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Goldpreis steigt auf 6-Monatshoch

13.03.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Waéhrend der Brent6lpreis weiter um 108 USD je Barrel schwankt, gab der WTI-Preis gestern um zwei
US-Dollar auf ein 5-Wochentief von 97,5 USD je Barrel nach. Die Preisdifferenz zwischen den beiden
Olsorten hat sich infolgedessen erstmals seit Ende Januar wieder auf mehr als 10 USD ausgeweitet. Anfang
Marz hatte sie noch 6 USD betragen. Brent6l wird durch die anhaltenden Lieferausfélle in Libyen und die
Spannungen zwischen der Ukraine und Russland unterstiitzt.

Zudem hob die OPEC ihre Prognose fiir die globale Olnachfrage an. Sie erwartet nun fiir 2014 einen Anstieg
um 1,14 Mio. Barrel pro Tag, was nur noch leicht unter dem erwarteten Anstieg des Nicht-OPEC-Angebots
von 1,3 Mio. Barrel pro Tag liegt. Der Bedarf an OPEC-OI wird von der OPEC auf 29,7 Mio. Barrel pro Tag
geschéatzt und liegt damit etwas hoher als bislang prognostiziert.

Das steigende Olangebot in den USA sorgt dagegen fiir Druck auf den WTI-Preis. So berichtete das
US-Energieministerium einen unerwartet kraftigen Lageraufbau um 6,2 Mio. Barrel und einen Anstieg der
US-Olproduktion auf das héchste Niveau seit Juli 1988. Zudem sollen in den nachsten Wochen 5 Mio. Barrel
Rohdl aus den strategischen Reserven verkauft werden. Der erneute Rickgang der Cushing-Bestande um
1,3 Mio. Barrel hatte dagegen keine Marktauswirkung, da er mit einem Anstieg der Olvorréte an der
US-Golfkiiste um 7,5 Mio. Barrel einherging. In den letzten drei Monaten sind diese um knapp 30 Mio. Barrel
gestiegen.

Dies lasst sich nur teilweise mit dem Saisonmuster erkléaren, da der Anstieg in diesem Jahr ca. 10 Mio.
Barrel starker ausgefallen ist als im Durchschnitt der letzten finf Jahre. Die Differenz entspricht in etwa dem
Abfluss in Cushing. Das Uberangebot hat sich somit lediglich vom Mittleren Westen an die US-Golfkiste
verlagert.

Edelmetalle

Gold setzt seinen Preisanstieg der letzten Wochen fort und steigt heute Morgen auf rund 1.375 USD je
Feinunze. In Anbetracht der Sorgen um die chinesische Wirtschaft und den geopolitischen Spannungen
zwischen Russland und der Ukraine wird Gold offensichtlich weiter als sicherer Hafen gesucht. Unterstitzt
wird der Goldpreis auch durch den festen Euro, der gegenuber dem US-Dollar auf den hdchsten Stand seit
Oktober 2011 aufwertet. Aber wie schon in den letzten Wochen ist der Preisanstieg auch spekulativ
getrieben, womit sich weiteres Korrekturpotenzial aufbaut.

GRAFIK DES TAGES: Goldpreis zuletzt auch durch schwachen US-Dellar getrieben
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Qisle Blambiery, Commeribany Cofperalas & Warkals

Der Streik in der stdafrikanischen Platinminenindustrie geht heute in die achte Woche. Und nach wie vor ist
kein Ende in Sicht. Die Parteien riicken nicht von ihren Positionen ab. Mittlerweile hat sich auch der Verband
der Minenproduzenten eingeschaltet. Die drei betroffenen Platinproduzenten haben seit Streikbeginn am 23.
Januar fast 500 Tsd. Unzen Produktion verloren, vergleichbar mit den gewalttatigen Arbeitsniederlegungen
2012.

Den Produzenten dirften bald auch die Lagerbestande ausgehen. Impala Platinum z.B. hat bereits bekannt
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gegeben, ab April die Lieferungen nicht mehr garantieren zu kénnen. Das Angebot am globalen Platinmarkt
konnte sich folglich merklich einschranken. Dieses wird zudem durch neue ETF-Zufliisse zusatzlich
reduziert. Seit Monatsbeginn summieren sich die Zuflisse bereits auf gut 58 Tsd. Unzen. Beides spricht fir
héhere Platinpreise.

Industriemetalle

In China wurden am Morgen mit der Industrieproduktion, den Investitionen in Sachanlagen und
Einzelhandelsumséatzen weitere Konjunkturdaten veréffentlicht. Wie jedes Jahr wurden aggregierte Daten flr
Januar und Februar bekannt gegeben. Diese lagen allesamt klar unter den Erwartungen, was zum Teil auf
die Verzerrungen durch das chinesische Neujahrsfest zurtickzufiihren ist. Fir eine bessere Einschatzung der
aktuellen Lage in China sollte der Durchschnitt der ersten drei Monate herangezogen werden. Die
Marktreaktion auf die heutigen Daten fiel verhalten aus, der Kupferpreis gibt nach dem Abverkauf zuvor nur
moderat nach. Die chinesischen Aktienmarkte legen sogar etwas zu.

Indonesien hat im Februar knapp 6.000 Tonnen Zinn exportiert, 28% weniger als im Vorjahr. Gemaf
Einschatzung des International Tin Research Institute (ITRI) misste Indonesien jedoch monatlich rund 8.000
Tonnen ausfiihren, damit sich am Weltmarkt Angebot und Nachfrage die Waage halten. Das ITRI schatzt,
dass sich das Angebotsdefizit 2014 auf 13.200 Tonnen ausweiten dirfte. 2013 soll es demnach ein Defizit
von 11.500 Tonnen gegeben haben.

