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Klaus Tabbert

Vorlesung am 17.01.2005 zum Thema:

Preisfindungsmechanismen im Umgang mit der Metallb6rse ( LME )
in London

Mdoglichkeiten zur Preisabsicherung ( Hedge)

Risikominimierung in der Einkaufspraxis

Einleitung:

Dem Stand der Technik entsprechend hat in unserer Gesellschaft der Verbrauch an
NE-Metallen z.B. Kupfer, Blei, Zinn, Zink ect. in starkem Mal} zugenommen. Es ist
daher erforderlich, sich mit den Chancen und Mdglichkeiten dieser NE-Metalle und
der damit verbundenen Markte auseinander zusetzten. Insbesondere sollten die
preislichen Absicherungsmechanismen, die die an der Bérse notierten NE-Metalle
begleiten, im vollen Umfang genutzt werden, um kursliche Risiken fur den
Verarbeiter weitestgehend auszuschliel3en.

Der Markt fur NE-Metalle am Beispiel Kupfer:

Der Gesamtkupferverbrauch ist weltweit in den vergangenen Jahren kontinuierlich
gestiegen und wird weiter zunehmen.

Gesamtverbrauch an Kupfer weltweit in 1.000 t

16.000

// 14.000
// 12.000

/ 10.000
/ |
- 8.000

/ 6.000

/ 4.000

//\v/

2.000

[—
!
e

1900 1905 1910 1915 1920 1925 1930 1935 1940 1945 1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 1999 2000

Aachen Vorlesung 2005 Teil 1.DOC Seite 2von 31



Betrachten wir den Verbrauch an Metallen pro Kopf in Deutschland mit 13,49 kg pro
Kopf Cu, im Vergleich zum Verbrauch in anderen industrialisierten Landern, z.B. mit
den USA mit 9,36 kg pro Kopf Cu und mit 1,14 kg pro Kopf Cu in China, so zeigt
sich deutlich die Wichtigkeit eines professionellen Umganges mit diesen Metallen
sowie das grof3e, darin enthaltene Entwicklungspotential, wenn der industrielle
Aufschwung auch nur annéhernd die derzeit industriell weniger entwickelten Lander
erreicht.

Der Verbrauch der Metalle pro Kopfund Land
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Die demografische Entwicklung akzentuiert diese brisante Entwicklung weiter.

Kupferverbrauch pro Kopf in 2004
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Die industriellen Anwendungen fur Kupfer zeigen deutlich, dass trotz hoher Preise fur
die NE-Metalle auf den Einsatz dieser Metalle in allen technischen Bereichen nicht
mehr verzichtet werden kann.

Aufteilung des Kupferverbrauches nach
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Warum wollen wir die Preisnotierungen an der LME fir unsere Zwecke nutzen?

Die LME als eine Warenterminbdrse ist ein Preisbarometer, bei der, bedingt durch
Angebot und Nachfrage in einem weltweiten wirtschaftlichen Umfeld, kurz- und
langfristig die dort notierten Transaktionspreise und verfigbaren Mengen, als
Funktion der Preise starken Schwankungen unterliegen.

Das Ziel unseres Handelns ( des Hedges ) muss sein, das Preisniveau der Borse
zum Zeitpunkt des Abschlusses unseres physischen Geschéftes und des ersten
Engagements an der LME so abzusichern, dass ohne finanzielle Verluste der
Einkauf fur unser abgeschlossenes Geschaft zu einem spateren Zeitpunkt realisiert
werden kann.

Eine durch den Hedge, zu den dann gtiltigen Transaktionspreisen an der LME
realisierte Preisdifferenz wird jeweils durch die in die Transaktion eingeschaltete
Gegenseite des Geschaftes "bezahlt”.

2.) Erlauterungen zum Sprachgebrauch:
Im Verlauf des Vortrages werden die folgenden Begriffe verwendet:

LME:

»The London Metal Exchange*

Die LME ist eine traditionelle Metallbdrse fur Aluminium, Blei, Kupfer, Nickel, Silber,
Zinn und Zink und damit ein Warenterminmarkt, an der Giber den "Open Outcry” —
seit Januar 2001 auch Uber das Internet - gehandelt wird. Die Bérse ist offen fur alle
in den vorgenannten NE-Metallen engagierten Kreise.

Hedge:

Einen Hedge ( Ubersetzt: Einzaunen ) vornehmen bedeutet, durch einen
entsprechend positionierten Ein- und Verkauf auf Termin an einer Bérse kursliche
Risiken zu vermeiden bzw. zu begrenzen.

Ziel eines Hedges sollte immer sein, NE-Metalle im eigenen Geschétft wie einen
neutral durchlaufenden Posten zu behandeln, um ein Risiko von Preisschwankungen
zu vermeiden.

Contango:
Generell wird eine Marktsituation auf Termin immer dann "Contango” genannt, wenn

die Notierung fur den nachstfolgenden Termin hoher liegt als die Notierung fuir den
vorhergehenden Termin.

Contango ist damit ein Aufpreis auf Termin — bezogen auf die Kassenotierung - in
den Terminnotierungen fir ein Metall an der LME.
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Terminnotierungen an der LME am 30.12.1999
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Das Contango ist an der LME ein Abschlag fir die Kassanotierung bezogen auf die
Drei-Monats-Notierung fur ein Metall. Wir reden von einem Contango, wenn z.B. an
der LME fur die Kasse-Notierung

US-$ 1850,-

und fir die Drei-Monats-Notierung
US-$ 1.888,--

genannt werden.

Dieser Aufpreis limitiert sich auf die Kosten fur die Finanzierung und der
Lagerhaltung fur das betreffende Metall in den Lagerhausern der LME sowie den
Kosten fur die Versicherung der eingelagerten Bestande.

Von einem Contango sprechen wir auch dann, wenn der Aufpreis die Kosten der
Finanzierung und Lagerhaltung nicht vollig deckt.

Ein Contango bildet sich an der LME heraus, wenn ein Angebotsuberschuss an
Kupfer besteht oder erwartet wird.
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Backwardation:

Generell wird eine Marktsituation auf Termin immer dann "Backwardation” genannt,
wenn die Notierung fur den nachstfolgenden Termin niedriger liegt als die Notierung
fur den vorhergehenden Termin.

Terminnotierungen an der LME am 27.1.1997
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Die Backwardation ist an der LME ein Aufpreis fir die Kassanotierung bezogen auf
die Drei-Monats-Notierung fur ein Metall. d.h. Wir reden von einer Backwardation,
wenn an der LME z.B. fur die Kasse-Notierung

US-$ 1870,-

und fur die Drei-Monats-Notierung

Us-$ -1.820,--
genannt werden.

