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Goldpreis in Euro fallt auf 14-Monatstief

18.02.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Die Finanzminister und Notenbankchefs der G20 haben sich auf ihnrem Treffen am Wochenende in Moskau
nicht auf eine gemeinsame Linie in der Wahrungspolitik einigen kénnen. Dies durfte einem
Abwertungswettlauf Tar und Tor 6ffnen, wie die Abschwéchung des japanischen Yen heute Morgen bereits
zeigt. Die Rohstoffpreise und Gold dirften hiervon langfristig profitieren.

Energie

Der Brentdlpreis ist am Freitag kurzzeitig unter 117 USD je Barrel gefallen, konnte aber bereits nach kurzer
Zeit wieder auf 118 USD je Barrel steigen. Erneut zeigt sich somit, dass Preisriickgange als Kaufgelegenheit
erachtet werden. Preisunterstiitzend dirfte zudem die Kiirzung der Olexporte des Irak im Dezember um 10%
auf 2,35 Mio. Barrel pro Tag wirken, welche vom Datenanbieter JODI berichtet wurde.

Dem WTI-Preis ist es hingegen nicht gelungen, die Verluste aufzuholen. Der WTI-Preis féallt am Morgen auf
95,5 USD je Barrel und néhert sich damit den am Freitag verzeichneten Tiefstdnden. Die spekulativen
Finanzanleger haben dessen ungeachtet ihre Netto-Long-Positionen bei WTI in der Woche zum 12. Februar
zum achten Mal in den vergangenen neun Wochen ausgeweitet. Mit 209,6 Tsd. Kontrakten liegen sie auf
dem hochsten Niveau seit Mérz vergangenen Jahres.

Damit hat sich Korrekturpotenzial aufgebaut, sollten die Finanzanleger ihre Long-Positionen reduzieren, falls
sich ihre Erwartung eines weiter steigenden WTI-Preises nicht erflllt. Die fir Ende Mérz erwartete
Entscheidung der US-Regierung zum Bau des Nordabschnitts der Keystone-XL-Pipeline durfte hier
richtungsweisend sein. Gegen den Bau haben gestern tausende Menschen vor dem Weil3en Haus in
Washington protestiert.

Edelmetalle

Gold ist am Freitag zum ersten Mal seit sechs Monaten kurzzeitig wieder unter die Marke von 1.600 USD je
Feinunze gefallen. In Euro gerechnet fiel das gelbe Edelmetall voriibergehend unter die Marke von 1.200
EUR je Feinunze, den tiefsten Stand seit Ende Dezember 2011. Der jingste Preisrickgang ging mit
nennenswerten Abflissen aus den Gold-ETFs einher. Am Freitag waren es sieben Tonnen, seit
Jahresbeginn summieren sich die Abflisse auf knapp 30 Tonnen.

Im vierten Quartal verzeichneten die Gold-ETFs allerdings Zufliisse von fast 87 Tonnen. Die Abfllisse in den
letzten Wochen kénnen daher unseres Erachtens den jingsten Goldpreisriickgang nur teilweise erklaren. Zu
einem Grol3teil durfte dieser durch Anleger am Futures-Markt bedingt worden sein. Denn die spekulativen
Finanzinvestoren haben in der Woche zum 12. Februar ihre Netto-Long-Positionen um 15% auf 66,6 Tsd.
Kontrakte reduziert. Dies entspricht dem niedrigsten Niveau seit sieben Monaten. Da sich der Preisrickgang
nach dem Datenstichtag fortgesetzt bzw. beschleunigt hat, diirften die Netto-Long-Positionen seitdem weiter
abgebaut worden sein. Damit sollte der Gegenwind fur den Goldpreis von dieser Seite her allmahlich
nachlassen.

Auch die anderen Edelmetalle konnten sich dem Abwartssog von Gold nicht entziehen. Silber rutschte
voruibergehend unter die Marke von 30 USD je Feinunze. Allerdings scheinen bei den industriellen
Edelmetallen die Preisriickgénge als Kaufgelegenheiten erachtet zu werden. So kam es hier zu
ETF-Zuflissen und bei Platin und Palladium liegen die spekulativen Netto-Long-Positionen auf
Rekordniveaus.
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Industriemetalle

Wahrend sich die Industriemetalle dem Abwaértstrend an den Rohstoffmarkten letzten Freitag noch
weitgehend entziehen konnten, stehen sie zu Beginn der neuen Handelswoche in der Breite unter Druck. Zu
den grofRten Verlierern zéhlen am Morgen Nickel und Aluminium. Nickel gibt um gut 2% nach und rutscht
zum ersten Mal seit drei Wochen wieder unter die Marke von 18.000 USD je Tonne. Aluminium verliert in
etwa 1,5% auf rund 2.130 USD je Tonne.

