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Starke Preisanstiege bei Gold und
Industriemetallen

23.10.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die unterschiedlichen Tendenzen am Olmarkt setzen sich fort. Der Brentdlpreis kann sich weiterhin knapp
unterhalb von 110 USD je Barrel behaupten. Dagegen rutscht der WTI-Preis auch nach der
Kontraktumstellung immer weiter ab und handelt am Morgen bei weniger als 98 USD je Barrel auf dem
niedrigsten Niveau seit Anfang Juli. Die Preisdifferenz zwischen Brent und WTI hat sich im Zuge dessen auf
fast 12 USD je Barrel ausgeweitet, was zuletzt vor mehr als sechs Monaten der Fall war. Eine fundamentale
Erkléarung flr die deutliche Ausweitung der Preisdifferenz gibt es nicht.

Zwar verzeichneten die US-Rohdllagerbestande in der vergangenen Woche laut API einen erneuten Anstieg
um 3 Mio. Barrel. Auch die Cushing-Vorréate stiegen zum zweiten Mal in Folge. Das Niveau der
Cushing-Bestande liegt aktuell aber gut 10 Mio. Barrel niedriger als Mitte Juli, als sich die Preisdifferenz
vollstandig geschlossen hatte. Es dirften daher vor allem Finanzanleger am Werk sein, welche von der
Entwicklung Uberrascht wurden und nun ihre Long-Positionen bei WTI schlieRen missen. Andere wiederum
durften auf den fahrenden Zug aufspringen und Short-Positionen eingehen.

GRAFIK DES TAGES: Preisdifferenz zwischen Brent und WTI weitet sich wieder aus
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Das Spiel konnte sich daher noch eine Weile fortsetzen, zumal auch bei den offiziellen Lagerdaten heute
Nachmittag mit steigenden Vorréten zu rechnen ist. Ebenfalls seltsam ist die derzeitige Preisschwéche bei
Erdgas. Trotz der Vorhersage unterdurchschnittlicher Temperaturen und eines geringer als erwarteten
Lageraufbaus fiel der US-Erdgaspreis in der Nacht auf ein 2-Wochentief von 3,57 USD je mmBtu.

Edelmetalle

Gold und Silber zogen gestern Nachmittag merklich an, nachdem der nachgereichte Arbeitsmarktbericht in
den USA fiir September hinter den Erwartungen zurtickblieb. Dies macht eine baldige Reduzierung der
Anleihekdufe der US-Notenbank Fed unwahrscheinlicher. Als wahrscheinlichster Termin hierfur wird
mittlerweile die Marz-Sitzung angesehen. Im Zuge dessen gab auch der US-Dollar merklich nach - dieser
wertete gegeniiber dem Euro auf den tiefsten Stand seit fast zwei Jahren ab -, was die Preise zuséatzlich
unterstutzte.

Gold stieg daraufhin voriibergehend auf ein 3-Wochenhoch von knapp 1.345 USD je Feinunze, Silber
erreichte mit 22,8 USD je Feinunze den hdchsten Stand seit 4%2 Wochen. Der starke Preisanstieg von Gold
ging erstmals seit langem mit hohen ETF-Zuflissen einher. Mit 6,5 Tonnen verzeichneten alle von
Bloomberg erfassten Gold-ETFs zusammengenommen den hdchsten Tageszufluss seit Uiber einem Jahr.
Der SPDR Gold Trust meldete einen Aufbau seiner Bestdnde um 6,6 Tonnen.

Fir eine nachhaltige Trendumkehr bedarf es allerdings mehr als nur einen starken Tageszufluss. Sollte es in
den kommenden Tagen zu weiteren Zuflissen kommen, kénnte der jingste Preisanstieg diesmal jedoch
nachhaltiger sein. Platin und vor allem Palladium konnten dagegen vom starken Preisanstieg von Gold kaum
profitieren. Palladium legte gestern auf Schlusskursbasis ,nur* um 0,5% zu und gibt heute Morgen diese
Gewinne schon wieder ab. Offenbar schwéchelt derzeit die Investmentnachfrage. Denn die Palladium-ETFs

19.05.2025 Seite 1/6


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

verzeichneten gestern den zweiten relativ hohen Tagesabfluss in Folge.