Eine Backwardation ist immer in dem Betrag unlimitiert und bildet sich in Zeiten
einer Verknappung des Angebotes heraus
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Verlauf der Notierungen an der LME in Backwardation und Contango
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Auf Termin:

Auf Termin an einer Bérse zu handeln bedeutet, dass man einen Einkauf oder
Verkauf zwischen der Kasse-Notierung ( heute ) und einem, um bis zu 27 Monate in
der Zukunft liegendem Datum, abschliel3en kann. An der LME ist es moglich, fur
jedes Datum in dieser Terminspanne einen Einkaufs- und Verkaufspreis genannt zu
bekommen und zu diesen Terminen abzuschliel3en.

Drei-Monate

Die Drei-Monats-Notierung an der LME liegt immer um 90 Tage spéter als die
Kassenotierung

Die Drei-Monatsnotierung ist an der LME als eine neutrale Notierung anzusehen aus
der immer der absolute Kurswert des entsprechenden Metalles ersehen werden
kann.

Die Drei-Monatsnotierung wurde bei Griindung der LME eingefihrt, basierend auf
den historischen Laufzeiten der Schiffe von Chile und Thailand nach London.

ABschlag bei der Absicherung von Devisengeschéaften:

D.h. der Terminkurs ist tiefer als der Kassakurs.

Ein Abschlag auf die Kassanotierung bei einer Devisen-Absicherungen auf Termin
entsteht immer nur dann, wenn die Zinsen fir eine Fremdwé&hrung tber den Zinsen
der Homewahrung liegen.

AUFschlaqg bei der Absicherung von Devisengeschaften:

D.h. der Terminkurs ist héher als der Kassakurs.

Ein Aufschlag auf die Kassanotierung bei einer Devisen-Absicherungen auf Termin
entsteht immer nur dann, wenn die Zinsen fir eine Fremdwahrung unter den Zinsen
der Homewahrung liegen

Die Position oder der Kursstock:

Die Position bezeichnet den Status der eigenen Kontraktbestande ( LME-Kontrakte
und/ oder phys. Kontrakte ) in NE-Metallen. Eine Position ist immer eine Aufstellung,
in der die eingegangenen Einkauf- und Verkaufsverpflichtungen, wie auch die eigene
Bedarfsplanung in NE-Metallen tber die Zeitachse aufgezeichnet sind. Die Position
muss immer einen Saldo pro Zeiteinheit und einen Saldo der gesamten
Engagements aufweisen. Dieser Saldo ist entweder ausgeglichen oder Short oder
Long.
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Beispiel fir eine detaillierte Darstellung der PHYSISCHEN und PREISLICHEN Kupferposition eines verarbeitenden Unternehmens

Tagliche Position AM 9.2.2000

Tagliche Position 1.2.00 2.2.00 3.2.00 4. 0 7.2.00 8.2.00 9.2.00 [10.2.0011.2.00|14.2.00|15.2.00 (16.2.00|17.2.00|18.2.00
35 359.89

Kurs /DM 380,33 | 375,19 | 367,79 5 | 365,98 | 362,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Physisch verkaufte Mengen (ohne Kurse ) -214 -147 -34 -77 -126 -314 -22 -88 -295 -7 -88 -144 -134 -78
Physisch eingekaufte Mengen (ohne Kurse ) 115 115 115 115 115 115 115 115 115 115 115 115 115 115
Saldo physische Menge (ohne Kurse) -99 -32 81 38 -11 -199 93 27 -180 108 27 -29 -19 37
Physisch verkaufte Mengen Festpreise -50 -44 -47 -64 -42 -11 -24 -70 -22 -14 -27 -27 -92 -14

Kurspos ition

Physisch verkaufte Mengen  Durchschnitte 71 71 71 71 71 71 71 0 0 0 0 0 0 0
SUMME PREISL: FIXIERTE VERKAUFE 121 -115 -118 -135 -113 -82 -95 -70 -22 -14 27 27 -92 -14
Physisch eingekaufte Mengen Festpreis 50 35 47 100 25 11 25 75 25 0 25 25 100 0
Kursposition

Physisch eingekaufte Mengen Durchschnitte 71 71 71 71 71 71 71 0 0 0 0 0 0 0
Geplante abzudeckende Durchschnitte 71 71 71 71 71 71 71 71 71 71 71 71 71 71
SUMME PREISI FIXIERTE EINKAUFE 121 106 118 171 96 82 96 75 25 0 25 25 100 0
Saldo physisch Menge PREISE FIXIERT 0 -9 0 36 17 0 1 5 3 -14 -2 -2 8 -14
Kursstock am Ende des Tages -9 -9 27 10 10 11 16 19 5 3 1 9 -5

Risiko physische Menge (ohne Ku

Risiko physische Menge (mit Kursen

Short-Position,

besagt, dass man in der eigenen Position eine

Unterdeckung aufweist ( d.h. es fehlt eine Ware und/oder ein Kurs dafir ). Eine
Short-Position kann nur durch einen Kauf geschlossen ( neutralisiert ) werden

Long-Position,

besagt, dass man in der eigenen Position eine

Uberdeckung aufweist ( d.h. man hat eine Ware und/oder ein Kurs im Uberschuss ).
Eine Long-Position kann nur durch einen Verkauf geschlossen ( neutralisiert )
werden

Optionen
Eine Option ist ein vertraglich vereinbartes Recht, eine spezifische Menge einer

bestimmten Ware, zu einem vorausbestimmten Preis

an einem vorausbestimmten Termin =
( europaische Option )

bis zu einem vorausbestimmten Termin =
(' amerikanische Option )

zu kaufen (call) bzw. zu verkaufen (put).

Call-Optionen,

Eine Call-Option (Kaufoption) ist ein tber die Option erworbenes Recht, eine
spezifische Menge einer bestimmte Ware zu einem vorausbestimmten Preis und zu
einem im voraus bestimmten Termin zu kaufen.

Dieses Optionsrecht kann sowohl gekauft als auch verkauft werden.
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Put-Optionen,

Eine Put-Option (Verkaufsoption) ist ein Uber die Option erworbenes Recht, eine
spezifische Menge, einer bestimmten Ware, zu einem vorausbestimmten Preis und
zu einem im voraus bestimmten Termin zu verkaufen.

Dieses Optionsrecht kann sowohl gekauft als auch verkauft werden.

Optionsgeber / Granter

Der Geber einer Option verkauft das Recht auf die Austibung der Option an den
Optionsnehmer / Taker und erhalt hierflr eine Optionspramie.

Fur die erhaltene Optionspramie hat er zum Zeitpunkt der Falligkeit die
entsprechende Menge zum vereinbarten Streikpreis zu liefern.