Die Ruckkehr der chinesischen Handler an den Markt nach der Feiertagswoche hat den Industriemetallen
somit noch keinen Schwung geben kdnnen. Aus saisonalen Griinden sollte die Nachfrage nach Metallen im
Reich der Mitte aber von nun an zunehmen. Bis dies in den Daten ersichtlich wird, durfte es allerdings noch
einige Wochen dauern. Wir sind weiterhin davon tberzeugt, dass China in den kommenden Monaten
aufgrund der anziehenden Wirtschaftsaktivitaten grof3e Mengen an Rohstoffen nachfragen wird. Dies sollte
sich in steigenden Metallpreisen bemerkbar machen.

Allerdings scheint auch das Angebot derzeit reichlich zu sein. Denn so sind z.B. die Kupfervorréate in den
Lagerhausern der LME letzten Freitag zum ersten Mal seit 15 Monaten wieder tber die Schwelle von 400
Tsd. Tonnen gestiegen. Die spekulativen Finanzinvestoren haben ihre Netto-Long-Positionen im Falle von
Kupfer in der Woche zum 12. Februar nahezu unverandert mit 23,1 Tsd. Kontrakten auf einem
8-Wochenhoch beibehalten.

Agrarrohstoffe

Nicht nur in den USA profitierten die Weizenexporte zuletzt von den gesunkenen Preisen. Auch in der EU
zeigten sich die Weizenausfuhren der letzten Woche in Hohe von 420 Tsd. Tonnen robust. Seit
Saisonbeginn im Juli wurden damit bereits 12,1 Mio. Tonnen EU-Weizen exportiert. Damit liegen die
diesjahrigen Exporte zwar noch etwas unter denen der Saison 2010/11, als Weizen aus der EU vom
russischen Ausfuhrstopp profitierte. Allerdings weicht die Exportmenge bereits deutlich von der
Vorjahresmenge ab, als im gleichen Zeitraum lediglich 8,5 Mio. Tonnen ausgefiihrt worden waren.

Der schwéachere Euro unterstitzte in der vergangenen Woche auch die Hoffnung, dass die Exportdynamik
auch kunftig hoch bleibt. Es wird zudem dariber diskutiert, wann Russland angesichts seiner schlechten
Ernte 2012 und dem Auslaufen seiner Exporte als Importeur am Weltmarkt auftreten kénnte. Neben
Kasachstan werden auch Frankreich und Deutschland gute Chancen eingeraumt, wenn Russland wie
angekundigt seinen Importzoll fir Getreide aufhebt. Ein exaktes Datum wurde zwar noch nicht genannt.
Offiziellen Verlautbarungen zufolge soll dies noch vor Ende Mérz geschehen.

Die robusten Exportzahlen haben mit dazu beigetragen, dass sich die Weizennotierungen in Chicago und
Paris von den Mitte letzter Woche verzeichneten Tiefstdénden erholen konnten. Mit 238 EUR je Tonne notiert
MATIF-Weizen allerdings noch immer 4% unter dem Niveau zu Monatsbeginn.
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CFTC Daten: Netto-Long Positionen spekulativer Finanzanleger vs. Preis
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GraFik 2: Gas (Henry Hub) (Futures plus Swaps)
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Terminkurven ausgewidhlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat

Grarik 9: Terminkurve Olmarkt (WTI)

Grapik 10: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grerik 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 17 Terminkurve Blei (LME)
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Grarik 19 Terminkurve Waizen (CBOT)
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Grarik 23 Terminkurve Baumwalle (NYBOT)
25 -

