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Gold klettert erstmals Uber die 1.900-USD-Marke

23.08.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Olmarkt befindet sich weiter unter dem Einfluss der Ereignisse in Libyen. Den Rebellen ist es bislang
offensichtlich noch nicht gelungen, die Hauptsatdt Tripolis vollstandig zu kontrollieren und Machthaber
Gaddafi zur Aufgabe zu zwingen. Entsprechend hat der Brentdlpreis seine gestrigen Verluste grof3tenteils
wieder wettgemacht und handelt am Morgen wieder bei 109 USD je Barrel. Dennoch scheint es nur eine
Frage der Zeit, bis das Gaddafi-Regime stirzt.

Durch das sich abzeichnende Ende des Blirgerkrieges wachst die Hoffnung auf eine baldige
Wiederaufnahme der libyschen Olproduktion. Zwar ist eine schnelle Riickkehr zum urspriinglichen
Produktionsniveau von 1,6 Mio. Barrel pro Tag unwahrscheinlich. Laut dem friiheren Olminister Ghanem
konnte dies 18 Monate dauern. Dennoch kdnnte bis zum Jahresende ein betrachtlicher Teil der libyschen
Olproduktion auf den Markt zuriickkommen und zu einer Entspannung des Angebots beitragen. Ein Wert
von bis zu 1 Mio. Barrel pro Tag scheint dabei realistisch. In der Folge diirfte der Brentolpreis unter Druck
geraten. Ein Preisriickgang auf deutlich unter 100 USD je Barrel, welcher vor Beginn der Kampfe vor einem
halben Jahr Bestand hatte, ist dennoch unwahrscheinlich.

Zum einen stehen dem Spekulationen auf eine weitere geldpolitische Lockerung durch die US-Notenbank
Fed ("QE3") entgegen. Zum anderen dirfte Saudi-Arabien bei der Wiederaufnahme der Olproduktion in
Libyen seine Angebotsausweitung der vergangenen Monate wieder zuriicknehmen. Zudem sind die
OPEC-Mitglieder auf hohere Preise angewiesen und wirden bei einem starkeren Preisriickgang das
Angebot reduzieren.

Edelmetalle

Der Goldpreis setzte heute Morgen zunéchst seinen Aufwartstrend der vergangenen Tage und Wochen fort
und markierte bei 1.913 USD je Feinunze ein neues Rekordhoch, gab danach aber ca. 40 USD nach.
Kurzfristig Druck auf den Goldpreis ausiiben kdnnte die Ankiindigung der Goldbérse Shanghai, der gréf3ten
Goldborse in China, die Hinterlegungspflicht fiir Gold-Futures um einen Prozentpunkt auf 12% anzuheben.
Auch die CME Group, der Borsenbetreiber der COMEX, erwégt, die Margen erneut anzuheben. Der
Goldpreis sollte im aktuellen Marktumfeld dennoch gut unterstiitzt sein und seinen Aufwartstrend zunachst
weiter fortsetzen kénnen. Die Néahe zur Marke von 2.000 USD je Feinunze dirfte weitere Kaufer anziehen.
Nach wie vor stitzt insbesondere die Investmentnachfrage den Preis.

So berichtet die US-Minzprageanstalt, dass sie im August bislang 91 Tsd. Unzen an Goldmunzen verkauft
hat. Setzt sich der Nachfragetrend fort, kdnnte flr August ein neuer monatlicher Verkaufsrekord erzielt
werden. Auch in Indien, dem weltweit grof3ten Goldkonsumenten, zeigt sich die Goldnachfrage noch relativ
robust. So geht die Bombay Bullion Association davon aus, dass die Goldimporte in Indien in diesem Jahr
zum ersten Mal die Marke von 1.000 Tonnen tUberschreiten werden. Allerdings weist sie auch daraufhin,
dass die Schmucknachfrage wahrend der bevorstehenden Feiertagssaison etwas geringer ausfallen kénnte,
sollten die Preise auf den hohen Niveaus verharren.

