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Chinas Goldhunger bleibt ungesattigt

27.11.2013 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis kann sich bei 111 USD je Barrel behaupten. Fir Unterstiitzung sorgen die anhaltenden
Produktionsausfélle in Libyen. Gestern sind die Olarbeiter in der éstlichen Hafenstadt Benghasi in einen
Streik getreten, nachdem es am Vortag zu Kaémpfen zwischen regulédren Truppen und islamistischen Milizen
gekommen war (siehe auch TagesiInfo von gestern). Im Osten Libyens befindet sich der GroRteil der Olfelder
und Exporthafen des Landes. Dagegen ist der WTI-Preis auf 93,5 USD je Barrel gefallen, nachdem das API
einen unerwartet kraftigen Anstieg der US-Rohollagerbestande um 6,9 Mio. Barrel berichtete.

Dies lasst auch fir die heute vom US-Energieministerium veréffentlichten Lagerdaten einen starker als
erwarteten Lageraufbau erwarten. Die Preisdifferenz zwischen Brent und WTI betréagt inzwischen mehr als
17 USD, was zuletzt im Marz der Fall war. Fundamental ist diese Preisdifferenz kaum zu rechtfertigen, da
inzwischen hinreichende Transportkapazitaten zur Verfiigung stehen, um das Ol aus dem Mittleren Westen
der USA zu den Raffinerien an der US-Golfkiiste oder in andere Landesteile zu transportieren.

Den US-Raffinerien flie3t aus dem Binnenland oder via Importen inzwischen mehr Rohdl zu als sie
verarbeiten, was sich auch an deutlich gestiegenen Lagerbestanden im Golfklstendistrikt zeigt. Angesichts
der deutlich ausgeweiteten Verarbeitungsmargen und der sehr niedrigen Destillatebestande durften die
Raffinerien ihre Rohélverarbeitung erhéhen. Wir rechnen daher mit einer Einengung der Preisdifferenz in
den kommenden Wochen.

Edelmetalle

Gold handelt heute Morgen bei rund 1.245 USD je Feinunze und profitiert damit kaum von abermals &uf3erst
robusten chinesischen Importdaten. GemalR Daten der Statistikbehorde in Hongkong hat China im Oktober
netto 131,2 Tonnen Gold aus der ehemaligen britischen Kronkolonie eingefuihrt. Dies waren mehr als fliinfmal
so viel wie vor einem Jahr und nur finf Tonnen weniger als der Rekordwert im Marz. China hat somit aus
Hongkong bereits den sechsten Monat in Folge mehr als 100 Tonnen Gold importiert.

Seit Jahresbeginn summieren sich die Netto-Importe auf 987 Tonnen. Das Reich der Mitte steht somit kurz
davor, die Marke von 1.000 Tonnen zu knacken. Die sehr hohen Importe driicken in erster Linie den nach
wie vor ungesattigten Goldhunger Chinas aus. Die Handler und Juweliere nutzen weiter jede Chance, Gold
zu kaufen und reagieren damit auf die in Folge des Preisverfalls merklich gestiegene Nachfrage der
Privatanleger nach Schmuck, Miinzen und Barren.

Da nun die nachfragestarkste Zeit des Jahres bevorsteht, dirfte China auch in den kommenden Monaten
grofRe Mengen Gold importieren. Ein Teil der Goldeinfuhren kdnnte aber auch auf die Erfullung der
Importquoten einiger chinesischer Banken vor dem Jahresende zuriickzufiihren sein, da diese im Falle einer
Nichterfullung riskieren, im nachsten Jahr von der Zentralbank geringere Quoten zugeteilt zu bekommen. In
jedem Falle saugt China das durch die ETF-Abflisse verfligbare Gold auf, welches damit wohl dauerhaft
dem Markt entzogen wird.

GRAFIK DES TAGES: China kauft weiterhin groBe Mengen Gold
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Die Metallpreise beendeten den gestrigen Handel mehrheitlich leicht im Minus, nachdem sich positive und
negative US-Konjunkturdaten die Waage hielten. Erst sind die Baugenehmigungen in den USA im Oktober
auf den héchsten Stand seit Juni 2008 gestiegen, womit sich die Erholung des Hausermarktes fortsetzt. Der
Bausektor z&hlt zu den gréf3ten Nachfragern nach Metallen. Dies gab den Preisen zunéchst Unterstitzung.
Spater fiel aber dann das Verbrauchervertrauen unter den Erwartungen aus, so dass die Metalle wieder
unter Druck gerieten. Heute Nachmittag werden die Auftragseingange langlebiger Wirtschaftsguter
veroffentlicht. Ob diese einen spirbaren Einfluss auf die Preise haben werden, bleibt abzuwarten. Denn
aufgrund des Erntedankfestes sind die US-Markte morgen geschlossen, was viele Marktteilnehmer zu einem
langen Wochenende nutzen dirften, wodurch das Handelsvolumen stark ausgediinnt sein durfte.

Aurubis, der grof3te europdische Kupferschmelzer, erwartet fir 2014 einen geringeren Angebotsiiberschuss
als bislang von vielen Marktteilnehmern unterstellt. Unternehmensangaben zufolge sei die Verflgbarkeit von
Kupferkonzentrat begrenzt, was unter anderem auf steigende Importe in China zurtickzufuhren sei. Sofern
sich die Weltwirtschaft im nachsten Jahr erholt, dirfte dies Aurubis zufolge in einer starkeren Nachfrage
resultieren, was wiederum den Kupferpreis unterstiitzen sollte.

Agrarrohstoffe

Bei Robusta-Kaffee scheint sich die Zurtickhaltung bei der Exporttatigkeit fur die Verkaufer in Vietnam
auszuzahlen. Gestern konnte der Preis um 2,4% zulegen und erstmals seit gut einem Monat auf
Schlusskursbasis die Marke von 1.600 USD je Tonne nehmen. Bereits vor zwei Wochen zogen die
Notierungen deutlich an, als aus Vietnam, dem wichtigsten Anbauland, heftige Regenfalle gemeldet wurden,
die die rekordhoch erwartete Ernte beeintrachtigen. Sie soll mit etwa 1,7 Mio. Tonnen um 13% Uber dem
Vorjahr liegen. Knapp die Hélfte der Ernte ist in den wichtigsten Anbaugebieten bereits eingebracht.
Dennoch wiesen die Exporte im Oktober, dem ersten Monat des Kaffeejahres 2013/14, ein geringeres
Niveau als im Vorjahr auf. Dies liel3 die Preise fur Robusta-Kaffee steigen. Dass nun das vietnamesische
Statistikamt die Oktober-Zahl nach unten korrigierte und die Schatzungen fir November ebenfalls weit unter
dem Vorjahreswert liegen, verstarkt diese Bewegung.

Es ist zu erwarten, dass auch die am Markt aktiven kurzfristig orientierten Finanzanleger ihre
Netto-Short-Positionen weiter einschranken. Dies hatten sie bereits in der Woche zum 19. November getan,
was den Preisauftrieb ebenfalls unterstiitzt haben durfte. Wir bleiben skeptisch, ob die Exportzuriickhaltung
Viethams langere Zeit durchgehalten werden kann und rechnen in absehbarer Zeit mit einer Korrektur,
vorausgesetzt es bleibt bei der Perspektive einer Rekordernte.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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SRAFIE 11: Terminkurve Weizen (CBOT)
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GraFik 10: Terminkurve Zinn (LME)
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GRerik 16: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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© Eugen Weinberg

Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

18.05.2025

Seite 5/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

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/46178--Chinas-Goldhunger-bleibt-ungesaettigt.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
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