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Alles steigt bis auf Rohdl

27.01.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise neigen am Morgen zur Schwache. Brent fallt unter die Marke von 111 USD je Barrel, WTI
handelt wieder unter der Marke von 100 USD je Barrel. Die Olpreisentwicklung der vergangenen Tage ist als
enttduschend zu bezeichnen. Trotz anhaltender Angebotsrisiken und der Drohung des Iran, die
Ollieferungen in die EU bereits vor dem 1. Juli von sich aus zu stoppen, treten die Olpreise seit Tagen auf
der Stelle.

Offensichtlich glaubt der Markt nicht, dass der Iran angesichts der Abhangigkeit von den Einnahmen aus
seinen Olexporten diese Drohung in die Tat umsetzt. Selbst die breitangelegte Preisrallye bei den anderen
Rohstoffen im Anschluss an die Fed-Sitzung am Mittwoch ging an den Olpreisen gréRtenteils voriiber. Dies
muss als negatives Zeichen fiir den Olpreis gesehen werden und kénnte fiir einen weiteren Preisriickgang
sprechen. Wie die staatliche libysche Olgesellschaft NOC berichtet, ist die Olproduktion in Libyen
mittlerweile auf 1,3 Mio. Barrel pro Tag gestiegen. Damit ware das Vorkriegsniveau von 1,6 Mio. Barrel pro
Tag fast wieder erreicht.

Die Riickkehr Libyens an den Olmarkt scheint somit deutlich schneller voranzuschreiten als bislang gedacht.
Da die anderen OPEC-Mitglieder ihre Olférderung nicht entsprechend reduzieren, baut sich am Olmarkt ein
Uberangebot auf, welches im Dezember der IEA zufolge bereits knapp 1 Mio. Barrel pro Tag betrug.
Solange es nicht zu tatsachlichen Angebotsausfallen kommt, diirfte dieses Uberangebot auf die
Risikopramie und damit auf die Preise driicken.

Edelmetalle

Gold hélt sich Uber der Marke von 1.700 USD je Feinunze und notierte gestern zwischenzeitlich mit gut
1.730 USD auf dem héchsten Stand seit sieben Wochen. In Euro gerechnet wird das Niveau von 1.300 EUR
je Feinunze verteidigt. Die langfristig orientierten Finanzanleger scheinen sich offenbar von der durch die
US-Notenbank Fed ausgelésten Euphorie anstecken zu lassen und kaufen den zweiten Tag in Folge
Gold-ETFs.

So verzeichnete der SPDR Gold Trust gestern Zufliisse von 1,5 Tonnen. Die Bestande wurden damit auf ein
5-Wochenhoch ausgebaut. Daneben legen die Miinzabsatze weiter zu. Daten der US-Miinzanstalt zufolge
wurden im Januar bislang 114,5 Tsd. Unzen an American Eagle Goldminzen verkauft. Setzt sich die
Dynamik in den restlichen Tagen des Monats fort, kénnten die meisten Miinzen auf Monatsbasis seit 1%
Jahren verkauft werden. Dariiber hinaus gewinnt Gold auch in seiner Eigenschaft als "sicherer Hafen" an
Attraktivitat.

Laut Aussagen von EU-Wahrungskommissar Rehn benétigt Griechenland mehr Finanzhilfe von 6ffentlichen
Kreditgebern als bisher geplant. Die Staatsschuldenkrise in der Eurozone ist damit noch lange nicht
ausgestanden. In diesem Zusammenhang riickt der EU-Gipfel in Brissel nachsten Montag in den Mittelpunkt
des Interesses. Es ist fraglich, ob die EU-Staats- und Regierungschefs dort ein entschlossenes und
einheitliches Bild abgeben.