Der Optionsgeber tragt damit die Risiken:

Option Matrix, Optionsgeber, Put

Option Matrix

AlleRisiken

Margin Einschuf3

Alle Verpflichtungen
Unbekanntes Er gebnis

: - PUT
Optiongeber

verkauft:

Copyright MGttt
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Option Matrix, Optionsgeber, Call

Option Matrix

Alle Risiken

Margin Einschuf3

Alle Verpflichtungen
Unbekanntes Ergebnis

: - PUT
Optiongeber
ver kauft
- CALL
Alle Risiken

Margin Einschuf3
Alle Verpflichtungen
Unbekanntes Ergebnis

Copyright M GLtd

Der Optionsgeber tragt damit die Risiken:

-der rechtzeitigen Zurverfiuigungstellung der Ware

-der korrekten Verpflichtungen in der rechtzeitigen Abdeckung ( Hedge ) dieser
Optionsgeschatfte

-er kennt nicht das Ergebnis der Transaktion

Optionsnehmer / Taker

Der Optionsnehmer kauft das Recht auf die Austibung der Option von dem
Optionsgeber / Granter gegen die Zahlung einer Optionspramie.

Fur die bezahlte Optionspramie kann er zum Zeitpunkt der Falligkeit die
entsprechende Menge zum vereinbarten Streikpreis abnehmen (Option zu erklaren).
Der Optionsnehmer tragt damit nicht die Risiken:
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Option Matrix Optionsnehmer Call

Option Matrix

AlleRisken

Mar gin Einschuf
AlleVerpflichtungen
Unbekanntes Er gebnis

Kein Risko

Kein Einschul3
KeineVerpflichtungen
Bekanntes Er gebnis

. - PUT + CALL :
Optiongeber Optionnehmer
ver kauft kauft

- CALL
Alle Risiken
M argin Einschul3
Alle Verpflichtungen
Unbekanntes Ergebnis
Copyright MGLtd 31
Option Matrix Optionsnehmer Put
Option Matrix
AlleRisiken Ken Risiko
Margin Einschufy Kein Einschuf3

Alle Verpflichtungen
Unbekanntes Ergebnis

Kene Verpflichtungen
Bekanntes Ergebnis

Alle Verpflichtungen
Unbekanntes Ergebnis

Copyright MGLtd

. - PUT + CALL .
Optiongeber Optionnehmer
verkauft CCALL + PUT kauft

Alle Risiken Ken Risko
Margin Einschuf3 Kein Einschul

Keine Verpflichtungen
Bekanntes Ergebnis
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-der rechtzeitigen Zurverfigungstellung der Ware
-der korrekten Verpflichtungen in der rechtzeitigen Abdeckung ( Hedge ) dieser
Optionsgeschafte

Er hat den Vorteil, wenn die Voraussetzungen fiir eine Optionserkléarung positiv sind,
diese zu rufen, um einen Profit daraus zu ziehen.

Fur dieses Recht muss er allerdings die Optionspramie, zu zahlen beim Kauf der
Option, bezahlen.

Es muss immer beachtet werden:

Verkauft der Optionsgeber eine Put- , kauft der Optionsnehmer eine Call-Option
!

Strikepreis (Basispreis)
Ist der vertragliche Preis, zu dem der Optionskaufer das Recht erwirbt, die zugrunde
liegende Menge zu kaufen oder zu verkaufen.

CALL OPTION ( Das Recht zu kaufen)

OUT OF THE MONEY

STRIK

b
2
(D)
il

m

Al THE IVIDNEY

IN THE MONEY

= Strike Preis —— Aktueller Marktpreis

Optionen kdénnen auf einen individuell mit dem Optionsgeber zu vereinbarenden
Strikepreis gestellt werden. Dieser Strikepreis kann in die folgenden Bereiche gestellt
werden:

In-the-Money,

Eine Option ist "In-the-Money”, wenn die Differenz zwischen dem aktuellen
Marktniveau und den kontraktlichen Strikepreis fir den Inhaber der Option positiv ist.
Dies bedeutet:

Call Marktpreis > Strikepreis

Put  Marktpreis < Strikepreis

Die Optionspramien fur eine "In-the-Money” Option ist umso hoher je weiter der
Strikepreis in das Geld ( "In-the-Money” ) geht.

31
CALL CPTION (Des Recht zukaufen)



Out-of-the-Money.

Eine Option ist "Out-of-the-Money”, wenn die Differenz zwischen dem aktuellen
Marktniveau und den kontraktlichen Strikepreis fur den Inhaber der Option negativ
Ist.

Dies bedeutet:

Call Marktpreis < Strikepreis

Put  Marktpreis > Strikepreis

Die Optionspramien fur eine "Out of the Money” Option ist umso geringer je weiter
der Strikepreis aus dem Geld ( "Out-of-the-Money” ) geht.

CALL CPTION( Ces Redt zukaufen)

<>
<P
<P
<P

INTHEMONEY

AG\.’IIUII VUILITOUIY £VUVUVY | Tl L VNN JCILG v vul 3]




At-the-Money

Eine Option ist "At-the-Money”, wenn der augenblickliche Marktpreis fur die zugrunde
liegende Ware dem Strikepreis entspricht oder diesem sehr nahe kommit.

At the Money werden in der Regel alle Optionen gestellt. Die hierfiir geforderte
Optionspramie ist als Strikepreis-Neutral zu bezeichnen.

CALL OPTION( Des Recht zukaufen)

AT THEMONEY

36

Optionspramie

Die fur ein Optionsrecht vom K&ufer zu bezahlende Optionspramie ist immer
abhangig von dem Strikepreis im Verhaltnis zum aktuellen Marktniveau und von der
Laufzeit der Option.

Die Optionspramie ist immer auch der Ausdruck der jeweiligen "Volatility” des
Optionsmarktes.

Positionierung des Strikepreis "At-the-Money”

Der Strikepreis entspricht dem aktuellen Marktniveau an der Borse.

Die hierfur geforderte Optionspramie ist als Strikepreis-Neutral zu bezeichnen, da
keine Plus- / Minuskompensation fiir den Strikepreis erforderlich sind

Positionierung des Strikepreis "In-the-Money”

Die Optionspramien fur eine "In-the-Money” Option ist umso hdher je weiter der
Strikepreis zum Zeitpunkt des Abschlusses in das Geld geht. D.h. in der
Optionspramie ist eine kalkulatorische Vorsorge flr eine bereits zum Zeitpunkt des
Abschlusses absehbare positive Kursdifferenz, beriicksichtigt.

Positionierung des Strikepreis Out-of-the-Money.

