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Gold flieldt weiter von West nach Ost

21.02.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise treten weitgehend auf der Stelle. Brentdl handelt bei 110 USD je Barrel, WTI nach dem
Kontraktwechsel bei 102,6 USD je Barrel. Die Preisdifferenz zwischen den beiden Olsorten fiel gestern
zwischenzeitlich auf 7 USD, das niedrigste Niveau seit Anfang Oktober. Die US-Rohdlvorrate stiegen in der
vergangenen Woche laut US-Energieministerium um 973 Tsd. Barrel und damit weniger als erwartet. Die
Rohdlbestande in Cushing fielen um 1,7 Mio. Barrel und sind damit unter den 5-Jahresdurchschnitt gefallen.
Diese preissteigernden Nachrichten wurden durch preisbelastende Entwicklungen bei den Lagerbestanden
von Olprodukten neutralisiert. Die Destillatebestande fielen um 339 Tsd. Barrel und damit weniger als
erwartet. Die Benzinvorrate stiegen sogar Uberraschend um 309 Tsd. Barrel.

Entsprechend reagierten die Olpreise kaum auf die Daten. Etwas starker fiel die Preisreaktion bei US-Erdgas
nach den Daten zu den US-Erdgaslagerbestanden aus. Diese verzeichneten einen Rickgang um 250 Mrd.
Kubikful3, was etwas unter den Erwartungen lag und damit den Preis kurzzeitig unter die Marke von 6 USD
je mmBtu fallen liel3. Der US-Erdgaspreis konnte den Riickgang aber schnell wieder wettmachen und
handelt am Morgen bereits wieder bei 6,25 USD je mmBtu. Denn das Niveau der US-Erdgasvorrate liegt mit
1,443 Bio. Kubikful3 inzwischen 34% unter dem 5-Jahresdurchschnitt und ist bereits jetzt niedriger als am
Ende der Heizsaison des vergangenen Jahres sowie auf dem niedrigsten Niveau seit Marz 2008. Es spricht
vieles daflr, dass die US-Erdgasvorrate am Ende der Heizsaison Ende Mérz erstmals seit dem Jahr 2004
unter 1 Bio. Kubikful3 liegen werden. Der US-Erdgaspreis bleibt vor diesem Hintergrund gut untersttzt.

GRAFIK DES TAGES: Miedrige US-Erdgasvorrite geben US-Erdgaspreis Auftrieb

6.8 ] ]
B [ -3
&5 -0
5.0 F-10%
4.5 [ 0%
4.0 10
=13 I 30
3.0 F 3
4.5 Al
2.0 I S0%
1.5 4 r T r r T T —L B
dan. 09 Jul B Jan, 10 Jul 10 Jan. 11 Jul 11 Jan. 12 Jul 13 Jan. 13 Jul 13 Jan. 14
US-Eragaspres (USD ja mrrBiu)., links
A b aichung der US-Lagarf-astanda vom S-lehrasdurchaehnitt (invartiert], rechils

Qe DOE. Bvomberg, Commarshang Covporakes & Markeds

Edelmetalle

Die Schweiz hat gestern erstmals seit dem Jahr 1980 wieder detaillierte Statistiken zu ihren
Handelsaktivitaten von Gold veroffentlicht. Demnach wurden im Januar rund 85 Tonnen Gold nach
Hongkong exportiert, fast die Halfte der gesamten Schweizer Goldausfuhren. Dieses diirfte weiter nach
China verfrachtet worden sein, was auf eine anhaltend hohe Goldnachfrage im Reich der Mitte schliel3en
lasst. Die Hongkonger Statistikbehérde berichtet im Laufe der nachsten Woche (ber ihre Handelsaktivitaten
mit dem chinesischen Festland. Weitere grol3e Abnehmer des Schweizer Goldes waren Indien, Singapur
und die Vereinigten Arabischen Emirate. Die Schweiz stellt das Gold aber nicht selbst her, sondern importiert
es aus anderen Landern und schmilzt es dann fir die asiatischen Kéaufer in kleinere Einheiten um.

