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Rohstoffpreise
ol Q310 Q111
Brent 86 89
Metalle*
Aluminium 2.094 2.146
Kupfer 6.750 7.165
Nickel 19.140 20.042
Zink 2.182 2.342
* Konsensusschétzungen
Quelle: Bloomberg, Raiffeisen RESEARCH
GoM-Olproduktion 2009*
5 GoM (2%] m Global (98%)
*in Mio. Fass pro Tag
Quelle: IEA, Raiffeisen RESEARCH
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Verénderung der Aluminiumproduktion im Mai in % ggu.

dem vergleichbaren Vorjahreszeifraum

Quelle: IAl, Raiffeisen RESEARCH
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Der Olpreis hat sich in den letzten Wochen Tag fir Tag der
USD 80-Marke angendhert. Die Flexibilisierung des Yuan,
die vergangenen Samstag in Form eines Statements der PBoC
(People’s Bank of China) umgesetzt wurde, gab dem Olpreis kurz-
fristig zu einem zusatzlichen Schub. Der fehlende unmittelbare Ein-
fluss dieser Entscheidung auf die Nachfrage Chinas nach Ol und
Olprodukten lieB3 die erste Euphorie aber innerhalb eines Tages
wieder verpuffen. Die Auswirkungen der Olkatastrophe am Golf
von Mexiko auf den Olpreis sind kurzfristig sehr gering. Zum einen
betrégt der Anteil der Olproduktion dieser Region gemessen am
globalen Angebot nur knapp zwei Prozent, zum anderen dirften
aufgrund des Bohrstopps von 33 Olplattformen nur rund 26.000
Fass pro Tag an Angebot wegfallen. Allerdings kdnnte bis 2015,
nach Einschatzung des Direktors der Internationalen Energieagen-
tur (IEA) Tanaka, das globale Angebot um bis zu 200.000 Fass
pro Tag geringer ausfallen als urspringlich erwartet.

Industriemetalle

Die Euphorie iber die wahrscheinlich anstehende Aufwertung des
Yuans konnte bei Aluminium nur kurz einen Aufwartstrend einlei-
ten. Mittlerweile zeichnet sich ab, dass beim aktuellen Preisniveau
schon wieder ein nicht unwesentlicher Teil der Produktion nicht
mehr profitabel ist. Dementsprechend dirfte es aufgrund des Kos-
tendrucks friher oder spéter zu erneuten ProduktionsschlieBungen
kommen. Vorlaufig steigt die globale Produktion aber weiter an,
wie man an den zuletzt verdffentlichten Daten ablesen kann. Vor
allem das chinesische Produktionswachstum ist hier herausragend.
Dies ist gleichzeitig aber auch besorgniserregend, da China ja
auch auf eine Drosselung seiner wirtschaftlichen Expansion be-
dacht ist. Daher sehen wir eine grofle Wahrscheinlichkeit, dass
speziell die Lagerbesténde an der Shanghaier Warenbdrse noch
weiter deutlich ansteigen und es zu einem Angebotsiiberschuss in
der Region kommt. Kurzfristig sehen wir das Geschehen aber wei-
terhin abhdangig von den Geschehnissen an den internationalen
Kapitalmarkten.

Chinas Nettoimporte von Kupfer sind im Mai den zweiten Monat
in Folge gefallen. Allerdings sind die Importe mit 275 Kt noch
immer Uber dem monatlichen Durchschnitt des letzten Jahres von
260 Kt. Diese Handelsdaten aus China bestatigen damit auch das
Bild, dass von anderen makrodkonomischen Zahlen gekommen ist:
eine Abschwdchung des Wachstums auf nachhaltigere Niveaus.
Allerdings ist die Inlandsproduktion von Kupfer weiter gestiegen
und es gibt keine Anzeichen fir einen neuerlichen Lageraufbau,
sodass davon ausgegangen werden kann, dass der Kupferkon-
sum in China weiterhin hoch ist. Allgemein ist anzumerken, dass
Kupfer seit Anfang 2009 eine erstaunliche Entwicklung hingelegt
und eine Vférmige Erholung der Weltwirtschaft eingepreist hat.
Sobald Unsicherheit Gber die kinftige wirtschaftliche Entwicklung
aufkommt, entstehen daher Verluste.
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Quelle: Thomson Reuters, Raiffeisen RESEARCH

letzter Kurs: 77,96 Position: neutral
Seitwarts im Bereich 68 - 83, bullishe Bestatigung
bei 80 ebenso maglich wie Rickgang 76 -> 73,20.

Reuters Aluminium-Index
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Quelle: Thomson Reuters, Raiffeisen RESEARCH

letzte Notierung: 1.239 Position: long Indexziel:
1.520- 1.800

Trendkanal wird verdoppelt und somit war 1.240 ei-
nes der ersten Ziele, 1.309 und 1.390 sollten folgen.

S&P Kupfer-Index
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Quelle: Thomson Reuters, Raiffeisen RESEARCH

letzte Notierung: 123,93  Position: short Indexziel:
112

Das Fibo bei 131,20 kénnte nochmals getestet wer-
den, doch seit Fall darunter ware mit 120 -> 112 zu

rechnen.
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Quelle: Thomson Reuters, Raiffeisen RESEARCH

letzte Notierung: 467,90 Kauf 480 Indexziel: 510
Konsolidiert im weiter Spanne, innert derer nun Erho-
lung bis an das Fibo 510 wahrscheinlicher als 444
> 420.
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