Die Optionspramien fur eine Option "Out-of-the-Money” ist umso geringer je weiter
der Strikepreis aus dem Geld geht.

D.h., liegt der Strikepreis der Option Uber dem aktuellen Markt, so ist Optionspramie
fur die Out-of-the-Money” Option umso geringer, je weiter der Strikepreis vom
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Marktpreis entfernt ist. Dies wird in der Kalkulation der Optionspramie entsprechend
beriicksichtigt.

3.) Die LME

Was ist die LME?

Zur Historie:

Seit 1869 ist London der Handelsplatz fur die NE-Metalle. Die erste Metallbérse
befand sich damals im "Lombard Exchange and Newsroom”. Die Tradition des
Handels mit NE-Metallen wurde unter wechselnden Namen und mit kriegsbedingten
Unterbrechungen bis heute fortgefthrt.

Zunachst war die LME ( London Metal Exchange ) als Warenterminbdrse nur ein
Bindeglied zwischen den Produzenten, den Handlern und den physischen Kaufern.
Spater kamen dann die institutionellen Anleger, die Spekulanten und die Banken
hinzu, die sich professionell mit der Absicherung von Warentermingeschaften, mit
der Geldanlage und mit dem Handel von Derivaten beschaftigen.

Das urspringliche Ziel der LME, die durch die Produzenten hergestellten Waren
schon an die Boérse zu bringen, wenn diese im Herstellungsland produziert / verschifft
wurden, wird heute nur noch zum Teil von den grol3en Produzenten der LME-Metalle
genutzt. Heute dienen die Bestédnde an der LME, soweit sie verflgbar sind, als eine
Art von Pufferstock fur alle Marktteilnehmer im physischen Geschéft und als
Handelsobjekt fir die verschiedenen Kontraktformen.

Uber allem steht an der Borse:

"AT A PRICE THERE IS ALWAYS A MARKET"

Die LME ist der Treffpunkt fir die Interessen der beiden Seiten eines Geschaftes.
Verkaufs- und Einkaufstransaktionen werden zur Ermittlung von Transaktionspreisen
/ Borsennotierungen fir einen zwischen der Kasse und einem um 27 Monate spater
liegendem Termin getétigt. Diese ergeben sich immer aus der "Konsensfahigkeit” der
Borse.

Die LME ist ein perfektes Mittel zum Ausgleich von Angebot und Nachfrage in den
NE-Metallen unter dem folgenden Prinzip:

Ist ein Metall im Uberschuss vorhanden, werden hierflr niedrige Preise erzielt.
Konsequenz: die Produzenten kirzen ihre Produktion, und die freien Mengen im
Markt reduzieren sich.

Ist das Metall im Markt nicht oder nur eingeschrankt verfugbar, bildet sich an der
LME ein hoher Preis heraus. Ist die Knappheit besonders stark, kann sich an der
LME eine Backwardation herausbilden, die u.U. in den ersten drei Monaten
maoglicherweise mehr als 10 % des Drei-Monats-Preises ausmachen kann.

Mit einer Backwardation behaftete hohe Preise schranken sodann entweder den
Verbrauch dieser NE-Metalle ein, und/oder mobilisieren noch vorhandene Bestande
im Markt. Hohe Preise fihren automatisch dazu, dass jeder Produzent soviel wie
maoglich produziert, um in der Knappheit eine hohe Rendite zu erzielen. Dies beendet
in der Regel eine Hausse ( Boom).

Wie wird an der LME gehandelt ?
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An der LME wird immer noch mit dem "Open Outcry” gehandelt.

Die zugelassenen Broker sitzen sich wahrend der Bérsensitzungen im Kreis
gegenuber, rufen sich ihre Quotes zu und schliel3en dort auch ihre Geschafte fur
jeden sichtbar ab.

Alle abgeschlossenen Geschafte werden nach Abschluss der jeweiligen
Borsensitzung sofort noch im gleichen Raum der Bérse abgeglichen.

Aul3erhalb der offiziellen Bérsenzeiten besteht ein sehr umfangreiches
Telefongeschéft "rund um die Uhr”, das auf Basis der LME-Bedingungen abgewickelt
wird.

Die LME testet derzeit den Handel im Internet. Es ist abzuwarten, ob sich ein solches
System in einem so komplexen Markt, wie dem Handel mit NE-Metallen durchsetzen
kann.

Welche Kontrakte werden an der LME abgeschlossen ?

Einkaufs- /Verkaufsgeschéafte auf Termin.

Einkaufs- und Verkaufsgeschafte auf Termin sind alle Transaktionen, die von prompt
bis zu 27 Monate im voraus ( d.h. am 1.2.2005 kénnen an der LME Kontrakte bis
zum April des Jahres 2007 ) abgeschlossen werden. Im Bereich der Kasse auf die
Drei-Monatsnotierung konnen alle Termine/ Tage gehandelt werden. Bei spateren
Terminen wird der Geschaftsabschluss immer auf den dritten Mittwoch eines jeden
Monats getatigt und kann dann spéater auf alle anderen Tage adjustiert werden ( to
carry )..

Prolongationen / Carries

An der LME kdnnen bereits auf definierte Termine abgeschlossene Geschafte, wenn
erforderlich prolongiert ( to carry ) werden. Mit einer Prolongation kdnnen
kontraktliche Verpflichtungen

terminlich vorgezogen werden ( to lend / leihen)

d.h. Ein Verkauf auf einen frihen Termin und den Einkauf auf den spaten Termin
oder

terminlich nach hinten verschoben werden. (to borrow / borgen )

d.h. Ein Einkauf auf einen frihen Termin und den Verkauf auf den spaten Termin
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Matrix fur ,Carries

Backwar dation

+ Realisiert einen ERLOS

leithen

Contango

Leihen: Verkauf auf den friithen
Termin und Einkauf auf den spéten
Termin

Copyright MGLtd

To lend / Leihen realisiert in der Backwardation einen Erl6s

Matrix fur , Carries’

Backwar dation

+ Realisiert einen ERLOS

leihen

- Realisert einen AUFWAND

Contango

Leihen: Verkauf auf den friihen
Termin und Einkauf auf den
spaten Termin

Copyright MGLtd

To lend / Leihen realisiert im Contango einen Aufwand
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Matrix fur ,Carries’

Backwar dation

+ Realisiert eéinen ERLOS - Reaalisiert einen AUFWAND

leihen bor gen

- Realisert einen AUFWAND

Contango
Leihen: Verkauf auf den frihen Termin Borgen: Einkauf auf den frithen
und Einkauf auf den spaten Termin Termin und Verkauf auf den

spaten Termin

Copyright MGLtd

To borrow / Borgen realisiert in der Backwardation einen Aufwand

Matrix fir ,Carries’

Backwar dation

+ Realisiert einen ERLOS - Realisiert einen AUFWAND
- Realisiert einen AUFWAND + Realisiert einen ERLOS
Contango
Leihen: Verkauf auf den frithen Termin Borgen: Einkauf auf den frithen
und Einkauf auf den spéaten Termin Termin und Verkauf auf den

spaten Termin

Copyright MGLtd

To borrow / borgen realisiert im Contango einen Erlos
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Mit einem einfachen Einkauf, verbunden mit einem simultan s

tattfindenden Verkauf,

konnen die erforderlichen Korrekturen in den Terminen vorgenommen werden.

