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Zentralbanken verkaufen kaum noch Gold

24.02.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Olpreis verlor gestern zeitweise 2,5% auf 78,5 USD je Barrel, kann die Verluste iiber Nacht aber
teilweise wettmachen und handelt am Morgen wieder bei 79 USD. Unterstiitzung gaben die nach
Handelsschluss vom API veroffentlichten US-Lagerdaten. Diese zeigten fir die vergangene Woche einen
Uberraschenden Riickgang der Rohdlvorréate um 3,1 Mio. Barrel. Der Lagerabbau erklart sich mit einer
gestiegenen Rohodlverarbeitung der Raffinerien. Die Raffinerieauslastung stieg um einen Prozentpunkt und
innerhalb der letzten zwei Wochen um knapp vier Prozentpunkte. Dieser Umstand kdnnte von den
Optimisten als Beleg dafiir angesehen werden, dass die Olnachfrage in den USA anspringt.

Allerdings durfte die hohere Raffinerieauslastung auch auf das kalte Wetter zurlickzufiihren sein. Zudem
liegt die Raffinerieauslastung trotz des starken Anstiegs noch immer einen Prozentpunkt unter dem Vorjahr.
Die hohen Vorrate an Olprodukten sprechen dagegen, dass sich der Anstieg der Raffinerieauslastung
fortsetzt, zumal die Raffinerien in den kommenden Wochen ihre Auslastung aufgrund von Wartungsarbeiten
und der Umstellung der Produktion auf Benzin tblicherweise reduzieren. Skeptisch stimmt auch der kraftige
Anstieg der Roholimporte um 1,2 Mio. Barrel pro Tag, welcher nicht in den Rohdlvorraten reflektiert wird. Es
ist deshalb nicht auszuschlief3en, dass es in dieser Woche zu einem kraftigen Lageraufbau kommt.

Heute Nachmittag werden die offiziellen Lagerdaten vom US-Energieministerium veroffentlicht. Erwartet wird
ein Anstieg der Rohdlvorrate um 1,9 Mio. Barrel. Nach den gestrigen API-Daten bestehen fur diese
Prognose Abwatrtsrisiken, wovon der Olpreis profitieren kénnte.

GRAFIK DES TAGES: Raffinerieauslastung trotz Anstieg nach immer sehr niedrig
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Im Zuge eines starkeren US-Dollar fallt der Goldpreis und notiert nur noch knapp tber der psychologisch
wichtigen Marke von 1.100 USD je Feinunze. Das Hauptaugenmerk der Anleger diirfte sich heute auf die
bevorstehende Anhérung von Ben Bernanke, dem Vorsitzenden der US-Notenbank Fed, vor dem Kongress
richten. Die Interpretation dieser Rede diirfte Auswirkungen auf den EUR/USD und damit auch den
Goldpreis haben.

Gemal Angaben des World Gold Council haben européische Zentralbanken seit September lediglich 1,6
Tonnen Gold verkauft. Damit kénnen bis Ende September 2010 noch 398,4 Tonnen Gold im Rahmen des
Zentralbankgoldabkommen (CBGA) verauf3ert werden. In dieses Verkaufslimit fallen auch die geplanten
Goldverkaufe des IWF Gber den Markt. Der IWF hatte letzte Woche bekannt gegeben, mit dem Verkauf der
verbliebenen 191,3 Tonnen Gold beginnen zu wollen. Dies kdnnte dazu fuhren, dass die Verkaufe innerhalb
des CBGA in diesem Jahr héher ausfallen werden. Im letzten Jahr waren es lediglich 150 Tonnen.
Abgesehen vom IWF bleibt jedoch die Bereitschaft des offiziellen Sektors gering, sich von Gold zu trennen.

Gold wird von den Zentralbanken mehr und mehr als eine Versicherung und Reservewahrung angesehen.
Unterdessen wird die China Gold Association mit der Aussage zitiert, dass China nicht als Kaufer des
IWF-Goldes in Frage kommt und statt dessen Goldminen im Ausland erwerben will, um die Reserven
aufzustocken.
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Industriemetalle

Die Metallpreise geben im Einklang mit den anderen Rohstoffklassen in der Breite nach. Ausschlaggebend
hierflir waren schwécher als erwartet ausgefallene Konjunkturdaten diesseits und jenseits des Atlantiks, ein
steigender US-Dollar sowie schwache Aktienmarkte rund um den Globus. Zink und Blei sind mit Verlusten
von bis zu 2% heute die grof3ten Verlierer, nachdem diese beiden Metalle bereits gestern schon uber 3%
bzw. knapp 4% abgegeben haben. Hierbei durfte es sich auch um Gewinnmitnahmen handeln, da Zink und
Blei mit jeweils Uber 20% in den vorausgegangenen Tagen die beste Preisentwicklung unter allen
Industriemetallen aufwiesen.

Gemal Einschatzung der World Steel Association ist die weltweite Stahlproduktion im Januar um 25%
gegeniiber dem Vorjahr auf 109 Mio. Tonnen gestiegen. Auch gegentber Dezember hat sich die Produktion
weiter leicht erhéht. Zu diesem Anstieg trugen alle Regionen bei, die grof3ten Steigerungsraten sind in
Brasilien, den USA und in Japan zu beobachten. Die globale Kapazitatsauslastung erhdhte sich daher im
Vorjahresvergleich deutlich auf 72,9%. Dies spricht fur eine steigende Stahlnachfrage und schlagt sich
ebenfalls in héheren Stahlpreisen nieder. So hat beispielsweise der gréfite bérsennotierte Stahlproduzent
Chinas, Baoshan Iron & Steel Co., unléngst seine Preise fur Marz-Lieferungen erhoht.