Die mit Abstand gro3te Menge Gold (119 Tonnen) wurde aus Grol3britannien eingefiihrt, welches zu Teilen
aus verkauften ETF-Bestanden stammen dirfte. Dies untermauert den seit Monaten andauernden Goldfluss
von West nach Ost. Silber dagegen scheint in China nur noch eine untergeordnete Rolle zu spielen. Denn
gemal3 Daten der chinesischen Zollbehérde hat das Reich der Mitte im Januar ,nur‘ 204 Tonnen Silber
importiert. Dies sind 22% weniger als im Vorjahr und entspricht dem niedrigsten Niveau seit Juni. Die
Silbereinfuhren waren damit zugleich den flnften Monat in Folge riicklaufig. Sollte sich dieser Trend in den
kommen Monaten fortsetzen, droht damit endgdiltig, ein in der Vergangenheit wesentlich stiitzender
Preisfaktor wegzufallen.

Industriemetalle
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China hat gemaf Daten der Zollbehorde im Januar 7,3 Mio. Tonnen Nickelerze importiert. 6,1 Mio. Tonnen
davon kamen aus Indonesien, was wegen des am 12. Januar eingefiihrten Exportverbots von Erzen auf den
ersten Blick erstaunlich ist. Hierbei dirfte es sich aber zum Grolf3teil um Lieferungen handeln, die noch vor
dem Exportverbot Indonesien verlassen haben. Auch wenn aus Indonesien seit Mitte Januar wohl kaum
noch Erze ausgefiihrt worden sind, bleibt die Lage in China zumindest vorerst entspannt. Denn
Industriekreisen zufolge haben die gro3en NPI-Produzenten im Vorfeld des Exportverbots hohe
Lagerbestande aufgebaut, die 6-9 Monate reichen sollen. Generell betrachtet stellt sich die Lage am
globalen Nickelmarkt sogar héchst entspannt dar, wie gestern Daten der International Nickel Study Group
(INSG) zeigten.

Demnach bestand am Nickelmarkt im letzten Jahr ein rekordhoher Angebotsiiberschuss von 172,7 Tsd.
Tonnen. Dies war zugleich der dritte Jahresiiberschuss in Folge. Auch die rekordhohen LME-Nickelvorrate
von knapp 270 Tsd. Tonnen deuten nicht auf eine Knappheit hin. Dennoch ist der Nickelpreis seit Anfang
des Monats um 3,5% gestiegen, was wohl im Zusammenhang mit der Nachrichtenlage in Indonesien steht.
Die Regierung hatte dort zuletzt mehrfach bekréaftigt, das Exportverbot wie geplant und ohne Ausnahmen
anzuwenden. Wir sind diesbezuglich zwar nach wie vor skeptisch, sehen aber die Gefahr hdherer
Nickelpreise, da sich der Markt entsprechend positioniert.

Agrarrohstoffe

Das US-Landwirtschaftsministerium USDA hat gestern auf der jahrlichen Outlook-Konferenz neue
Prognosen zu den Anbaupléanen der US-Landwirte bekannt gegeben. Diese unterscheiden sich etwas von
denen vor einer Woche im Rahmen der Langfristprojektionen vorgestellten Prognosen. Demnach soll die
US-Maisflache um 3,5% auf 92 Mio. Morgen sinken. Bei Sojabohnen geht das USDA von einer
Flachenausweitung um 4% auf rekordhohe 79,5 Mio. Morgen aus. Damit fallt die Verschiebung von Mais zu
Sojabohnen etwas ausgepragter aus als vor Wochenfrist in den Langfristprognosen unterstellt. Die
Weizenflache soll um 1,2% auf 55,5 Mio. Morgen zuriickgehen. Hier ging das USDA vor einer Woche noch
von einer Flachenausweitung um 1,4% aus. Bei Baumwolle soll die Anbauflache dagegen um 10,5% auf
11,5 Mio. Morgen steigen.