Differenzen in den Ein- und Verkaufs-Transaktionspreisen sin
jeweils bei Falligkeit auszugleichen.

d durch die Beteiligten

LME Futures Evening Evaluation - COPPER
Evaluation Date: 07/01/05 Cash: $ 3130.00 3 Mths: $ 2978.00
2005 2006 2007
CASH 1901 1602 1603 2004 18005 1506 2007 1708 2109 1910 1611 2112 1801 1502 1503 1904 1705 2106 1907 16/08 2009 1810 1511 2012 1701 2102 203 1804
BlDl 149.50] 129.50] 6450 121.50] ~154.50] ~187.50] —219.50] ~251.50] ~25250] —310.00] -331.00] -35200] ~37200] —39200] 41200] —431.50] —451.00] —470.50] ~490.00] ~509.50] -529.00] -536.50] ~544.00] ~551.50] ~539.00]
OFR| 154.50] 134.50)  69.50 11650 -149.50| -182.50| —214.50| —246.50| —277.50| -300.00| -321.00| —342.00| -362.00| -382.00| —402.00| —421.50| —441.00| —460.50| —480.00| —499.50| -519.00| —526.50| —534.00| —541.50| —549.00]
RENT | 2745 2576 S1258] -1471] -1240] -1444] 1449 -1196] -1206] -1067] —d07a] —895| 1041 -901] 1029 -1031] 894 -1036] -1038] -900] —613] -se1] 617 -61.9]
INT% [ 28] 293 330 a36[ 34ef sa1] asof as1] se| 35| 3eo] 372] 37| 37| 3sof ses[ ses] seo] 3eof aes| 37| 30| am| 4ol
1901 1602 1805 1506 2007 1708 2109 1910 1611 212 1801 1502 1503 1904 1705 1608 2009 1810 1511 2012 1701 202 2103 1804
201.00] -237.00] —271.00] ~304.00] —337.00] —369.00] —401.00] —43200] —457.00] —478.00] —499.00] -519.00] -539.00 S9%.00] 617.50] —637.00] 656.50] -676.00] 683.50] —691.00] —698.50]
To1 | 65.00] -10300] -14500] 181.00] -21700| —251.00] -28400] 51700] -345:00] —381.00] 41200 5700] asso0] 7900 499.00] 51900 5700 s97.50] —617.00] ~636.0| es600] ex.50] e7.00] 678.50] 68600
1602] -38.00 -80.00| -116.00| -15200| -186.00| -219.00| -252.00| -284.00( -316.00| -347.00| -372.00] -393.00] —414.00| —434.00| -454.00 -513.00| -53250| -552.00| -571.50| -591.00| -598.50] —606.00] —613.50| —621.00|
1603 -42.00| -78.00| -114.00| -148.00| -181.00| -214.00| -246.00| -278.00| -309.00| -334.00| -355.00] -376.00] -396.00| —416.00 —475.00| -494.50| -514.00| -533.50| -553.00| -560.50| -568.00] -575.50] -583.00}
2004] -36.00| -7200| -106.00| -139.00| -17200| -204.00| -236.00( -267.00( -292.00| -313.00| -334.00] -354.00] -374.00| -394.00| -413.50| -433.00| -452.50| -472.00| -491.50| -511.00| -518.50| -526.00| -533.50f -541.00]
1805 ~36.00| -70.00| -103.00| -136.00| -168.00| -200.00| -231.00| -256.00| -277.00| -298.00| -318.00] -338.00] -358.00| -377.50| -397.00 —416.50| -436.00| -455.50| -475.00| -48250| —490.00| —497.50| -505.00|
1506 -3400 -67.00| -100.00| -132.00| -164.00| -195.00| -220.00| -241.00| -262.00| -282.00| -30200] -322.00] -341.50| -361.00| -380.50| -400.00| -419.50| -439.00| -446.50| —454.00| —461.50| -469.00f
; 7] 33.00] —6600] —9800] 13000| -16100] -18600] —207.00] 225 00| 24500] 26800 25w 00] 307.50] 52700] 34.50] 36600 38550| as.00] 41250] —42000] —27.50] 35
1708 -33.00| -65.00| -97.00| -128.00| -153.00| -174.00| -195.00| -215.00| -235.00| -255.00| -274.50] -294.00f -313.50| -333.00| -352.50| -372.00| -379.50| -387.00| -394.50| -402.00]
2109] -3200 -64.00| -95.00( -120.00| -141.00| -162.00| -182.00| -202.00| -222.00| -241.50| -261.00] -280.50] -300.00| -319.50| -339.00| -346.50| -354.00| -361.50| -369.00]
2005 Qu1 Qu2 Qu3 Qu4 H1 H2 Av 1910 -32.00] -63.00{ -88.00( -109.00 -130.00{ -150.00| -170.00| -190.00| -209.50| -229.00| -248.50] -268.00] -287.50| -307.00| -314.50| -322.00| -329.50| -337.00
BID 74 -52 -155 =251 " -203 -96 16A1] -31.00| -56.00| -77.00| -98.00| -118.00| -138.00| -158.00| -177.50| -197.00| -216.50| -236.00] -255.50] -275.00| -282.50| -290.00| -297.50| -305.00|
0FR| 79 \ -47 ‘ -150 | -246 I 16 l 198 | -91 22| -25.00] -4600| -67.00] -$7.00| -107.00| -127.00] -146.50| -166.00| -185.50| -205.00 —224.50] —24400] -251.50| -259.00| -266.50| -274.00)
Tan 200 sz00] 6200 —s200] -tazoo] -12150] 14t 00| 160s0| 13000 19950| 1o v0] 2zss0] zsao0| zat 50| 2]
2006 Qui Qu2 Qu3 Qud4 H1 H2 Av. 1502] -21.00| —41.00| -61.00( -81.00| -100.50| -120.00 -139.50| -159.00| -178.50| -198.00| -205.50] —213.00] -220.50| -228.00)
BID | -331 -392 -451 -510 -362 -480 -421 1503 -20.00| -40.00| -60.00| -79.50| -99.00| -118.50| -138.00| -157.50| -177.00| -184.50| -192.00] -199.50] -207.00]
OFR| -321 -382 -441 -500 -352 -411 1904] -20.00| -40.00| -59.50| -79.00| -98.50( -118.00| -137.50| -157.00| -164.50| -172.00| -179.50] -187.00f
b 1705] -20.00| -39.50| -59.00| -78.50| -98.00| -117.50| -137.00| -144.50| -152.00| -159.50| -167.00]
2007 Qu1 206 1950 -39.00| -58.50] -78.00| -97.50| —117.00| -124.50| -132.00| ~139.50| -147.00)
= Q’ Sempra L
OFR s 1608) -19.50| -39.00] -s8.50| -78.00( -8550| -93.00| -100.50| -108.00
Metals Ltd. 2009] 1950 3900 -ss0| -6600] 7350 -s1.00] -88.50]
2008 Qu1 Qu2 Qu3 Qud4 H1 H2 Av 1810] -19.50 4650 -54.00] -61.50| —69.00]
BID | -630 | -652 -674 -696 -641 -685 -663 1511 -27.00{ -3450 -4200| -49.50|
OFR| -620 | -642 -664 -686 -631 -675 -653 ~7.50| -15.00f -2250| -30.00f
2009 Qu1 Qu2 Qu3 Qu4 H1 H2 Av
BID 7 -749 9
OFR -739
2010 Qu1 Qu2 Qu3 Qud4 H1 H2 Av
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OFRl 749 | -761 l 773 ‘ -785 | 755 | -779 l -767 |
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3.a. Weitere Funktionen der LME

