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Gold als sicherer Hafen weiter gefragt

27.04.2010 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Am Olmarkt wurden gestern die Gewinne vom Freitag wieder abgegeben; wahrend Nordseed! jedoch nur
leicht zurtickfiel und sich Uber 86 USD je Barrel behaupten kann, gibt amerikanisches Leichtdl WTI fast zwei
Dollar nach und notiert aktuell mit 83,5 USD je Barrel fast 3 Dollar niedriger als Brent Blend. Der Druck auf
die aktuellen Spotpreise bei WTI hat zu einem ausgepragten Contango gefuhrt: d.h. der nachstféllige
Kontrakt flir amerikanisches Leicht6l ist zur Zeit mehr als 6 Dollar billiger als der 6-Monatskontrakt. Ein
solche Differenz war zuletzt im Dezember zu verzeichnen. Die stark steigende Terminkurve macht die
Einlagerung von Ol wieder attraktiv. So wird berichtet, dass die Anzahl der auf See befindlichen Tanker, die
zur Haltung von Vorraten genutzt werden, in der vergangenen Woche gestiegen sei.

Die Situation in den Raffinerien hat sich zuletzt etwas entspannt. So meldet BP im Rahmen seiner
Quartalsberichterstattung, dass sich die Gewinnmargen im Raffineriegeschaft verbessert haben: Nachdem
im vierten Quartal nur 1,49 USD je Barrel verdient wurden, lag die Gewinnspanne im ersten Vierteljahr
immerhin bei 3,08 USD je Barrel. Derzeit kann vor allem am Dieselmarkt eine Ausweitung der Marge
beobachtet werden. An der Nymex hat sich der Crack-Spread fur Heizdl seit Ende Februar auf knapp 11
USD je Barrel fast verdoppelt. Dabei dirfte allerdings die jungste Verbilligung der Spotpreise von WTI eine
wesentliche Rolle gespielt haben. Ob die Ausweitung der Margen tatsachlich nachhaltig sein wird, durfte
nicht zuletzt von der Entwicklung der Nachfrage abhangen.

Grundsatzlich sind die Perspektiven gut, denn die Belebung der Industriekonjunktur bedeutet auch einen
erhodhten Transportbedarf. Die heute Nachmittag vom American Petroleum Institute zur Verdffentlichung
anstehenden Lagerbestandszahlen diften auch auf diese Tendenz hin geprift werden.

Edelmetalle

Der Goldpreis wird seinem Status als sicherer Hafen weiter gerecht und kann sich tber der Marke von 1.150
USD je Feinunze halten. In Euro und Schweizer Franken ausgedriickt markiert Gold mit knapp 870 EUR je
Feinunze bzw. nahezu 1.248 CHF je Feinunze zwischenzeitlich neue Allzeithochs. Bundeskanzlerin Merkel
bekraftigte gestern ihre Haltung zur Griechenland-Hilfe: Es sollen zunachst die Verhandlungen des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) mit der griechischen Regierung abgewartet werden, bevor eine
Entscheidung Uber eine deutsche Beteiligung am Hilfspaket getroffen werde. Zwar wird sich Deutschland
einer gemeinsamen Hilfsaktion der Euro-Lander und des IWF nicht entziehen kénnen, dennoch bleibt ein
Implementierungsrisiko bestehen, was zu anhaltender Unsicherheit an den Finanzmarkten fuhrt.

Sorgen, dass die Schuldenkrise Griechenlands trotz des 45 Mrd. Euro schweren Rettungspakets auf andere
Lander der Euro-Zone Ubergreift, veranlassen Investoren, Geld in sichereren Anlagealternativen wie z.B.
Gold anzulegen. Der grofite bérsennotierte Goldfonds, SPDR Gold Trust, verzeichnete gestern neue
Zuflisse von mehr als 6 Tonnen. Der Bestand hat sich somit auf ein Rekordniveau von 1.146 Tonnen
erhoht. Solange das Risiko einer Ausweitung der Schuldenkrise und die damit verbundene Unsicherheit an
den Finanzmarkten bestehen bleibt, durfte der Goldpreis gut untersttitzt sein.

