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Gold bei 1.600 USD, Silber bei 40 USD

18.07.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

"Und sie dreht sich doch!" kénnte man die Reaktion der Markte am Freitag in Bezug auf die
US-Wirtschaftsdaten bezeichnen. Denn obwohl die Daten allesamt relativ schwach und sogar unter den
Konsenserwartungen ausfielen, waren die Marktteilnehmer offensichtlich noch von Schlimmerem
ausgegangen. Auch heute halten sich die Olpreise angesichts des starken US-Dollar relativ gut. Die relative
Starke sehen wir jedoch nicht so sehr der wirtschaftlichen Vernunft oder den aktuellen Lieferengpassen
geschuldet.

Vielmehr zeigt sie das steigende Anlegerinteresse an Rohstoffinvestments, die wegen der Unsicherheiten an
den Aktien- und Devisenmarkten stark nachgefragt werden. An der NYMEX haben sich die
Netto-Long-Positionen bei WTI zuletzt weiter auf mittlerweile 162,3 Tsd. Kontrakte ausgeweitet. Die heute
zur Veroffentlichung stehenden Zahlen fir Brent an der ICE dirften diesen Trend bestéatigen. Auch wenn die
relative Starke und das Momentum kurzfristig die Preise unterstitzen, sehen wir mittelfristig insbesondere
bei Brent die Gefahr einer groReren Preiskorrektur.

Dass die schnelle Riickfiihrung des spekulativen Uberhangs durchaus starke Preisreaktionen auslosen
kann, konnte man aus unserer Sicht bereits am Freiatg am US-Gasmarkt sehen. Den starken Preisanstieg
um Uber 3% in wenigen Stunden flihren wir in erster Linie auf die SchlieRung von vorhandenen
Short-Positionen zurtick. Die Netto-Short-Positionen bei US-Erdgas sind zuvor um knapp 20% auf den
hdchsten Stand seit Anfang April gestiegen.

Edelmetalle

Dass Gold viel mehr als ein Rohstoff ist, ist dem Markt sehr wohl bewusst. Seine gegenwartige Entwicklung
zeigt, dass Gold nicht nur als Inflationsschutz, Angstindikator oder "Anti-Dollar” dient. Es ist vielmehr eine
Wahrung, die vor allem von den Finanzmarkt- und Wirtschaftsindikatoren abhangt und aktuell von der
Schwéche der beiden grof3en Wahrungen, US-Dollar und Euro, profitiert. Wahrend der Goldpreis in
US-Dollar heute erstmals tiberhaupt die psychologisch wichtige Marke von 1.600 USD je Feinunze erreicht
hat, konnte er in Euro gerechnet in nur zwei Wochen sogar tber 10% zulegen und handelt mit rund 1.140
EUR je Feinunze ebenfalls auf einem Rekordhoch.

Das derzeit starke Interesse der Finanzanleger spiegelt sich auch in deren Positionierung wider: In der
Woche zum 12. Juli haben sie ihre Netto-Long-Positionen an der COMEX um gut 20% auf 199,1 Tsd.
Kontrakte ausgeweitet; sie dirften seitdem weiter gestiegen sein. Aul3erdem verzeichnete der grofldte
Gold-ETF, SPDR Gold Trust, allein am Freitag Zufllisse von 10,6 Tonnen. Auch wenn angesichts der
gegenwartigen Euphorie kurzfristige Riickschlage méglich sind, bleibt das Umfeld fiir Gold guinstig.

Der Euro-Sondergipfel am Donnerstag und die anhaltende Unsicherheit wegen der Schuldengrenze in den
USA stltzen die Preise. Im Schlepptau von Gold kann Silber sogar starker zulegen und handelt heute zum
ersten Mal seit Anfang Mai wieder Gber 40 USD je Feinunze. Dabei wird Silber offensichtlich nicht als
Industriemetall, sondern ahnlich wie Gold als wertstabile Anlage gesehen. Der Anstieg wird von Anlegern
unterstitzt, die ihre Netto-Long-Positionen auf ein 10-Wochenhoch von 18,3 Tsd. Kontrakten ausgebaut
haben.
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Industriemetalle

Nachdem die Metallpreise am Freitag bereits ihre anfanglichen Verluste komplett aufholen konnten, starten
sie in der Breite freundlich in die neue Handelswoche.

Kupfer beispielsweise notiert heute Morgen bei rund 9.700 USD je Tonne. Deutlichere Preissteigerungen
werden durch einen festen US-Dollar gebremst. Die Finanzanleger haben im Falle von Kupfer die dritte
Woche in Folge ihre Wetten auf steigende Preise ausgebaut. In der Woche zum 12. Juli wurden die
Netto-Long-Positionen um gut 23% bzw. 5,1 Tsd. auf 27 Tsd. Kontrakte ausgeweitet. Dies entspricht dem
hdchsten Stand seit Mitte Februar. Damit waren die Investoren in der Beobachtungsperiode erneut eine
treibende Komponente des Kupferpreises. Nach dem starken Preisanstieg der vergangenen Wochen und
dem deutlichen Aufbau der Netto-Long-Positionen - diese haben sich in einem Monat fast vervierfacht -
wachst mittlerweile allerdings auch die Gefahr vor Preiskorrekturen, sollten die Finanzanleger Gewinne
mitnehmen.

Die Londoner Metallborse plant, in ihren Lagerhdusern neue Auslieferungsbedingungen fur die Metalle
einzufuhren. So sollen ab 1. April 2012 die téglichen Minimum-Liefermengen, die aus den Lagerhausern
abflieen, erhéht und an die Gesamtbestande des jeweiligen Lagerhauses angepasst werden. Mit diesem
Schritt sollen Lieferengpasse, wie sie derzeit vor allem bei Aluminium bestehen, zukiinftig vermieden
werden.

Agrarrohstoffe

Die schwachere Importnachfrage Chinas nach Sojabohnen im ersten Halbjahr, wobei die Importe um 8% auf
23,7 Mio. Tonnen fielen, hat zu Prognosesenkungen fur das Volumen im Gesamtjahr 2010/11 gefihrt.
Wahrend das US-Landwirtschaftsministerium noch im April die chinesischen Importe auf 57 Mio. Tonnen
schatzte, liegt die derzeitige Prognose nur noch bei 52 Mio. Tonnen. Allerdings dirften die Importe bald
wieder anziehen, da die Lagerbestande inzwischen abgebaut werden und eine Reihe politischer
MaRnahmen ergriffen wurde, durch die mehr Schweine in China produziert werden sollen, wodurch mehr
Futter bendtigt wird. Die Schweinefleischpreise in China sind allein seit Anfang Mai um 30% gestiegen.

Der nachstfallige Weizen-Kontrakt (September) an der CBOT ist am Freitag wieder unter die Marke von 7
USD je Scheffel gefallen. Hintergrund ist vor allem eine skeptischere Einschatzung der
US-Exportaussichten, nachdem der weltgrofite Weizenimporteur Agypten bereits zum zweiten Mal in Folge
russische Ware bestellte. Dies zeigt, dass Russland nach dem Auslaufen der Exportstopps mit Erfolg zuriick
auf die internationalen Getreidemarkte drangt. Da inzwischen eine russische Getreideernte von 90 Mio.
Tonnen moglich scheint, dirfte auch weiterhin kein Mangel an preisgtinstig angebotener Ware aus Russland
bestehen. Auch die Exporte der EU sind dieser harten Konkurrenz ausgesetzt. Gleichzeitig driicken die
inzwischen wieder etwas verbesserten Ernteaussichten in der EU auf die europaischen Weizenpreise in
Paris.

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

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
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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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