1) Die Veroffentlichung der taglichen offiziellen Notierungen aller an der
LME gehandelten NE-Metalle.

Es werden jeweils die offiziellen Notierungen, auf der Basis der jeweils zum Schluss
der zweiten Borsensitzung am Mittag an der LME genannten Notierungen in US-$,
fur die Kasse-Notierung ( Settlement) und die 3- sowie die 15- und 27-Monate-
Notierung veréffentlicht,

Im Abend-Ring wird keine Settlement-Notierung verkundet.

2.) Die Veroffentlichung der Settlement-Notierung ( Kasse-Verkaufer-

Notierung )

An der LME dient die Settlement —Notierung als Abrechnungsgrundlage fur die
Abrechnung ( Clearing ) der Kasse-Kontrakte.

Der offizielle Referenzpreis ( Settlement ) dient als eine Referenz fiir viele Geschafte,
die in diesen NE-Metallen weltweit ( auch aul3erhalb der LME ) getatigt werden.

Die Settlement-Notierung ist dartiiber hinaus die Grundlage fur viele Abrechnungen
im Metall-Bereich. z.B. wird die Del-Notiz ( Deutsche-Elektrolytkupfer-Leit-Notiz ) fur
Kupfer in Kabeln auf Grundlage dieser Settlement Notierung errechnet.

3.) Die Veroffentlichung der Drei-Monats-Notierung,

Die Drei-Monats-Notierung ist ein Referenzpreis, der sich relativ termin-neutral als
roter Faden durch alle Transaktionen an der LME zieht. Die Drei-Monatsnotierung ist
historisch gewachsen und basiert auf der Laufzeit der Schiffe zum Beginn des
Jahrhunderts von Chile nach London, bzw. der Laufzeit der Zinn-Lieferungen von
Malaysia nach London.

Uber die Drei-Monatsnotierung lasst sich an der LME eindeutig Contango und
Backwardation definieren und rechnen.

Alle Rechnungen der Notierungen an der LME auf Termin gehen immer von der Drei-
Monatsnotierung aus.

4.) Der Handel in Optionen
Viele Broker handeln in Verbindung mit der LME, an der sie die Optionsgeschafte
absichern, auch mit Optionen.

Eine Option ist immer ein gegen Zahlung eines Kaufpreises erworbener
Anrechtschein ( Vertrag ), der den Inhaber dieses Vertrages in die Lage versetzt, das
erworbene Anrecht optional auszutiben.

Es werden gehandelt:

Put-Optionen,
Das Recht uber die erworbene Option eine Ware auf Termin zu verkaufen.

Call-Optionen
d.h. das Recht Uber die erworbene Option eine Ware auf Termin zu kaufen.
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Bei beiden Optionstypen konnen die Optionsrechte sowohl gekauft als auch verkauft
werden.

Ein Beispiel fur den Kauf einer Call-Option

Zum Zeitpunkt der Kaufentscheidung der Option sah der Kupfermarkt an der LME
wie folgt aus:

Kauf einer Call-Option 1. Schritt

3.400,00

3.300,00

3.200,00

3.100,00

2:900::: ~ . /\
2.800,00 /A\\{,_\\/V/ /\:;}i/j\__///\\\\
2.700,00 / \\/\/ \

2.600,00

2.500,00

2.400,00

%
<,
2
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S
o
<&
2,
%
%
<2
%
2
(7
<
<&
07

— LME CU Cash — LME CU 3-Monate

Dies bedeutet z.B.: Der Kaufer einer Call-Option ( Kauf-Option ) erwirbt gegen
Zahlung einer Pramie von 118 US-$ ( die er sofort zu bezahlen hat) am 25.8.2004
das Anrecht, zu einem Preis von 2.692,50 US-$ ( Strikepreis ) zum Termin
10.11.2004 eine Menge von 100 t Kupfer zu kaufen.
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Kauf einer Call-Option 2. Schritt

3.400,00

3.300,00

3.200,00

3.100,00

3.000,00

2.900,00 ~ —\ A
2.800,00 A\//_\ / AWA\\

2.700,00 r Y w V\IJ ‘\\ “N—N—NN_\_\‘_\-““‘

2.600,00
2.500,00
2.400,00 . . . . . . . .
> > > > > > > > > > > > > > > > > >
/\{.190 4']106 R ,}QO 4{]90 ’LQ ,LO ')90 fLQQ {.190 ')90 fLQQ ']/QQ I]/QQ {.190 ']/QQ {L()Q {.190 I]/QQ
N S N 3 N N N & N X & N S B N3 » > N
N N W @ N Na > o & N N P o N N g ' N
— LME CU Cash — LME CU 3-Monate === Option Strikepreis — Wert der Option

Die Option, den Kauf zum Kontraktpreis auszuliben, war spatestens durch den

Kaufer der Option bis zum 10.11.2004 auszulben.

