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Goldpreis bricht trotz der USD-Starke aus

05.09.2007 | Eugen Weinberg

Energie

Rohdl prasentierte sich am Dienstag fester. Der Preis fiir Rohdl der Sorte WTI konnte am Nachmittag mehr
als einen US-Dollar gewinnen und schloss knapp tiber 75 USD. Brent-Ol lief im Tagesverlauf bis an die 74
USD heran. Dabei bekam der Olmarkt vor allem Unterstiitzung von der Entwicklung am Aktienmarkt, welcher
trotz der etwa schwécheren US-Konjunkturdaten positiver tendierte. Dartber hinaus rechnet der Markt
morgen Nachmittag mit abermals gefallenen Rohdél- und Benzinlagerbestédnden. Hurrikan Felix hat sich nach
dem gestrigen Landfall in Honduras mittlerweile auf die Starke eines Tropensturms abgeschwacht und hat
seinen Kurs Richtung El Salvador verlagert, die Olférderanlagen im Golf von Mexiko sind daher auRRer
Gefahr.

Laut einer Bloomberg-Umfrage sank die OPEC-Olproduktion im August um 75 Tsd. Barrel gegeniiber dem
Vormonat auf 30,325 Mio. Barrel. Grund daflr war der schwerste Rickgang der irakischen Forderung seit
zwei Jahren. Diese fiel um 155 Tsd. Barrel auf 1,97 Mio. Barrel. Die aktuelle Starke des Olmarktes deutet fiir
die nachsten Tage eine Entwicklung in Richtung der alten Hochststdnde an. Unserer Meinung nach ist die
Entwicklung aber nach wie vor nicht fundamental begrindbar.

Beim Bau von Olkiluoto-3, dem ersten im Westeuropa neu bestellten AKW seit dem Reaktorungliick in
Tschernobyl im Jahre 1986, werden neben Budgetiberschreitungen von tiber 25% auch substantielle
Verzdgerungen von einigen Jahren auftreten. Diesen Trend beobachtet man weltweit, wobei sogar in China
und Taiwan die Verzdgerungen betrachtlich sind. Dies stellt jedoch u.E. langfristig keine Gefahr fir die
Uranpreise dar, da die Erschlielung von Uranvorkommen derzeit auch von extremen
Kostentberschreitungen und Bauverzdgerungen begleitet wird. Ein Primarmarktdefizit bei Uran dirfte in den
nachsten Jahren nachwievor bestehen. Die langfristigen Aussichten fur den Uranpreis bleiben positiv.

Edelmetalle

Der Goldpreis zeigt in den letzten Tagen ein dul3erst interessantes Verhalten und eine ungewdhnliche
Starke gegentuber dem US-Dollar. So fuhren Aufwéartsimpulse vom Wechselkurs EUR/USD zu einem
unmittelbaren Anstieg des Goldpreises, Abwartsbewegungen in der Wéhrung ignoriert das gelbe Metall
jedoch. Am gestrigen Handelstag konnte Gold am Nachmittag kraftig gewinnen und die 680-USD-Marke
Uberwinden und notiert nun auf einem 5-Wochenhoch. Auf Eurobasis erreichte der Goldpreis sogar den
hochsten Stand seit Anfang Mai diesen Jahres und brach aus der seit Mai 2006 bestehenden
Dreiecksformation nach oben aus. Das verbesserte technische Bild dirfte fur zuséatzliche spekulative
Nachfrage sorgen. Die physische Nachfrage aus der Turkei stieg im Monat August um 25% gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum auf 974 Tsd. Unzen. Laut dem World Gold Council hat die Tarkei im zweiten Quartal mehr
Gold als die USA nachgefragt und liegt nun hinter China und Indien an dritter Stelle. Unsere positiven
Aussichten fur den Goldpreis bleiben weiter intakt, gleichwohl wir nach dem starken Anstieg der
vergangenen Tage durchaus noch einen kleinen Ricksetzer sehen kénnen.

In Euro gerechnet zeigt der Goldpreis ungewdhnliche Starke

Cueiian: Bloombeang, Comebank Corporates & Markets

Platin notierte gestern erneut starker, nachdem die Arbeiter bei Anglo Platinum, dem grofiten
Platinproduzenten, in Streik traten. Befiirchtungen Uber weitere Produktionseinbuf3en stiitzten den Preis. Der
Platinpreis stieg Uber 1.275 USD und erklomm ein 3-Wochenhoch. Wir bleiben fir den Platinpreis nach wie
vor verhalten positiv gestimmt.

Industriemetalle
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Der designierte CEO von BHP Billiton, Marius Kloppers, bestéatigte gestern den positiven Ausblick fur die
Rohstoffnachfrage aus China und Indien. Des Weiteren teilte er mit, man rechne mit einer Verdreifachung
der Eisenerzforderung bis 2015 auf 300 Mio. Tonnen pro Jahr, was eine exorbitant hohe Nachfrage
untermauert. Um in der ,neuen Ara des Nachfragewachstums" gut gewappnet zu sein, plannt die
Gesellschaft in den néachsten 10 Jahren Investitionen in Hohe von 80 Mrd. US-Dollar zu tatigen.

Die peruanische Funsur Zinnhitte — welche tber eine Kapazitat von 40 Tsd. Tonnen pro Jahr verfligt - nahm
am Montag wieder ihren Betrieb auf, nachdem sie Mitte August im Zuge eines schweren Erdbebens
geschlossen werden musste. Ab Mittwoch wird wieder mit vollem Betrieb der Anlage gerechnet. Der
Zinnpreis gab im gestrigen Tagesverlauf um tUber 4% nach, obwohl die Zinnlagerbestande um tber 1%
zuriickgingen.

Unsere kurzfristige Nickel-Prognose hat sich bestétigt. Der Nickelpreis konnte die 30.000-USD-Marke nicht
halten und fiel auf knapp 28.000 USD zuriick. Die weiter steigenden Lagerbesténde, gestern wieder um 2%,
lassen auch fur die nahe Zukunft keine nachhaltige Aufwartsbewegung erwarten. Von unten bleibt der Preis
durch eine technische Unterstitzung, steigende Férderkosten und die anhaltend starke Nachfrage
unterstutzt.

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

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 Ankindigung andern.
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