,3% 5,7%
COMEX go054 0.8% 1.2% 1.6%
Shamnghai 105256 12.8% 82.6%
Bla LME A53E25 -01% 0.2% -2.2%
Mickal LME uz8a4 0,2% 7% 1%
Zinn LME 11260 <0,2% -4 B% -7.5%
Zink LME a1a450 <0,1% <0,2% 8,2%
Shanghei ABETEE 0.4% -0.0%
Siahl LME T4035 -1.0% 0.2% 8.7%
Edelmeatalle™™
Gald TETEE 0.5% 0.1% A1.3%
Siber S83707 0.1% =0,4% =1,3%
Platin 1295 0.0% 0.4% 0,1%
Palladium 1654 0.0% -0.7% -2.0%
Wiihrungen 3}
EURILISD 12707 -, 6% -016% -36%

Qe Bipamberg, Commerzhank Copovates & Markels

Verandarungen gegentber Voperode in %
'LME, 3 MedalsFarvward, * Kagsa

" MarateF eraard,

US-Lagerbestdnde in Ted Barrel, US-Erdgasbestande in Mrd. Kubikhal
ARA-Gasdlbestinde in Tsd, Tannen

* Tonnen,"** ETF-Beslande in Tad Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets
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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 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/32798--Ermutigender-Jahresauftakt-bei-Edelmetallen.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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