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Goldverkaufe zur Finanzierung des EWF?

15.03.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Olpreis fallt zum Wochenstart wieder unter die Marke von 81 USD je Barrel. Besser als erwartet
ausgefallene US-Einzelhandelsumsatze fluhrten am Freitag zunachst zu einem Preisanstieg Gber 83 USD,
ehe es nach dem gesunkenen Verbrauchervertrauen zu Gewinnmitnahmen kam. Dies zeigt einmal mehr,
dass derzeit die Finanzanleger und nicht die Fundamentaldaten den Preis bestimmen.

Die OPEC trifft sich am Mittwoch zu ihrer turnusmafiigen Sitzung, um tber die Férderquoten zu beraten.
Eine Anderung der offiziellen Férderquoten ist nach den AuRerungen von OPEC-Vertretern im Vorfeld der
Sitzung nicht zu erwarten. Ein Problem stellt aber die nachlassende Quotendisziplin dar. Nach
OPEC-Angaben wurden die beschlossenen Produktionskiirzungen von 4,2 Mio. Barrel pro Tag zuletzt nur
noch gut zur Halfte umgesetzt. Der iranische OPEC-Gouverneur erwartet daher, dass die OPEC von ihren
Mitgliedern eine striktere Einhaltung der Férderquoten verlangt. Ansonsten wirde der Markt im zweiten
Halbjahr tiberversorgt sein. Bislang wird die Uberproduktion durch eine steigende Nachfrage in den
Schwellenlandern absorbiert.

In den USA und Europa hat sich die Olnachfrage bislang nicht wesentlich erholt. Unterdessen haben die
spekulativen Finanzanleger am Olmarkt ihre Netto-Long-Positionen in der Woche zum 9. Mérz die vierte
Woche in Folge ausgebaut. Diese stiegen um weitere 15 Tsd. auf 159.400 Kontrakte und liegen damit auf
dem hochsten Niveau seit dem Mitte Januar verzeichneten Rekordhoch. Bei Erdgas stiegen die spekulativen
Netto-Short-Positionen in derselben Berichtswoche um 4 Tsd. auf 151.307 Kontrakte, den héchsten Stand
seit vier Monaten. Dies unterstreicht einmal mehr, dass sich die Handelsstrategie "Long Ol, Short Gas"
zumindest derzeit weiterhin grofRer Beliebtheit unter den spekulativen Finanzanlegern erfreut.

Edelmetalle

Der Goldpreis zeigt relative Starke und halt sich weiterhin tiber der psychologisch wichtigen Marke von 1.100
USD je Feinunze. Deutliche Preisanstiege durften jedoch durch Spekulationen tber mégliche Goldverkaufe
européischer Notenbanken begrenzt sein. Medienberichten zufolge soll Bundesfinanzminister Schéuble
vorgeschlagen haben, zur Finanzierung eines Europaischen Wahrungsfonds auf die Goldreserven
zurtckzugreifen. Dieses Vorhaben stof3t bei der Deutschen Bundesbank aber auf deutliche Ablehnung.

Die Goldreserven Deutschlands, Frankreichs und Italiens belaufen sich zusammengenommen auf 8.295
Tonnen. Wir halten es fur auf3erst unwahrscheinlich, dass dieser Vorschlag umgesetzt wird. Der Goldpreis
sollte daher auf dem derzeitigen Niveau gut unterstiitzt sein, da die aktuellen Kurse verstarkt physische
Kaufinteressenten anlocken durften.

Bei Silber haben die spekulativen Finanzanleger ihre Netto-Long-Positionen in der Woche zum 9. Marz um
Uber 30% auf 23,5 Tsd. Kontrakte die vierte Woche in Folge ausgeweitet. Damit haben diese wieder das
Niveau von Ende Januar erreicht. Dadurch kann auch der markante Preisanstieg von Silber in dieser Zeit
erklart werden, was verdeutlicht, dass Finanzinvestoren auch am Silbermarkt das Heft in der Hand haben.