Industriemetalle

Der Aufwartstrend bei den Metallen ist heute Morgen nur kurzfristig unterbrochen. Nach der Preisrallye der
vergangenen Tage kommt es zum heutigen Handelsbeginn zu moderaten Gewinnmitnahmen. Der Trend
bleibt aber klar nach oben gerichtet. Kupfer beispielsweise handelte gestern zwischenzeitlich tber der Marke
von 8.600 USD je Tonne und damit auf dem hochsten Stand seit mehr als vier Monaten.

Getrieben wurden die Preise vom schwachen US-Dollar im Nachgang der Fed-Sitzung, von teils guten
Konjunkturdaten diesseits und jenseits des Atlantiks sowie von festen Aktienmarkten. Diese driicken den
aktuell hohen Risikoappetit der Marktteilnehmer aus. Heute dirfte sich der Fokus auf die zur
Vero6ffentlichung anstehenden BIP-Zahlen in den USA richten. Sollten diese besser als erwartet ausfallen,
konnte dies den Metallen weiteren Auftrieb verleihen. Die USA sind der weltweit zweitgrof3te Nachfrager von
Metallen.
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Einen regelrechten Preissprung verzeichnete gestern Zinn. Das Metall legte zeitweise um 8% bzw. 1.800
USD zu und notiert heute Morgen mit 24.500 USD je Tonne auf einem 4%-Monatshoch. Seit Jahresanfang
steht somit ein Plus von gut 26% zu Buche. Der im Vergleich zu den anderen Metallen auf3erordentlich
starke Preisanstieg diirfte auch der Natur des Zinnmarktes geschuldet sein. Denn dieser ist der kleinste und
illiqguideste Markt von allen Metallen, so dass schon kleinere Kaufe grof3e Wirkung entfalten kénnen.

Agrarrohstoffe

Die starke Nachfrage nach US-Mais lasst die Preise an der CBOT weiter steigen. Gestern erreichte der
Maispreis mit 6,45 USD je Scheffel den héchsten Stand seit zwei Wochen, als eine Aufwartsrevision der
US-Lagerbestéande den Preis hatte einbrechen lassen. Mittlerweile sind drei Viertel dieses Preisriickganges
wieder aufgeholt. Wie das US-Landwirtschaftsministerium gestern berichtete, wurden in der vergangenen
Woche 1,04 Mio. Tonnen US-Mais fur den Export verkauft. Das waren 37% mebhr als in der Vorwoche und
mehr als doppelt so viel wie der Durchschnitt der vorherigen vier Wochen. Hoher waren die Exportverkéufe
zuletzt Mitte Oktober.

Handelskreisen zufolge sind die Preisaufschlage fur zu exportierenden Mais auf 1 USD je Scheffel
gegeniiber dem CBOT-Preis angestiegen. Mehrere Faktoren dirften fur diese Entwicklung verantwortlich
zeichnen. Zum einen ist die starke Nachfrage zu nennen. So war die Ernte in Mexiko, dem gré3ten
Abnehmer fur US-Mais, aufgrund einer Dirre enttduschend. Entsprechend héher ist der Importbedarf.

Auch China durfte weiterhin als Kaufer von US-Mais téatig sein. Hinzu kommt, dass die Maisernte in
Argentinien, dem zweitgrof3ten Maisexporteur, aufgrund der Dirre deutlich geringer ausfallen dirfte als
erwartet. Da somit ein wichtiger Anbieter zumindest teilweise ausfallt, steigt die Nachfrage nach US-Mais.
Aufgrund des steigenden Maisbedarfs zur Ethanolproduktion steht auf der anderen Seite weniger US-Mais
fur den Export zur Verfugung.