Der Kaufer dieser Option wird diese Option nur dann rufen, wenn zum Zeitpunkt der
Auslibung der Option der Marktpreis fur den Optionstermin héher ist als der
Strikepreis unter Bertlicksichtigung der bezahlten Optionspramie. ( 2.692,50 US-$

plus 118 US-$ = 2.810,50 US-$ )

Kauf einer Call-Option 3. Schritt

3.400,00

Wert der ausgeiibten Option = Kassenotierung
3.300,00

3.200,00 A

Kaufpreis der Option = 3-Monatsnotierung

3.100,00 /\\/J>\\‘
3.000,00 /\/ / \\

7

(A7 N

2.900,00 P~ —_ A
2.800,00 /\/\ //\V/}\’/\/ \\’\/\ /\/:f \V/\/\\/\]/

AR MU

2.700,00

—

\/\/

———
=

2.600,00

2.500,00

2.400,00

15.07.2004 7
22.07.2004 |
29.07.2004 |
05.08.2004
12.08.2004 7

9.08.2004 |
26.08.2004 |
02.09.2004 |
09.09.2004 |
16.09.2004 7
23.09.2004
30.09.2004
07.10.2004
14.10.2004 7

1

21.10.2004 |

28.10.2004 |
04.11.2004

08.07.2004

— LME CU Cash — LME CU 3-Monate === Option Strikepreis = Wert der Option ‘
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In unserem Beispiel konnte die Kauf-Option ausgetbt werden.

Der Uber die Option erworbene Anspruch auf 100 t Kupfer — Kaufpreis

2.692,50 US-$ / t. zuziiglich Optionspramie von 118,00 US-$ = 2810,50 US-$ -
wurde zum 10.11.2004 zum Kassepreis an der LME von 3.084,50 verkauft. Dies
ergibt einen Kursgewinn von 274,00 US-$ /t.

Wird die Option durch den Kéaufer nicht ausgeulbt, weil entweder der Markt unter den
Strikepreis gefallen ist oder der Kaufer die Optionsausibung schlichtweg vergessen
hat, verfallt ohne jeden verbleibenden Anspruch das Optionsrecht.

Die fur die Option bezahlte Pramie ist dann als verloren anzusehen.

Das gleiche Prinzip gilt ebenfalls fir den Kauf einer Put-Option.

Die Sicherung von Qualitatsstandards fur die an der LME gehandelten NE-
Metalle

wird durch die Vorgabe von Normen, die gemeinsam mit der LME, den Produzenten
und den Verbrauchern definiert werden, sichergestellt. Die Einhaltung dieser Normen
wird durch die LME Uberwacht.

Neue an der LME zu handelnde Provenienzen ( Brands ) der einzelnen NE-Metalle
werden unter der Aufsicht der LME bezuglich der Einhaltung dieser
Qualitatsstandards unter langfristigen Aspekten tberpruft und nach erfolgreicher
Uberprufung zum Handel an der LME zugelassen.

Vermeidung von Monopolen auf der Einkaufs- und Verkaufsseite

Jeder Produzent von NE-Metallen, jeder Handler und jeder Verbraucher kann sich
Uber die Einschaltung eines LME-Brokers direkt in den laufenden Handel an der LME
einschalten und dort seine Geschafte realisieren.

Die LME-Broker stellen flr Geschaftsabschliisse immer einen Einkaufs- und einen
Verkaufspreis ( Quote ), zu dem auch real gehandelt wird.

Der Broker ist immer neutral.

I"st Instrument zur Bedarfssteuerung
Uber das Aushandeln eines vom Markt definierten Preises wird der Verbrauch und
die Produktion eines jeden NE-Metalles beeinflusst.
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KUPFERBESTANDE und KUPFERKURSE 1992 bis 2005
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1.200.000 -
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‘ mBESTANDE LME Bestande Comex ‘

Die Entwicklung der offiziellen Lagerhausbestande an der LME fiihrte zu der

folgenden Kursentwicklung:

KUPFERBESTANDE und KUPFERKURSE 1992 bis 2005
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4) Das Geschaftsprinzip der LME

Die physische Erflullung eines Geschéaftsabschlusses ist immer die prinzipielle
Grundlage fur alle Transaktionen in NE-Metallen an der LME.

Physische An- und Auslieferungen an der LME kdnnen grundsatzlich nur in Metallen
erfolgen, deren Origin / Brand von der LME generell akzeptiert ist.

Dies bedeutet, dass ein Kaufer an der LME in Erfillung seines Kaufvertrages, bei
Falligkeit immer gegen Bezahlung einen Lagerschein fur die vorhandene phys. Ware
( Warrant ) erhalt.

Demnach muss ein Verkaufer, bei Falligkeit seines Verkaufsvertrages, entweder die
entsprechende Menge in dem betreffenden Metall physisch in ein Lagerhaus der
LME anliefern, oder die erforderliche Menge Uber einen Warrant prasentieren.

Eine physische Anlieferung / Auslieferung an der LME gegen einen LME Kontrakt
kann nur vermieden werden, wenn das entsprechende Geschéft rechtzeitig durch ein
entsprechendes Gegengeschéft oder eine Prolongation an der LME geschlossen
wird.

Far alle an der LME eingelagerten NE-Metalle wird pro Los ( z.B. bei Kupfer 25 tons )
ein Warrant / Lagerschein ausgestellt. Dieser Warrant ist als ein echtes
Inhaberpapier ein negociables Papier und kann als solches im laufenden Geschaft
weitergegeben, beliehen oder physisch ausgelagert und bernommen werden.

Ubertragungen von Kasse-Positionen unter den Brokern erfolgen ebenfalls auf der
Basis von Warrants und durch Zahlungen von Differenzbetragen auf der Basis des
jeweiligen Settlements.

Lizenzierte Lagerhauser der LME befinden sich Uber den ganzen Globus verteilt an
allen Orten, an denen die NE-Metalle der LME verbraucht werden.
Dies sind z.B. in Europa : Hamburg, Bremen, Dunkirchen, Antwerpen, Rotterdam.

Informationen beziglich der NE-Metalle und der damit zusammenh&ngenden
Markte:

Durch die konzentrierte Prasenz aller an der LME engagierten Krafte ist ein
permanenter Austausch von allen die NE-Metalle betreffenden Preis- Markt- und
Produktinformationen kontinuierlich sichergestellt. Diese Informationen sind allen
Marktteilnehmern im Prinzip zuganglich.

Die Handelszeiten der offiziellen LME Sitzungen:

An der LME wird jedes Metall in zwei Sitzungen ( Ringen ) 6ffentlich gehandelt.
Die Mittagsboérse beginnt um 11 Uhr 45 und endet mit der Kerb.

( Nachborse ) um 13 Uhr 30, London Time.