Industriemetalle

Die Metallpreise werden heute Morgen durch positive Konjunkturdaten aus China untersttitzt. Der von HSBC
berechnete vorlaufige Einkaufsmanagerindex fur das Verarbeitende Gewerbe ist wieder auf 49,8 und damit
in die Nahe des expansiven Bereichs gestiegen. Dass die Nachfrage im Reich der Mitte relativ robust ist,
zeigen auch die gestern verdffentlichten Importdaten der chinesischen Zollbehorde fir Juli. Demnach sind
die Einfuhren von verarbeitetem Kupfer den zweiten Monat in Folge um 9% auf gut 194 Tsd. Tonnen
gestiegen. Zum einen ist dies auf attraktive Arbitragemdglichkeiten zwischen den Bérsen in London und
Shanghai zurtickzufiihren. Zum anderen hat durch den Lagerabbau seit Mitte Marz die Notwendigkeit zu
vermehrten Importen zugenommen.

Daruber hinaus sind die Einfuhren von Nickelerzen mittlerweile den fiinften Monat in Folge gestiegen. Mit gut
4,6 Mio. Tonnen wurde hier abermals ein Rekordniveau markiert. Dies spricht fur eine hohe lokale
Produktion von sog. Nickelroheisen.
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Wie sich bereits in den vergangenen Monaten angedeutet hat, war China bei Aluminium hingegen zum
ersten Mal seit Dezember wieder Netto-Exporteur. Da die heimische Aluminiumproduktion aktuell auf einem
Allzeithoch ist, dirfte China auch in den kommenden Monaten als Netto-Exporteur am Markt auftreten. Der
hohe Angebotsiberschuss am globalen Aluminiummarkt dirfte daher bestehen bleiben bzw. sogar noch
ausgeweitet werden.

Agrarrohstoffe

Der Maispreis ist auf ein 2-Monatshoch von 7,27 USD je Scheffel gestiegen. Der Preis reagiert damit auf die
nochmalige Verschlechterung des Zustands der US-Maisernte. Gemafl USDA-Erntefortschrittsbericht waren
in der vergangenen Woche nur noch 57% der Maispflanzen in sehr gutem oder gutem Zustand. Das waren
nochmals drei Prozentpunkte weniger als in der Vorwoche und 13 Prozentpunkte weniger als vor einem
Jahr. Besonders schlecht schneiden dabei die Pflanzen in den von der Trockenheit betroffenen
Anbaugebieten in den Bundesstaaten lllinois, Indiana, Kansas, Missouri und Texas ab.

Eine Entspannung ist hier kurzfristig nicht in Sicht, so dass es in den kommenden Wochen zu weiteren
Abstufungen kommen kénnte. Die Ernteprognose des USDA durfte sich daher trotz der im August erfolgten
Abwartsrevision noch immer als zu optimistisch erweisen. Letztmals war die Bewertung der Pflanzenqualitat
zu diesem Zeitpunkt im Jahr 2007 so schlecht. Damals betrug der durchschnittliche Ernteertrag letztlich 151
Scheffel je Morgen. Der aktuellen Ernteschéatzung liegt ein Ertrag von 153 Scheffel je Morgen zugrunde.

GRAFIK DES TAGES: Schlechter Zustand der US-Maispflanzen gibt Anlass zur Serge
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Auch bei Sojabohnen kam es zu einer Abwaértsrevision der Erntequalitat um zwei Prozentpunkte auf 59%.
Der Sojabohnenpreis néhert sich dem oberen Ende der seit Anfang des Jahres bestehenden
Handelsspanne von 12,5-14,5 USD je Scheffel. Fir einen Ausbruch aus dieser Spanne misste sich der
Pflanzenzustand noch weiter verschlechtern, was angesichts der anhaltenden Trockenheit nicht
auszuschlief3en ist.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 1 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grerik 3 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 5- Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 7: Terminkurve Mickel (LME)
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Grark 2; Terminkurve Olmarkt (Erent)
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Grark 4: Terminkurve Gassl (ICE)
1000 -

S0 4

B0 T T T T T
A B 15M 2EN 206 ar
Fe—akiuell  s—reiner Vioche wor einem hionat

Juale: ICE: Bloombarg Comvnerzhank Corporstes £ Marielz

Grark & Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark 8 Terminkurve Zink (LME)
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GreFik 2 Terminkurve Blel (LME)
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GraFik 11: Terminkurve Weizen (CEOT)
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Grarik 13: Terminkurve Mais (CBOT)
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Grarik 15 Terminkurve Baumwalle (NYBOT)
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Grark 10; Terminkurve Zinn (LME)