GRAFIK DES TAGES: US-Maisexporte zuletzt deutlich gestiegen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GreFik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grerik 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 5- Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 7: Terminkurve Mickel (LME)
23000 -
21500 4
2000 4
ZORO0 4
20000 4
18500 4
15000 4
18500 . . .
T A 1504 22M
kel e PooE

wor smem MMonat

Qe LME, Bipombarg, Commarshank Corporsles § Markefs

Grark 2; Terminkurve Olmarkt (Erent)
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Grark & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark & Terminkurve Zink (LME)
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Grerk 9: Terminkiurve Blel (LME)
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Grerik 11; Terminkurve Weizen (CBOT)
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Grark 10 Terminh
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GraFik 13: Terminkurve Mais (CBOT)
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Grarik 15 Terminkurve Baumwalle (NYBOT)
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Preise
Enargin "' Vortag 1Tag 1 Woche 1 Maonat
Brant Bland 1108 Q8% 0.9% 1.4%
WTI %7 0% 1.3% BRG]
Banzin ($5) GEG0 1.0% 0.9% 5.9%
Saed| B44.3 0.3% 1.5% 2.4%
DHeael 2803 D1% 0.3% 3%
Flugbenzin 10195 00 0.4%; 4.0%
Erdgas HH 281 -4 5% 10.8% -16.5%
Industriemetalle *
Alumirium 2277 1.1% 25% 12.5%
Kupler as5ed 25% 4.2% 121%
Blal 2325 1.5% 5.0% 14 6%
Mickel 21600 35% 2.0% 16.0%
Zinn 24005 89% 10.8% 26.4%
Zink 2205 1.4% 8,6% 17.9%
Siahl S17.5 40.5% -2 B% =4 5%
Edelmetalle "
Gaold 17207 06% 3.2% 78%
Zold (EUR) 13128 0E% 2.0% DE®
Siber ns 5% 4.0% 16.7%
Platin 16098 18% 4.7% 121%
Palladium BE2.0 0.1% 2.0% 4,2%
Agrarrohstofte !
Wha@an, LIFFE (ELIR) 2093 05% 0.4% T.3%
Weizen, CBOT BELS 1.5% 6.5% 0.5%
Mais G345 Q0% 5% 0.9%
Sajabohnen 122248 08% 31% 2.0%
Baunmealle B5.6 -1.4% -2.7% B1%m
Zuchker 2473 05% -0.4% 5.0%
Kaffes Arabica 2197 1% -2.4% -4
Hakao 2453 1.5% 6.7% 10.6%
Lagerbestdnde
Energle” akctwal 1Tag 1 Waoche 1 Monat
Rahdl S34TET 11%: 3.5%
Benzin 22730 0% o4 0%
Destillate 145545 -1 T% 46%
Rahdl Cushing 28647 1.2% E1%
Gas Henry Hub S0asE “5.8% 14.6%
Gasdl (ARA) 2427 14.5% 18.1%
Industriemetalia™
Alurninium LME 5000150 D% 1% 1.0%
Shanghai 2746 4.8% 25 3%
Hugfar LME FITETS 0.6% 38% %
COMEX go0E1 403% 0% 2%
Shanghal 131645 8.3% B5.5%
Blal LME 344535 0 A% -1.2% -3.3%
Hickal LME G4452 O4% 29% 4 %
Zinm LME QEa5S 40 % SA01% 18 3%
Zink LME B4E500 1% 1.0% 27%
Shanghai 350635 0.6% -1.2%
Stahl LME 67405 0.5% -0.5% -7.3%
Edalmatalla**
Gipld ThEGS 1% 2% Q4%
Silber SA2178 0.0% 0% 0.5%
Platin 1324 0.4% 1.6% 26%
Palladium ATaa 0u0% 25% 1.8%
Wihrungen 3)
EURMLISD 13108 0.0% 1.2% 0%

Quele: Bloombeng, Commarzhank Coporates £ Markefs

ardnderungen geganiber arpariode in %

" MonalsFarward, *' LME, 3 MonatsForward, ™ Kassa
L5-Lagerbestanda in Tsd Barrel, US-Erdgasbestanda in Mrd. Kubikful
ARM-Gastlbesthnde in Ted, Tannen

= Tanmen,*** ETF-Bastande in Ted 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 kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/33263--Alles-steigt-bis-auf-Rohoel.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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