Industriemetalle

Unterstutzt von einem schwachen US-Dollar und festen globalen Aktienmérkten befanden sich gestern auch
die Industriemetalle im Aufwind. Gemessen am LME-Industriemetallindex stiegen sie um 1,5% auf ein
2-Monatshoch. Mit einem Plus von 3,4% bzw. 1,9% legten Nickel und Zinn besonders stark zu.
Industriekreisen zufolge kam es gerade bei Nickel aus Sorge vor Angebotsengpéssen zur Eindeckung von
Short-Positionen. Denn ab Januar 2014 tritt in Indonesien das Exportverbot von Erzen in Kraft. Dabei gibt es
aber fur einige Unternehmen Ausnahmeregelungen. Zudem kdnnte Medienberichten zufolge das Gesetz
nochmals Uberarbeitet werden.

Wir halten die Angebotssorgen daher flr nicht gerechtfertigt. Zwar war Indonesien Daten von WBMS zufolge
im letzten Jahr mit einer Nickelminenproduktion von 255 Tsd. Tonnen der weltweit drittgré3te Produzent,
allerdings durfte ein mdgliches geringeres Angebot von anderen Produzentenléndern aufgefangen werden.
So haben zum Beispiel die Philippinen ihre Nickelminenproduktion in den letzten zwei Jahren stark
ausgeweitet und mit 318 Tsd. Tonnen den Spitzenplatz ilbernommen.

Ferner hatte die International Nickel Study Group jingst fir den globalen Nickelmarkt fir die ersten acht
Monate des Jahres einen Angebotsliberschuss von 108,2 Tsd. Tonnen berichtet. Und die Nickelvorrate in
den Lagerhausern der LME steigen nach wie vor unaufhoérlich weiter. In den vergangenen zwei Jahren
wurden sie um 178% aufgebaut und liegen mit 231,6 Tsd. Tonnen auf einem Rekordhoch. Wir sehen daher
fur den Nickelpreis nur begrenztes Aufwartspotenzial (siehe auch den heute veréffentlichten Rohstoffe
kompakt Industriemetalle).

Agrarrohstoffe

Auch an den Getreidemarkten setzen sich die gegenlaufigen Preistendenzen fort. Wahrend sich der
Maispreis wieder seinem Mitte Oktober verzeichneten 3-Jahrestief néhert, handelt der Weizenpreis in der
Nahe eines 4%-Monatshochs. Auf Mais lastet die Verbesserung des Pflanzenzustands in den USA (siehe
auch TageslInfo von gestern), welche auf hohere Ertrage der ohnehin zu erwartenden Rekordernte hoffen
lasst. Bei Weizen hingegen unterstitzt weiterhin die hohe Nachfrage aus China und Brasilien die Preise.
Hinzu kommen Sorgen vor einer niedrigeren Ernte in Argentinien.

Die argentinische Regierung hatte Ende vergangener Woche mit einer Ernteschatzung von lediglich 8,8 Mio.
Tonnen Uberrascht, was deutlich unter den Markterwartungen lag. Argentinien ist der wichtigste
Weizenlieferant fur Brasilien, welches aufgrund von Ernteausfallen noch starker auf Importe angewiesen ist.
Brasilien kdnnte daher nach anderen Lieferanten Ausschau halten, wobei hierfiir insbesondere die USA in
Frage kamen. Es gibt allerdings Meldungen, wonach die Ernteschétzung in Argentinien fehlerhaft war und
demnachst nach oben korrigiert wird. Dagegen kommt die Winterweizenaussaat auch in Westeuropa gut
voran. Zudem soll die Anbauflache in Frankreich und GrofR3britannien steigen. Dies sollte dem Preisanstieg
bei Weizen an der Liffe in Paris Grenzen setzen.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1: Terminkurve Glmarkt (WTI)
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Grarik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 5. Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerk 7: Terminkurve Nickel (LME)
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Greark 2: Terminkurve Glmarkt (Brent)
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Grark 4: Terminkurve Gasél (ICE)
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Grark §: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark & Terminkurve Zink (LME)
2100 -
P54
2000 4
126 4

1900 4

18540 T T T T T 1
Lt M =0 1384 Tk 2168

(gl S opner Woche vor enem hionat

Quale LME: Bicombseng, Commerzhank Corporafes & Makeis

19.05.2025

Seite 3/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Grerik 2 Terminkurve Blel (LME)
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Grark 10: Temminkurve Zinn (LME)
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Quee: LIWE, Bloombeng, Commazbank Corporates & Markarls