Industriemetalle

Die Metallpreise geben zwar heute Morgen in der Breite etwas nach, halten sich aber weiterhin auf sehr
hohen Niveaus. Ein Vergleich zwischen dem Index der Londoner Metallbérse, LMEX, und dem Baltic Dry
Index, der die Frachtraten misst, zeigt, dass die Preise seit einiger Zeit der physischen Nachfrage
davonlaufen. Wahrend der LMEX in den letzten 6 Monaten um 20% gestiegen ist, blieb der Baltic Dry Index
vollkommen unverandert. Dies bedeutet, dass die Nachfrage nach Frachtschiffen zum Transport gedampft
ist und deutet implizit auch auf eine wenig dynamische Rohstoffnachfrage hin. Da jedoch die Produktion im
Zuge der hohen Preise derzeit teilweise deutlich erhéht wird, dirften die Angebotsiberschiisse an den
Metallmarkten bestehen bleiben.

Das in der Kupferproduktion aufstrebende afrikanische Land Sambia hat im ersten Quartal die Produktion
von Kupfer ausgeweitet. GemafRl Angaben der sambischen Zentralbank stieg die Produktion gegeniiber
Vorjahr um 2,3% auf tber 174 Tsd. Tonnen. Die Kupferexporte erhdhten sich gar um 48% auf knapp 227

20.11.2025 Seite 1/5


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Tsd. Tonnen. Aufgrund steigender Minenaktivitdten und vermehrten Investitionen zur ErschlieBung neuer
Vorkommen soll die Kupferproduktion in diesem Jahr auf 720 Tsd. Tonnen anwachsen. Damit wiirde Sambia
ungeféahr 4% der weltweiten Minenproduktion ausmachen und zum globalen Angebotstiberschuss beitragen.

GRAFIK DES TAGES: Metallpreise koppeln sich von den Frachtraten al
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Das USDA hat in seinem gestrigen Bericht zum Stand der Aussaat die Erwartung des Marktes bestétigt,
dass angesichts der guten Witterungsbedingungen zum gegenwartigen Zeitpunkt bereits die Halfte der
Maisfelder bestellt ist. Dies liegt deutlich Gber dem Durchschnitt der letzten fiinf Jahre von 22%. Meldungen
wie diese sind nicht geeignet, den Preis fir Mais aus seiner derzeitigen Schwankung um 3,55 USD je
Scheffel nach oben ausbrechen zu lassen. Nachdem der Weizenpreis nach einem erratischen Anstieg am
letzten Donnerstag kurzzeitig die Marke von 5 USD je Scheffel Gberschreiten konnte, sackte er gestern
Nachmittag ab und schloss gegentiber dem Vortag um 3,5% niedriger bei 4,76 USD je Scheffel. Auch hierzu
trugen die guten Witterungsbedingungen und -aussichten in den USA bei, die die Marktteilnehmer eine hohe
Produktion erwarten lassen.