Die Abendbdrse beginnt um 15 Uhr 10 und endet ebenfalls mit der Kerb
um 17 Uhr 00.

In jeder Borsensitzung ( Mittag / Abend ) wird in zwei Ringen jedes Metall fur funf
Minuten gehandelt. Zwischen jedem Ring gibt es eine Pause von 10 Minuten am
Mittag / 5 Minuten am Abend. Nach Abschluss des zweiten Ringes werden in der
Kerb wahrend einer Zeitspanne von 15/ 25 Minuten alle NE-Metalle gleichzeitig
gehandelt.
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Freier Handel der NE-Metalle auf3erhalb der Handelszeiten an der LME

Aul3erhalb der offiziellen Handelszeiten ( Ringe ) an der LME kann jeder Broker zu
jeder Zeit LME-Geschafte Uber das Telefon / Internet mit seinen Partnern tatigen.
Damit ist gewdahrleistet, dass im Prinzip weltweit und ” rund um die Uhr ” ein Handel,
basierend auf der LME getatigt werden kann. Auch diese Geschafte gehen in das
LME-Clearing.

Das Clearing

Samtliche Transaktionen an der LME werden ohne Ausnahme uber ein
bdrseneigenes Clearing- / Vertragsabrechnungssystem aufgezeichnet und deren
korrekte Abwicklung tberwacht. Hierzu bedient man sich zusétzlich einer in England
bestens reputierten Kontrollbehérde, der SIB, ( Security Investment Board ) die in
gleichem Mal3e auch andere Borsen in England kontrolliert.

Weitere Metallhandelsborsen in der Welt:

Die Comex ( Commodity Exchange ) in New York

Ein &hnliches Instrument wie die LME existiert auch in den USA, genannt die
COMEX.

An dieser Borse sind alle Transaktionen auf das strengste reglementiert. Da alle
Geschafte, basierend auf der Comex uber den Outcry im Comex-Ring gehen
mussen, sind Geschafte im freien Handel aul3erhalb der Bérse auf Basis der Comex
untersagt.

Die Comex ist nur fir die Nord- und Stdamerikanischen Méarkte von Bedeutung.
Auf Grund sehr strenger Reglementierungen an der Comex und dem damit
zusammenhangenden grol3en administrativen Aufwand werden an dieser Borse von
den Européaern nur wenige Geschéaftsabschlisse getatigt. Ein weiteres Erschwernis
fur Geschafte auf Basis der Comex ist der tagliche Ausgleich ( mittels Zahlung ) fur
alle offenen Positionen ( Kursdifferenzen ), der an der LME nicht erforderlich ist.
Auch die Comex verfligt Gber eigene Lagerhéauser.

Singapur

In Singapur befindet sich eine kleine Borse, die eigentlich nur fur den chinesischen
Markt von einer gewissen Relevanz ist. Auch diese Borse verfigt Gber eigene
Lagerhauser.

5.) Wofiir dient die LME als Borse heute?

Die LME ist fur den Produzenten,

-ein Indikator fur die erzielbaren Preise fur die
langfristige Mengenplanung einer laufenden Produktion.
Das Verhaltnis von Angebot und Nachfrage ist
ersichtlich aus den an der Borse verflugbaren
physischen Bestanden, bzw. aus dem jeweiligen Contango
oder der Backwardation.

-ein Preissicherungsinstrument fiir den Verkauf der
hergestellten NE-Metalle der Produzenten, die
in der Regel auf Termin ( bis zu 27 Monaten im voraus )
an der LME verkauft werden kénnen,
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-sie ist mit ihren Lagerhausern ein moglicher Abnehmer
der hergestellten NE-Metalle, wenn sich kein
physischer Kaufer fur den sofortigen Verbrauch der
Ware ab Hutte findet, wie auch umgekehrt ein Lieferant
bei einer nicht ausreichenden Versorgung der Markte
durch die Produzenten

-sie ist mit ihrer Mdglichkeit eines Verkaufes auf
Termin auch ein Sicherungsinstrument fur die
Feasibility / Durchfuihrbarkeit von Investments in neuen Produktionen.

Die LME ist fir den Handel,
-ein Absicherungsinstrument fur getatigte
Handelsgeschafte,

-ein moglicher Lieferant oder Kaufer fir die NE-Metalle an der LME,

-ein magliches Absicherungselement im Contango fir die
Finanzierung der eigenen Lagerbestande.

Die LME ist fur den Verbraucher:
( z.B. Halbzeugwerke ), d.h. Hersteller von industriellen Vorprodukten, die immer
einer anschlieenden Weiterverarbeitung bedirfen)

-ein Absicherungsinstrument fur die eigenen Ein- und
Verkaufe,

-ein mogliches Absicherungselement im Contango fur die
Finanzierung der eigenen Lagerbestande.

Die LME ist fur den Investor: ( Fonds )
-ein Element fur Anlagestrategien fir die Verwaltung
und Gewinnmaximierung von anzulegenden Geldern.

Die LME ist fur Banken:

-ein Element zur Finanzierung von Bestanden in
Zusammenarbeit mit Brokern ( Zins und
Lagerkostenarbitrage ),

-ein Element fir Geschéfte in Derivaten.

Die LME ist ein Garant fur den finanziellen Status aller an der LME reqistrierten
Broker.

Alle Broker an der LME und deren Kunden miissen nachweislich in bester finanzieller
Verfassung sein.

Da alle Transaktionen immer erst bei Falligkeit abgerechnet werden, missen die
Markteilnehmer immer entsprechende Sicherheiten ( Margins ) fur die anfallenden
Differenzbetrage bei der LME bzw. bei der SIB ( Security Investment Board )
hinterlegen.
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Es kann bei nicht zufrieden stellenden Sicherheiten von Kunden erforderlich sein,
dass diese zur Zahlung von Einschissen zur Absicherung von negativen Salden
aufgefordert werden. Kann der Kunde nicht sofort in ausreichendem MalRe Zahlung
leisten, wird seine LME-Position unverzuglich ohne Ruckfrage geschlossen. Die
entstandenen Kursdifferenzen hat er in jedem Fall zu tragen.

Die LME unterliegt der Aufsicht der SIB

Die S | B ( Security Investment Board ) Uberwacht als staatlich kontrollierte
unabhangige Kontrollbehorde alle Transaktionen an der LME mit dem Ziel,
Missbrauch zu verhindern, die finanzielle Sicherheit der im Markt engagierten Krafte
zu Uberwachen und um allen Marktteilnehmern eine mdglichst grof3e Transparenz
aller Transaktionen zu bieten.

Dies ist der erste Teil der zweiteiligen Erlauterung zum Thema.
Zur Vervollstandigung bitte den Teil 2 herunterladen
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