22000 ¥ g

(L] 4 hd Tha (Lt 1381

— e

— e Wioche vor mnem konat

Quate: LME: Sicombang, Commarzhank Corporales & Manvals

Grark 12 Terminkurve Weizen (LIFFE)
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Grark 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarfk 168 Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energie "' Vortag 1Tag 1 Woche 1 Monat 2011
Brant Blend 108.4 0% -0.6% -B.3% 15%
W B4 23% -0.9% A41% 5%
Banzin (#5) ama 0% -0,3% 1% 18%
Gashl 8i5.5 £.3% 0.2% 5.5% 2%
Diesel 833.0 0% -0.5% -7.5% 19%
Flugbenzin pE2S 0.T% -1.2% -T.2% 0%
Erdgas HH =1 -1 3% -1.3% -11.6% -1 2%
Industriemetalle
Bluminium 2337 8% 0E% -B.0% 4%
Kupfer aran A1.2% 01% -B.6% A%
Elai 2261 1.7% -2.4% A4.5% 10%
Mickal a5l A% -2.5% A1.7% -15%
Zirin 22850 0% A% AT.3% 13%
Zink 2153 -1 8% 0.0% -125% -11%
Stahl 565 0.0% 1,3% -1,3% 1%
Edelmetalle
Gald 1807 .5 25% 5.3% 17.5% 3%
Gaold (EUR) 1321.4 27T% 4.0% 1.6% 2%
Silber 438 20% 8.3% 7.6% 40%
Filatin 19008 15% 4.2% 5% T%:
Palladium TE4.0 1.7% 0.9% 5.4% 5%
Agrarrohstofie !
Weizen, LIFFE (EUR) 203.3 0T% 1.8% 5.3% 3%
Weizen, CBOT 785 % 2.4% 7.5% -12%
Mais 7205 1% 1.8% 5.0% 2%
Sajabohnen 1376 5 1.5% A5% 0.4% A%
Baurmwalle 108.5 0.7% 1,6% B.4% 8%
Zucker 30.79 0.5% 10.5% -0.6% 3%
Kattes Arabica 264.7 0.8% 6.1% 10.5% 1%
Kakao 043 15% 4 8% 0.7% 0%
Lagerbestdnde
Energic® akiwell 1Tag 1 Woche 1 Monal 1 Jahr
Rohal 5602 - 1.2% 0. 4% 0%
Benzin 210081 .8% 08% A%
Deslillate 153966 16% 65.2% -12%
Rkl Cushing 33688 2 5% -105% g%
Gas Henry Hub 2833 1.8% 8.5% %
Indusiriemetale*
Blurninium LME 4854075 0.2% 18% B8.0% 4%
Shanghai 140883 58% 34.8% Ti%
Kuglar LWE 465025 2.3% 1% -1.5% 168%
COMEX 85050 0.0% 20% 45% -12%
Shanghal 112014 - -7.3% 23% 1%
Blei LME 315750 0.2% A% 18% 4%
Mickal LME 103786 O1% 0.0% 18% A1%
Zinm LME 22485 -3.0% AT7% 57% 5T%
Zink LME BEE325 -0.2% -0.8% -23% 40%
Shanghal 42182 - 5.5% 4.8% Ta%
Stahl LME 55380 -1.5% 36% 21.5% -30%
Edelmatalle==*
Gald TSR £.2% 0.9% 41% 7%
Siler 447503 0.0% 0.2% 0.0% a%
Platin 1404 0.6% 0.3% 4.2% 2%
Pallasum 1996 20% 23% -4 2% 144%
Wahrungen 3j
EURLSD 1.4356 2.3% 0.4% 0.6% 14%

Quiita Bioamberg, Commerzhank Corporates & Markels

Verdnderungen gepanibar Varpariode in %

' ManateFarward, © LME, 3 MonabsForward, ' Kassa

" US-Lagerbastinda in Ted Barrel, Erdgas in Mrd. Kubikful
** Tanmen,** ETF-Bestdnde in Ted Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Wir laden Sie herzlich dazu ein, an unserer Telefonkonferenz zum Thema Ruckkehr Libyens auf den
Olmarkt und Einfluss einer moglichen weiteren Lockerung der US-Geldpolitik (QE3) auf den Olpreis
teilzunehmen. Die Telefonkonferenz findet morgen um 10 Uhr statt. Die Einwahldetails erhalten Sie von
Ihrem zustandigen Kundenberater.
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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 kénnen 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.
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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!
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