Tatsachlich attestiert das USDA dem wachsenden Winterweizen eine gute Qualitat: 69% der Pflanzen sind
in einem guten oder exzellenten Zustand, wahrend dies im Vorjahr nur auf 45% der Weizenpflanzen zutraf.
Auch die Aussaat von Sommerweizen kommt gut voran. Der Preis fir Sojabohnen sank gestern unter die
zuvor genommene Marke von 10 USD je Scheffel, nachdem die US-Exportzahlen fir die Olfrucht enttauscht
hatten. In der Woche zum 22. April waren nur halb so viele Sojabohnen zum Export vorgesehen wie in der
Vorwoche. Zudem wurde der zuriickgegangene Anteil der Exporte nach China von Marktteilnehmern so
interpretiert, dass der weltgréf3te Nachfrager nun vermehrt auf das hohe neue Angebot aus Stidamerika
zurtckgreifen méchte.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grarik 5- Terminkurve Mickel [LME)
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Grark 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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GrarFk 8: Terminkurve Zinn (LME)
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Preise
Enargin "' aktusd| 1Tag 1 Woche 1 Maonat 1 Jahr
Brant Bland 85 8 0 5% 2.0% 9.1% 2%
WTI 842 -A1% 0,2% 4 5% 675
Banzin (#5) B11.0 1.1% 4.9% 4.7% S8%
Saed| 7195 0% 2.2% E.4% TR
DHeael 730 D% 4.6% 8.3% %
Flugbenzin TET.Q 21% 5.1% ET® 2%
Erdgas HH 4.2 1% 4% 89.2% A%
Industriemetalle *
Alumirium 2318 40 8% -3.4% 3B% So%
Kupler TE10 0.8% -0.5% 2.6% Ta%
Fupler, SHFE [CHY) B ED 11% 0.2% 1.4% 0%
Eiel ZA26.73 25% -1.2% 8.5% 1%
Mickal ZTMES 0.4% -1.8% 13.6% 128%
Zinn 19145 0.8% -1,0% 7.5% 53%
Zink 2441 15% -1.8% T.0% Ta%
Edelmetalle "
Gaold 11535 04% 1.1% 4.1% 27%
Siber 18.3 0.3% 2.3% EA% 1%
Pilatin 17450 1% 1.7% 0.0 2%
Palladium 565.0 0.4% 2.53% 25.2% 150%
Agrarrohsiofe "'
Weizen, LIFFE (EUR) 1315 0.4% 2.7% 4.6% %
Whe@an, CBOT 475.0 -35% -1.3% 32% =%
Mais B3 0H -0.8% -1 0% S%
Sojatohnen G588 01% 1.5% 5.0% -1%
Baurmealle B4.0 0.3% -0.8% 5.4% 82%
Zuicker 15.69 0% -7.2% =T.7% 13%
Kafles Arabica 1326 0% 2.8% -2.A4% 11%:
Kaffes Robusta 12860 08 -1.9% -1 4% -14%
Hakao 32190 1.5% 9,.4% 12.8% 1%
Lagerbestdnde
Emergie” akiuell 1Tag 1Woche 1 Monal 1 Jahr
Ruohal 355357 - 0.5% 3.4% 4%
Banzin 224925 1.6% -1.0% A%
Diestillate 4057 2.4% T.0% -2%
Flugbenzin 148883 1.4% 0.5% 6%
Gas Henry Hub 1829 4,2% 13,3% 5%
Industfiemetalla®
Aluminium LME 4556000 -0.2% 0.0% -0.5% 3%
COMEX 1767 0.0% 0.0% 0.0% B4,
Shanghai 425322 -0.1% T.9% 202%
Hupfer LME S06125 <0, 2% -0,3% 21% 168%
COMEX 101126 0.0% 0.0% <0,3% 113%
Shanghai 187307 11% 11.1% 1145%
Elel LME 17ESTS 0.0% -0.2% 4.3% 150%
Mickel LME 145722 -0.6% 32% B5% T
Zinn LME 21815 =2.8% -0,6% =10.9% A%
Zink LME 541950 <0, 2% <0.9% 01% 0%
Shanghai 256334 2.0% 14.7%
Edelmetalle™
Gaold 10158 0.1% 0.2% 1.4% 0%
Sibar 115468 0.1% 0.5% -0.3% 1%
Platin 126 0.0% -3.0% -4 5% 2%
Palladium 837 -1,4% 0,3% 1,3% &1%
Wahrungen 3)
EUR/LISD 15385 0.2% -0.5% -0.5% A%

GQuele. Blisamberg, Commerzbank Corpovates 2 Markets

Verangerungen gegeniber Vorpenode in %
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© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich 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/18792--Gold-als-sicherer-Hafen-weiter-gefragt.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.

20.11.2025 Seite 5/5


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/18792--Gold-als-sicherer-Hafen-weiter-gefragt.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