Industriemetalle

Das Marktgeschehen an den Metallmarkten wird zum Wochenstart von Sorgen tber eine geldpolitische
Straffung in China bestimmt. Die chinesische Regierung versucht seit einiger Zeit, die Uberhitzte lokale
Konjunktur abzukihlen. Marktberichten zufolge kdnnte eine Zinsanhebung in China bereits unmittelbar
bevorstehen. Dies fuhrt zu in der Breite nachgebenden Metallpreisen.

Nachrichten tber einen flachendeckenden Stromausfall in Chile im Nachgang des Erdbebens letzte Woche,
wodurch auch die Kupferproduktion von Codelco beeintrachtigt wurde, bleiben vom Markt weitgehend
unbeachtet. Dies zeigt, dass der Kupferpreis derzeit kaum fundamental, sondern tiberwiegend technisch
getrieben ist. Das Riickschlagspotenzial hat sich zudem weiter erhdht, nachdem die spekulativen
Finanzanleger ihre Netto-Long-Positionen bei Kupfer in der Woche zum 9. Marz um 14% bzw. 2,7 Tsd. auf
22,4 Tsd. Kontrakte weiter ausgebaut haben. Diese haben sich somit die vierte Woche in Folge erhéht und
befinden sich wieder auf dem hdchsten Niveau seit Ende Januar.
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Nachdem die Nickelminen von Vale im kanadischen Sudbury mittlerweile den achten Monat in Folge
bestreikt werden, versucht der Minenbetreiber nun, mit Hilfe von Subunternehmern die Produktion
auszuweiten. Bereits Ende des zweiten Quartals soll gemafl Unternehmensangaben die Sudbury-Mine
wieder volle Kapazitatsauslastung erreichen. Damit wird aber auch das Angebot am Nickelmarkt
ausgeweitet, was den Preis tendenziell unter Druck bringen sollte.

GRAFIK DES TAGES: Risike einer starken Korrektur bel Kupfer durech Finanzanleger
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Agrarrohstoffe

Der US-Weizenpreis eroffnet die neue Handelswoche 2% fester bei 4,85 USD je Scheffel. Dieser
Preisanstieg ist allein auf die Kontraktumstellung zurtickzufihren. Da sich die Terminkurve bei Weizen im
Contango befindet, notiert der April-Kontrakt als neuer nachstfalliger Kontrakt hoher als der am Freitag
ausgelaufene Marz-Kontrakt. Es ist wahrscheinlich, dass sich der Weizenpreis in den kommenden Tagen
wieder dem Niveau von vor der Kontraktumstellung annahert. Denn die Angebots-Nachfragesituation bei
Weizen ist weiterhin ausgesprochen komfortabel. Wenn es zu einem Preisanstieg kommt, dann vor allem
aufgrund von mdoglichen Positionsglattstellungen. Die Netto-Short-Positionen der spekulativen Finanzanleger
befinden sich mit 35.126 Kontrakten weiter auf einem hohen Niveau. Solange es aber nicht zu einer

Neueinschatzung der Ernteaussichten kommt, dirften die Verkaufspositionen gréRtenteils aufrechterhalten
bleiben.

Der deutliche Preisriickgang bei Zucker ging mit einem Abbau der Netto-Long-Positionen bei den
spekulativen Finanzanlegern einher. Diese sind in der Woche zum 9. Marz um 8 Tsd. auf 111.401 Kontrakte
reduziert worden, dem niedrigsten Niveau seit drei Monaten. Sie liegen damit 30% unter dem Hoch von
Ende Januar. Der Preisdruck von dieser Seite sollte daher allm&hlich nachlassen.

CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

Seite 3/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grerik 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)

8E 1

o0 4

"

B 4

T4

10 T T T T T T

Th Hht VERA 220 25 i 43
—ktuel —r e el Woohe WO gsnem hionat

Queda: NYMEX, Bloombeng, Commezbeni Corporaies & Markeds

GrarFik 11: Terminkurve Aluminium (LME)
2EOD
2500
2400 4
2300 4
2200 4
2100 4

2000 L] T T T T L]

1M and 150 22m ZobA a A3
aktugll — conar Winehe o ginem Meonat

Queie LIME, Bioornbarg, Comvnarshank Corporales § Markeis

Grarik 13; Terminkurve Nickel (LME)
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Grark 10; Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grark 12 Terminkurve Kupfer (LME)
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Preise
Energie "' Vortag 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Breril Blend T35 A% -1.5% E.8% TE%
W B1.2 A% BRL B.2% TE%
Banzin (#5) TET O 00% 1.4% 18.2% 107%
Gasal GED A 0% 1.5% 12.5% S0%
Diesel 679.8 5% 1.1% 13,3% 3%
Flugbenzin 715.3 0.0% 0.7% 11.4% Td%
Erdgas HH 4 40 0 5% -3.7% -20.3% 11%
Industriemetalle
Bluminium 2260.5 1.1% 06% 0.4% a7T%
Kupfer, LME 7445 0.3% A,1% 7.6% 101%
Kupler, SHFE [CNY) E7EO) A .4% A1% 0.5% 0%
Elal 2240 Q5% -0.5% 2.6% 9%
Mickal 21750 21% 3.7% 11.0% 124%
Zinn 17350 2 M 0.8% BI% &%
Zirik 2335 2% -2.4% 51% ag%
Edelmetalle
Gald 1101 .9 D.T% -1.5% 0.5% 19%
Siler 171 0E% -1.0% 0.E% 29%
Platin 1607 .0 0.2% 0.5% B.0% 50%
Falladium A 5 05% -2, 8% 8.1% 131%
Agrarrohsiofie "'
Weizen, LIFFE {ELIR) 121.8 0.4% 21% 3,2 1%
Weizen, CROT 4853 0.8% 0.4% 0.6% 5%
Mats 364.3 DA% -0.2% 0.6% 3%
Sojabohnen 9255 0% -1.5% -1.9% 5%
Baurmwalla 8.7 2% -0,2% 9.0% #0%
Zucker 197 21% 11,4% 2T.0% S0%
Kalles Arabica 130.2 -1.0% 1.7% -2.0% 0%
Kalles Robusia 1203.0 0.0% 0.3% -7.2% 1%
Kakao 2610.0 2% 1.8% -5.0% 5%
Lagerbestinde
Energie” aktuell 1Tag  1Woehe 1 Monal 1 Jahr
Rkl 343003 . 0.4% 35% 2%
Benzin bl = -1.3% 20 E% B4
Deatilale 3655 -4.1% T1% ~14%
Flugbsnzin 149604 -1 5% -4.2% %
Gas Henry Hul 16 - 4% -2 % -3
Indusiriemetalle*
Alurrinium LME 4513800 40.1% 4 6% 40.8% IT%
COMEX 1TET
Shanghal 387549 30% TE% 115%

Kupar LME 532575 5% -1 5% 2 E% %

COMEX 1021348 0.0% £0.1% 2.2% 130%

Shanghai 155480 4 8% 32 T% 34B%
Blei LME 1750 0.0% 0.1% 5.9% 188%
Hickel LME 158840 0.3% -12% 35% 55%
Zinn LME 3835 01% 22% B.T% 157%
Zink LME E3ATED 0.1% 4% 7 8% B%

Shanghai 273433 0.0% 0.1%

Edelmetala™
Gokd 10012 01% 0.4% 1.1% 15%
Silsar 112080 07% 1.0% 2% 1%
Platin 135 0.0% D% H5% 50%
Paladium B3 0.0% 0% 0.0% %
Wihrungen 3)
EURUSD 1.3763 0.7% 0.5% 1.1% £%

Quialla: Bloombery, Commerzbank Corporales & Markars

Verdnderungen gegenibar Varpericde in %
" MenalsForward, ©' 3 MenalsForward, ' Kassa
" Tsd Barral, =" Tonnan,** 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/17944--Goldverkaeufe-zur-Finanzierung-des-EWF.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!
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