Agrarrohstoffe

Der Kakaopreis ist gestern mit in den Abwartssog von Zucker und Kaffee geraten, welche bereits am Tag
zuvor heftige Verluste erlitten. Der an der ICE in New York gehandelte Kakaofuture gab um 4,7% auf ein
6-Monatstief von 2.930 USD je Tonne nach. Dabei scheint sich das Angebot spurbar zu verknappen. Die
Kakaolieferungen in die Hafen der Elfenbeinkiiste summieren sich seit Beginn des Erntejahres im Oktober
vergangenen Jahres auf 836 Tsd. Tonnen. Sie liegen damit nur noch 3,5% Uber dem Niveau des Vorjahres,
verglichen mit einem Plus von 15% bis Anfang Januar. Dies zeigt, dass die Kakaoernte im weltgréf3ten
Produzentenland in den vergangenen finf Wochen dramatisch an Dynamik verloren hat und das
Erntevolumen vom Vorjahr nicht nennenswert tiberschritten wird.

Aufgrund der seit einer Woche andauernden politischen Unruhen im Land kann es kurzfristig zu zuséatzlichen
Lieferunterbrechungen kommen. Der gestrige Preisriickgang durfte auf externe Faktoren wie die Starke des
US-Dollar und den Preisriickgang bei den anderen Genussmitteln zurlickzufiihren sein. Spekulative
Finanzanleger durften angesichts dessen weiter ihre Longpositionen reduziert haben. In den drei Wochen
bis zum 16. Februar sanken die spekulativen Netto-Long-Positionen bereits um 40% auf knapp 25 Tsd.
Kontrakte. Kurzfristig kann die Korrektur anhalten. Da der Kakaomarkt auch in diesem Erntejahr ein Defizit
aufweisen durfte, sollte der Kakaopreis nicht fiir lange Zeit unter 3.000 USD notieren.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 1 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 5° Terminkurve Mickel (LME)
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Grerik 7: Terminkurve Blel (LME)
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Grark 2 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GrRark 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark & Terminkurve Zink (LME)
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Grark & Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Energie ' aktuell 1Tag 1Woche 1 Monal 1 Jahr
Brant Blend 773 AT% 1.4% £.2% B2%
WTI 78.9 A 8% 2.0% 5.0% ar
Banzin (35) 725.0 0T% 51% £.2% 2%
Gazal 629.8 3% 3.0% 53% 9%
Digsal G458 -1 7% AE% 5.5% SE%
Flugbenzin BB4.3 A 8% 3,3% 41% &7%
Erdgas HH 478 24% 11,3% AT.E% 13%
Industriemetalle ©
Alurnirdum M A% 0.5% 5.3% Lo
FKupfer Taz T 0.0% -3.5% N7%
Kupfer, SHFE (CHNY) EA520 -2 6% 109%:
Blai 2190 39% -4,4% 2% 120%
Mickel 20155 4% 0,3% 9.6% 105%
Zinn 16825 Z0% -0.6% -6.3% 8%
2irik 2220 3% 5.2% -T.2% H6%
Edelmetalle
Gald 11004 -1.0% -0,4% 0.6% 15%
Siber 15.8 28% 0.6% TE% 15%
Elatin 1612.0 A.1% A4,3% 2.5% 45%
Palladium 4325 -23% 1.0% 0.3% 115%
Agrarrohstofie "'
Weizen, LIFFE (EUR) 1228 0% 2.2% -30% -1 3%
Wieizan, CBOT 461 8 -1 5% -0.5% -1.2% 4%,
Mais 367.8 A 0% 25% 1.2% 4%
Sajabohnen 8525 05% 0.7% 0.7% 9%
Bauriwalle B0.0 09% 2.5% 12.0% BT
Zucker 24.4 A T% -10.8% A15.3% H2%
Kaffea Arabica 1404 0.4% -2.3% B 18%
Kaffes Robusta 1226.0 0.0% A, 7% 7.5% 2%
Kakao 2831.0 -4T% 7.0% Ad 4% 2%
Lagerbestinde
Energie” akiuell 1Tag 1Woehe 1 Monal 1.Jahr
Rohal 334503 - 0.8% 1.1% 5%
Banzin 232065 0.7% 3.8% 5%
Desstillate 3430 0.E% -11.0% -17%
Flughanain 163265 -1.59% -4.5% %
Gas Henry Hub 225 B.6% -29,0% 1%
Inelustiiemetalla®
Blurainiurn LME 458E350 01% 0.0% -1.0% 45%
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% E-=1 8
Shanghai AEO2ED 1.4% 2.0% T9%
Kupler LME 554325 1% 0,8% 3,8% 2%
COMEX 104010 0.2% 0,4% 2.0% 137%
Shanghai 117180 2.5% 16.6% 246%
Elal LME 160700 0.1% 0.7% 4.7% 183%
Hickal LME 161178 0.8% -2.2% -0.7% 1%
Zinn LME 25330 1% 3,3% 7.5% 181%
Zink LME 542200 0.2% 81% 10.4% Sany
Shanghai 223300 0.3% 0.6%
Edelmeatalle™
Gald BI3EIE0 0.0% 0.3% 0.4% 17%
Siber 105298 0.4% 0.5% -13% -12%
Filatin 56T 3,0% 4, 4% B,3% 7%
Palladium 5560 0.0% 11.4% 11,6% S8%
Wahrungen 3)
ELRILISD 1508 -0.7% 0.5% 4.6% -6'%

Cuiede. Bipamberg, Commerzbank Corporates £ Markels

Vernderungen gegeniber Vorperdode in %
' ManateForward, - 3 MonatsForward, ' Kassa
* Taad Barrel, ** Tomnen, ™™ Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich 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/17630--Zentralbanken-verkaufen-kaum-noch-Gold.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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