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Goldpreis auf 8-Wochenhoch

31.01.2012 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Seitwartshandel bei den Olpreisen setzt sich fort. Brent handelt am Morgen bei 111 USD je Barrel, WTI
knapp unterhalb von 100 USD je Barrel. Fallende Aktienmérkte und ein festerer US-Dollar wirkten sich
gestern preisbelastend aus, die anhaltenden Angebotsrisiken ausgehend von Iran und Sudan stehen einem
Preisriickgang entgegen. Saudi-Arabien hat gestern bekréftigt, den Markt auch weiterhin mit hinreichend Ol
versorgen zu kdnnen. Zugleich wurden Sorgen zerstreut, die steigende inlandische Nachfrage konnte die
Exportfahigkeit des weltgroRten Olexportlandes beeintrachtigen. OPEC-Generalsekretar al-Badri sieht
derzeit ebenfalls keine Knappheit am Olmarkt und einen fairen Olpreis von 100 USD je Barrel. Das
derzeitige Preisniveau ware somit durch eine Risikoprdmie von gut 10 USD erh6ht. Wir rechnen angesichts
der sich derzeit neutralisierenden Einflussfaktoren zunachst mit einer Fortsetzung des Seitwértshandels bei
den Rohdlpreisen.

Fur Bewegung bei den Produktpreisen kénnte ab Mittwoch ein Streik in den US-Raffinerien sorgen, welcher
zu einer Verknappung des Angebots bei den Olprodukten fiihren und eine Ausweitung der Crackspreads zur
Folge haben kdnnte. In den vergangenen Wochen hatten bereits einige US-Raffinerien ihre Produktion aus
Rentabilitdtsgriinden eingestellt. Seit Jahresbeginn hat sich die Preisdifferenz zwischen US-Benzin und WTI
daraufhin bereits auf 22 USD je Barrel mehr als verdoppelt. Die Preisdifferenz zwischen US-Heiz6l und WTI
liegt inzwischen wieder bei knapp 30 USD je Barrel.

GRAFIK DES TAGES: Merkliche Ausweitung der US-Crackspreads seit Jahresbeginn
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Edelmetalle

Gold legt nach der kurzen Verschnaufpause heute Morgen bereits wieder zu und handelt bei Gber 1.740
USD je Feinunze auf einem 8-Wochenhoch. Hierbei hilft auch die neuerliche Abwertung des US-Dollar. Eine
zwischenzeitliche Starke der US-Wahrung verhalf gestern dem Goldpreis in Euro gerechnet zu einem
Anstieg auf 1.323 EUR je Feinunze. Dies entspricht dem hiéchsten Stand seit mehr als vier Monaten. Zum
Allzeithoch von Mitte September fehlen damit “nur“ noch gut 50 EUR bzw. 4%. Die Staats- und
Regierungschefs der EU haben sich gestern Abend wie erwartet auf die Einfiihrung des dauerhaften
Rettungsfonds “ESM" sowie auf einen Fiskalpakt geeinigt. Dieser sieht u.a. vor, dass die Mitgliedslander der
Wahrungsunion nach deutschem Vorbild Schuldenbremsen in ihre nationalen Verfassungen aufnehmen.

Allerdings bleiben viele Detailfragen offen. Auch scheinen die stdlichen Lénder der Eurozone Ausnahmen
durchgesetzt zu haben, die es ihnen erlauben, den Fiskalpakt zu lockern und in bestimmten Fallen von den
Regeln abzuweichen. Darlber hinaus wurde der Druck auf Griechenland, den Internationalen
Wahrungsfonds und die privaten Glaubiger erhéht, sich auf eine Umschuldung und ein neues Hilfsprogramm
zu einigen. Die Verhandlungen hieriiber gestalten sich bislang auf3erst z&h. Auch wenn sich die Situation
derzeit etwas entspannt und die Stimmung verbessert, ist die Krise bei weitem noch nicht geldst. Dies dirfte
insbesondere die Nachfrage nach Gold hoch halten und sollte den Preis unterstitzen.