81 4
744

74

“"/’/\/\/A/

gLt EpA 100 16k 2184
akiuall —r e Wochs

260

v airan Msnat

e, NYBOT, Blosrnbevy, Commesrshand Corpovades & Markels

GraFik 18: Terminkurve Zinn (LME)
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Grarik 20: Terminkurve Welzen (MATIF)
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GRaFik 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grarik 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1} aktusll 1Tag  1Weoche  1Monat  1.Jahr
Brani Blemnd Hr.r -0.3% R 5.3% -2%
WTI 968 -1.56% 1% 0.2% -T%
Barizin {BE) 11100 0.8% 210°% 14.1% 6%
Sandl 2 -0.8% -1 1% 5.8% 0%
Dzl 101E.O -0.5% -85 4.8% 0%
Herosin 10920 -0.5% -1.95% 5.5% 2%
Erndgas HH 318 -0.3% -36% -11.4% 18%
Industriemetalle 7|
Alimindum 2166 0.5% 148% 4.9% -1%
Hupter g6 -0.4% 5% 1.2% 0%
Bal 235 1.2% 1A% 5.3% 18%
Mickel 18380 0.7% EiLi 2.8% A%
finn 24000 0% LN -1.4% a%
fink 2175 -0.6% -1 G.4% 1%
Stahl it 1.7% 0% 6. 2% -A0%
Edelmetalle 3
Gald 16101 1.6% 1.7% 4, 1% 6%
Goald (ELIR) 12048 1.6% 1.8% 0.5% B
Siber B 2.0% 2.3% 5.6% 10%
Flalin 16815 1.7% 1.7% 1.3% 4%
Pallscliirn ThHE & 0.9% 1.8% 4,4% 10%
Agramahstefts 1)
Weizen MATIF FIEE 0.7% 1.3% 5.6% 26%
Waeizen CBOT TADE 0.5% 1.0% 4, 4% 18%
Ilais 2B -0.1% -1 -4.6% 10%
Sajabahnen 14065 -0.4% -2 1% 12%
Baimraalle 426 0.7% 06% 9.2% -11%
Fucker 17.74 -0.2% -2 -4.7% -25%
Waflesa Arabica 140.2 -0.4% 00 -4.1% -5
Hakan 2144 -0.6% -3 TR -5.6% -10%
Wahrungen 3}
EUR/LES 1.3361 0.0% L3R 4% 1%
Lagerbestande
Enargia® aktusll 1Tag 1 Wocha 1 Monat 1 Jahr
Rl T4 - 0% 0% 0%
Benzin 233238 - 3% 0 1% %
Lheest Bt 125004 - -2 8% - T -12%
Ethana TS0 - -3.0% -1.8% -
Rioii Cushing SOR4R - 2% 0L3% e
Erd geess =58 - -59% -238% -B%
GasiHl (ARA) s - 0% 18.0% 5%
Benzin |ARA) T4 - B -1.4% -T%
Industrismat alle
Alumiraarm LME 145150 0.1% 0,3% [R5 0%
Shanghai 46551 - 1% -3 4%
Kupdar LME ANIETS 0.6% 5% 16.3% 3%
COMEX ARG 0.2% 2% 3% 1%
Shanghal 1 HEEE - 0% -4 1% 1%
ElailLME 287150 0.0% 0.3% -4 3% -25%
Mizksl LME 153480 0.2% 0% 4.4%, B
fim LME 156TS 0.2% b5% 4. %% 46%
Firk LME 1195550 0.5% 0.0% 2.3% 41%
Sangha J1ERDE 1.3% 25 16%
Stab LME BT 0.0% 0% 0.0% 14%
Edhdrretalle®™"
Gaold BIEE? 0.3% -0.5% -0LE%, %
Siloer G2r308 0.1% 6% 2% 11%
Flatn 1651 0.3% -0.8% BT% 2%
Pal ladium 2113 0.5% 1.0% 13.5% 6%

Cuele: DOE. PUK, LME, COMEY, EHFE, Bloombeng, Commarziank Corparsdes & Marfels

Werlindernmngen gegeniber Vorperiade in 3

" MangtsForward, ©' LME, 3 MonatsForwend, * Kassa

* US-Lagartastdnoa Rohol, (lpredukie und Ethancd in Tsd Bamal,
US-Erdpashestande in Mid. Fubiklu?, ARA-Bagtinds in Tsd. Tonnen
** Tannan,*** ETF-Bestanda in Tsd Linzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlielich 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.
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Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/41788--Goldpreis-in-Euro-faellt-auf-14-Monatstief.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!
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