Im Vorfeld wurde mit einer Flachenausweitung um 8% gerechnet. Das USDA rechnet bei einer Riickkehr zu
normalen Flachenertragen mit rekordhohen Ernten bei Mais und Sojabohnen. Die Preise sollen auf das
niedrigste Niveau seit dem Erntejahr 2009/10 fallen. Der durchschnittliche Maispreis lag damals bei 370
US-Cents je Scheffel. Sojabohnen kosteten durchschnittlich 970 US-Cents je Scheffel, Weizen 510
US-Cents je Scheffel. Allerdings warnt das USDA auch vor dem Risiko von Angebotsschocks, da die
Lagerbestande erheblich niedriger sind als zu Beginn des letzten Jahrzehnts. Wetterbedingte Ernteausfalle
kénnen das optimistische USDA-Szenario daher schnell zunichte machen.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Preise

Energief) skl 1Tag  1Woshe  TMomat  fJahr
Brent Blend 1102 D% 1.1% 33% -F
Wl 1028 DA% 2 80% 1%
Benzin (%) .0 D15% 1B% 5% 41%
el 2375 3% 1.6 0% 4
Diessl 2493 D.5% 1.7% 38% i
Kerosin 2061 3% 1.7% 34% B
USErdgas (S mmBi) 606 -1.4% 1% 5% 41.3% 3%
Aumirirm 1777 0.7% 16% 1,4% A5%
Mg 7155 0.4% 0.0% 26% B
Blei HITE 3% 5% 0% -
Mickel 14365 -1.0% 1.5 1.9% 13
Zinn T 4% 4%, 4.0% i)
Zink 240 5% 6% AT -,
Edeimetsley,
Gold 13229 0.9% 0.2% GA% 16
Geld (Eloz) .5 1.0% 1% 055 A0
Silbssr 8 1.4% 1% B 2%
Flain 14184 0.4% 0% 2% A2%
Pallacium 7375 0.5% 1% 165 14,
Agramchstofery
Wizt (LIFFE, €1 1868 0. 1% 1.1% 4.7% -1E%
Wi e CRCT G163 D.6% 28% 04% 5%
Mais 4558 0.4% 24% 7.3% 34%
StiEtﬂl‘ll‘Elﬂ 13478 4% 1.5% 5.1% -%
Barrwtile AT 3% AE% -0.5% =
ucker 16,33 D% 454, 7.3% A0
Kaffioe: Arabica 1605 -1.8% 191% 45.8% 20%
Katasa (LIFFE. £11) 1858 1.5 055 6% 3%

ELIRILUISD 14018

1%

01%

11%

Raohal 362325 - 0.3% A58 -4%
Banzin 2307 - 01% DA% 1%
Desillats 112724 - 03% -01% -4
Ethanal 172 - 0E% 0% -12%
Rohal Cushing 25670 - A% A% 29
Erdgas 1443 - -14.8% 43 0% -A0%
Gasol (ARA) 1973 - 0.4% 1.0% 2
Benzin {ARA) B - -2E3% AT 2% -6
Industiemetalle™
Murmirium LME G3EM 25 01k 0% -2 1% A%
Stenghai 2A0ED - 12.3% 24, 5% A4%
Fugrker LME 288600 0.4% 2 TH AT A% =30
COMEX 7106 2.0% A, 0% 0% TTH
Fnawghua 18034 . 20.4% 4T 6% .

il ME 2ETS 0.1% 1,5% -LE% 0%
Mickal LME 28714 005 0% 0% TEH
Fire LME k] A,8% A 6% A1L0% aATH
Jirk LME THEMETS 0. 5% 3% A0 3% =34%
i 288N - 5.3% 6T 199

Gl 5621 0% 0.5% -0 TH 33%
Hilber B258530 005 Dd4% 1.3% 0%
Fliatinn 273 0.0% Da% 0.5 59%
Padlixdiurm 2113 005 0% - 6% =5H

Cuele: DOE, PJK, LWE, COMEX, SHFE, Bloombarg, Commarzbank Corparstes & Markols

‘Werandarungen nilber Vorpanods in %
" panatsForward, = LME, 3 MonatsFerward, ™ Kasaa

Rohal n USO je Barrel, Sprodukte und Indusinemetalls in LSO j& Tonne,

Ededrmezlale in USD je Feinunee, Golreide und Sojababnen in US-Canls jo Schelled,

Beurmwalle, Zucker und Kaflea Arebica in L15-Cents je Ffund
* LIS-Lagarbastinda Rohdl, (iproduste und Ethanol in Tsd Baral,

US-Erdgashestands in Md. Kubikfu®, aRA-Bestinde in Tsd. Tonnen
** Tannan,"** ETF-Bestanda in Tsd Linzen

© 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 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/47477--Gold-fliesst-weiter-von-West-nach-Ost.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 -1999-2026. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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