Industriemetalle

Nach den Preisriickgéngen der vergangenen beiden Handelstage legen die Metalle heute Morgen wieder
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zu. Neben einem schwéacheren US-Dollar hilft auch die japanische Industrieproduktion, die im Dezember
unerwartet stark gestiegen ist, was teilweise eine Gegenbewegung nach dem schwachen Vormonat
gewesen ist. Dieser war durch die Uberflutungen in Thailand nach unten verzerrt, was zu Lieferausfallen in
der Automobilindustrie fuhrte. Dennoch scheint der Abwartstrend seit Jahresmitte 2011 gestoppt.

Der Wiederaufbau nach der Erdbebenkatastrophe dirfte auch in den kommenden Monaten eine stabile
Inlandsnachfrage erzeugen. Japan zahlt bei nahezu allen Metallen zu den weltweit gréf3ten Konsumenten.
Nach der gestern von uns berichteten robusten Kupfernachfrage gibt es heute Daten zu den
Produktionszahlen aus zwei der wichtigsten Anbieterlander. So meldet das Nationale Statistikinstitut in Chile
fur das Gesamtjahr 2011 im Vergleich zum Vorjahr einen Riickgang der Kupferproduktion von 3,2% auf 5,25
Mio. Tonnen.

Verantwortlich hierfur waren niedrigere Metallgehalte in den Erzen, Streiks und schlechte
Wetterbedingungen. Chile ist mit einem Marktanteil von 34% der mit Abstand gré3te Kupferminenproduzent.
Zeitgleich berichtet das indonesische Handelsministerium fiir 2011 einen Einbruch der Kupferexporte um
44% auf nur noch 1,18 Mio. Tonnen. Indonesien ist der weltweit finftgréRte Kupferminenproduzent. Die
Angebots/Nachfrage-Situation am globalen Kupfermarkt bleibt daher auf3erst angespannt, wodurch der
Kupferpreis gut unterstitzt sein sollte.

Agrarrohstoffe

Die Aussicht auf weitere Regenfélle in Stidamerika sowie der starkere US-Dollar lie3en gestern die
Notierungen fir Sojabohnen an der Borse in Chicago um 2,8% nachgeben. Im besonders stark von der
langen Durre betroffenen Argentinien bedeutet die derzeitige Witterung eine merkliche Entlastung bei
Sojabohnen. In der vergangenen Woche hatte die Buenos Aires Grains Exchange eine
Sojabohnenproduktion von 46,2 Mio. Tonnen prognostiziert nach 49,2 Mio. in 2010/11.

Diese Prognose konnte sich als zu pessimistisch erweisen. Die Prognose des USDA war gegenliber der
Dezember-Schatzung zwar um 1,5 Mio. Tonnen herabgesetzt worden, beléduft sich aber derzeit auf 50,5 Mio.
Tonnen. Die zu erwartende Ernte durfte wahrscheinlich irgendwo dazwischen liegen.

Kakao, dessen Preisentwicklung in der letzten Zeit von zunehmender Skepsis beziiglich der
Marktversorgung gepragt war - inzwischen werden Defizitschatzungen bis 100 Tsd. Tonnen abgegeben -,
gab gestern im Preis um 5% nach. Hierfir wurde vor allem die Einflhrung eines neuen
Vermarktungssystems in der Elfenbeinkiste verantwortlich gemacht. Hierbei kann nun bereits die nachste
Ernte auf Termin verkauft werden.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFik 1: Terminkurve Qlmarkt (WTI1)
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GraFik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grearik 5 Terminkurve Aluminium (LME)
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GrerFik T: Terminkurve Nickel (LME)
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Grary 2 Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grarfx 4: Terminkurve Gasal (ICE)

970 4
950
930 4
910 o

250 4

aru

T T T T
A BpA 158 2IM 200

kel —r e Woche

ol aimem hdonat

Quele: ICE Bloomberg, Commerzbank Corporates & Marfeds

Grarx G Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 8: Terminkurve Zink (LME)
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GreFik 9 Terminkurve Blei (LME)
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GreFik 11: Terminkurve Weizen (CBOT)