Grerik 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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Gresik 13: Terminkurve Mais (CBOT)
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Grerik 15: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grark 12: Temminkurve Weizen (Paris)
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Grark 14: Temminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grark 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1) altuell 1Tag 1Woche 1 Monat 2m3
Erent Blend 1100 3% 1% 1.4% -1%
WTI A3 4% -4 -55% T
Banzin (56) 9610 06% 0% -25% 1%
Gasal 9303 -0.5% 4.3% 1.8% P
Dligsel 9473 -06% D8% -0.4% %
Kerasin 10006 -05% 04% 1.2% P
LI5-Erdgas ($mmEt) % 24% -4 B -0.4% T
industdemetaile 2)
Aluminum 1679 1.6% 0 29% 0%
Kipfer TR 1.2% O1% 1% =
Blei 2205 0.7% 0% 4.9% «B%
Michel 14850 3.4% 0% 5.2% =14%
Zirn 2325 1.9% D4% 0.5% 1%
Zirk 1962 1.1% 1.0% 27% -B%
Edelmetalle 3
Gold 13402 1.65% a4 1% 0.9% =2
Gold [Eoz) BrZE 1.1% 2% 0% -2d%
Silbar 22T 2% SE8% 4.6% =25%
Flaln 14498 1.1% 20% 1.3% -B%
Pal lagi um T534 0.5% &4 3% 4, 7% %
Agrarrehsiofe 1)
Weizen (LIFFE, &1) 2028 0% 1.5% 9.2% 1 8%
Weizen CBOT Tooa 0.1% 33 7.8% -
Mais 4323 A.3% L7% 20 AT
Scjabahren 1207 § 0.2% 1.6% 8% B
Banmmwalle B2 0.7% .89 2% 10%
Puicker 1945 0% 1.5% 11.8% 1%
Kaffes Arabica 1120 0% 3% -2.4% 2%
Kaiao (LIFFE, £it) 1753 1.0% -1.6% 3% 23%
Wihrungen )
EURILISD 1.3781 0.7% 1.7% 20% 4%
Lagerbestinde
Energle* aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jdahr
Ronal 745 - 1.1% 4.0 1%
Eenzin 217309 - -1.2% =05 100
Ot It 124237 - -1.48% =60 =)
Etranal 15419 = 0225 5.5 =150
Riohiil Cughing 3EE - 1.1% E -2
Erigas Wb - 2% 123% -3t
Gasdl (ARA) k] . 0.2% a4 i
Benzin (ARA) Gaz - 5.7% -36% %
It dermet alle=
Aluminium LME BAOMETE 0.1% 1.1% -0 T
Shanghai 4527 - 1% 65 E1%
Kugter LME AGTIR0 05 2% 1245 121%
COMEX, o4 A% -4 5% 11,505 4%
Shang bai 172109 - 5.5% oo A%
EleiLME 3B/ 0% 44% 4T 22
Mickal LME 231480 0.3% 1.3% =11 B2%
Zin LME 13080 0.4% 2% -4, 5% 1%
Zink LME 1050750 -0.5% 6.5% T -
Shanghai FEAT A - 1.2% 0.0% -16%
Edaimetalle™"
Gold 07 35 0.4% A0.9% =23 2T
Silber E3EETE 0.0% 4 4% -0.3% B
Flaln 2555 01% 0.5% 4. 5% HE
Falladium e 0.5% -2 0% =20 15%:

Quedle DOE, PIK, LME, COMEY, EHFE, Biosmbeng, Commearziank Comparaies & Markers

Veranderungen gegeniber Vomperooe in %

' ManatsForward, = LME, 3 MonatsForvard, ! Kassa

Rahil in USD je Barrel, Olprodukle und Industriemetalle in USD je Tonne,
Edielmetale in USD e Feinunze, Getrekde und Sojabaohnen in US-Cents e Schaflal,
Baurnwolle, Zucker und Kaffes Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagerbastinds Rahil, Clprodubde und Elanol in Tad Barrel,
US-Erdgasbestande in Mrd. Kubikhsl, ARA-Bastanda in Tsd. Tonnen

** Tannen,"** ETF-Beslidnde in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlieRlich 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.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/45591--Starke-Preisanstiege-bei-Gold-und-Industriemetallen.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.

19.05.2025 Seite 6/6


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/45591--Starke-Preisanstiege-bei-Gold-und-Industriemetallen.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