110 5
140 4
M-
A0
B0 o
B0 - ' T T T T T T T T T

W Aan Gk BRSO TTR TR TER THRE 200 5K S0

akriell —cr ened Woche wor einem Monat

Quals: CEOT, Biopmbery, Commarzhank Corporsias § Warkals

Grarik 12: Temninkurve Mais (CBOT)
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Grerk 15: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grank 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grank 12: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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Grark 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarx 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle " Vortag 1Tag  1Woche 1 Monat
Brenl Blend 110.8 -0.6% 1.2% 3T%
Wl a8.8 -0.3% DE% 0%
Banzin (35) 1002.0 1.1% 36% 7%
Zasal =] 0.1% 1.2% I
Diesel o805 0.2% 1.9% 3.0%
Flugbenzin 10215 -0.7% 0.7% 3.8%
Erdgas HH 27 1.3% 6% -11.3%
Indusiriemetalle
Aluminium 2278 0.6% 1.6% 125%
Kupfer 2429 =1.1% 1.0% 11.1%
Bilai 2254 =1.4'% 1.0% 11.7%
Hickel PRk -1.8% 3.0% 135%
Zinn 23975 «1.7% T.8% 24 T%
Zirk 2125 -1.2% -0.6% 14.5%
Stahl 5175 -0.5% 0.0% 2%
Edelmetalle
zald 17301 0.5% 4.5% 11.3%
Gald (EUR) 1316.4 0.1% 3.5% 0.59%
Siber 335 -1.2% 5.4% M 3%
Flatin 18128 -0.5% 4.7% 15.5%
Falladium G885 -0.3% 1.7% 8 &%
Agrarrohstofie
Wieiren, LIFFE {(EUR) 8.0 0.0%: 3TH 3%
Wezen, CBOT B44.8 0. 4% 2.5% 0 5%
Mais B8 -1.6% 05% A &%
Sajabahnen 1Mas3 =2.8% 21% 0 3%
Baiiealle 94.2 -1.5% -31% 36%
Zucker 23.85 0.5% -3.TH 25%
Kaffea Arabica 216.6 -0.3% -1.3% -4.5%
Kakao 2280 5.2% 0.5% 81%
Lagerbestinde
Energis* alktuaii 1Tag 1Woche 1 Monat
Fiohal TaaTer 1.1% 3 6%
Banzin 2237130 0.2% 4 0%
Deslillate 145545 -1.7% 4%
Rohdl Cushing ZaE47 1.5% -5 1%
Gas Hanry Hub 30Ga -5.E% -14.6%
Gasol (ARA) 2427 14 5% 18.1%
Industrie metalle®
Aluminium LME AUEE4TE 0.0% 0. 3% 0.5%
Shanghai 237435 4 5% 25.5%
Kupler LME 33NE 0% -3 0%
CGOMEX BHE5 0.0% 0.7% 1.6%
Shamghai 131645 9.5% G5 5%
Blei LME 345100 0E% <0.3% 2. 5%
Mickel LME 4775 0.3% 2.2% 5.3%
Zinn LME a315 -0.5% -4 0% -23.6%
Zirk LME B4TOTS 0.2% 01% 3%
Shanghai T 0% A.2%
Stahl LME E7080 0.0% =1.3% £ 3%
Edekmatalle***
Gald 78237 0.0% 0.7% D.E%
Silber 962388 D 0.4% 1.1%
Flatin 1326 0.1% 1.5% 2 5%
Falladium 1702 0.0% 2.5% 2%
‘Wahrungen 1)
EUR/LED 129348 0.4% 0.2% =3 E6%

Cuele: Blpombarg. Commerzbank Corporates & Markets

‘Weranderungan gugnmber Mempenods in %
" panateForeard, © LME, 3 MonatsFooward, ¥ Kassa

US-Lagarbestinde in Tsd Barrel, US-Erdgasbestande in Mrd. Kubikfull
ARbGashlbestdnde in Ted, Tannen
** Tannan,""" ETF-Best@nde In Tad Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets
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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:
https://www.rohstoff-welt.de/news/33337--Goldpreis-auf-8-Wochenhoch.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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