Der globale Zinnmarkt spannt sich also nochmals an. Dazu tragt auch die Indonesia Commodity and
Derivatives Exchange (ICDX) in Jakarta, der mafR3geblichen Borse fur den Zinnhandel, bei. Sie andert
abermals die Handelsregularien. Nun wird taglich ein Preis festgelegt, bei dem der Handel mit Zinn beginnt.

Agrarrohstoffe

Die Weizenpreise befinden sich weiter im Aufwind. Der Preisiickgang nach den USDA-Schatzungen zu
Wochenbeginn wurde schnell verarbeitet. Der Terminkontrakt an der CBOT néhert sich der Marke von 7
USD je Scheffel. Dort handelte CBOT-Weizen zuletzt Ende Oktober. Der Preis an der Liffe in Paris hat sich
inzwischen Uber der Marke von 210 EUR je Tonne etabliert. Der Blick der Getreideh&ndler ist weiter auf die
Entwicklung auf der Krim gerichtet. Dort findet am Wochenende ein Referendum Uber den Beitritt der zur
Ukraine gehdrenden Halbinsel an Russland statt. In diesem Falle konnte es zu Lieferproblemen kommen.

Laut dem ukrainischen Researchunternehmen UkrAgroConsult werden 5-10% der ukrainischen
Getreideexporte Uber die Hafen auf der Krim abgewickelt. Die Ungewissheit darliber hat bereits dazu
gefihrt, dass seit Anfang Méarz keine Schiffe die Hafen von Sewastopol und Kerch angelaufen sind. Laut
UkrAgroConsult sind die Auswirkungen allerdings begrenzt, da der Grof3teil der Exporte bereits abgewickelt
wurde. Dennoch spricht die Unsicherheit Uber die Verfligbarkeit von Weizen aus der Ukraine fur eine hdhere
Nachfrage nach Weizen aus der EU und den USA.

Dies dirften die heute zur Verdffentlichung anstehenden Exportzahlen bestétigen. Das

US-Landwirtschaftsministerium schétzt derweil die Bedingungen fir Wintergetreide in der Ukraine positiv ein.
Dies spricht fur eine gute ukrainische Weizenernte in diesem Jahr.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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Grarik 1: Rohéllagerbestiinde in Mio, Barrel
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GrarFik 3. Benzinlagerbestinde in Mio. Barrel
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GrarFik 5: Roholimporte in Mio. Barrel pro Tag
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Grerik 7: Rohglverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag
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Grark 2. Rohéllagerbestinde Cushing in Mio, Barrel
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Grark 4. Destillatelagerbestinde in Mio, Barrel
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Grafk &: Olproduktion in Mio. Barmrel pro Tag
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Grark 8: Destillatenachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grerik 2 Terminkurve Olmarkt (WTI)
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GreFik 11: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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Grarik 13 Terminkurve Aluminium (LME)
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Grerik 15 Terminkurve Nickel (LME)
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Grark 10: Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Grark 12: Terminkurve Gasal (ICE)
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Grafik 14: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grark 16 Terminkurve Zink (LME)
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Grarik 17 Terminkurve Blei (LME)
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GreFik 19 Terminkurve Weizen (CBOT)
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GraFik 21; Terminkurve Mais (CBOT)
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Grerik 23: Terminkurve Baumwolle (NYBOT)
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Grark 18 Temminkurve Zinn (LME)
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Grark 20: Temminkurve Weizen (LIFFE)
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Grafk 22: Temminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grark 24: Terminkurve Zucker (NYBOT)
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Preise
Energle 1} aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 1 Jahr
Erent Blend 1060 40.5% 01% 04% I
WTI oS80 2 0% A 5% -22% %
Benzin (95) 94610 40.9% 1.5 «29% <t
Gastil 3855 0.0% 0.5% -23% -
Dieasd 065 -1.2% 1.5 =3.0% =S
Kerosin G560 -1.2% 1. F -3.0% S
US-Endgas | ¥mmBiu) 442 -2 5% ] -14.5% 21%:
Indust dernetalie 2)
Aluminem 17585 0.5% 2% 0.9% 1%
Kupder E505 0.5% 4.2% -5.0% AT
Blai 2038 0.6% -4 6% -3 4% -
Mickal 16550 06% 1.3% 10.9% B
Zirn a0 0.3% -16% 1.7% 4%
Zirk 1987 08% 52% -1.1% 1%
Edelmetalle 3
Gold 13568 1.3% 1.6% S53% =14%
Geld [Efaz) SEG1 1.0% 1.0 03% 20Fh
Silber 21.3 22% D% 4.1% =25%
Flatn 14755 0.8% 0.5% 39% =T
Pl ladli um Traa 0.9% 0.4% 1% 1%
Agrarrchstofle 1)
Wieizen (LIFFE, &t) 2135 1.5% 26% 1% £
Weizen CEOT 6818 38% 5.5% 15.8% 3%
Mais 4865 1.1% 0E% 11.7% 3%
Sojabahren 1387.0 -1.8% -4.7% 48% 4%
Baurmvmile el 1.1% 1.5% 46% %
Tucker 1767 20% -1.8% 10.2% 6%
Kaffes Arahica 263 40, 3% 45% 44, 5% 4E%
Kakag (LIFFE, &) 1851 -1.4% 01% -1.1% 26%
Wihrungen 3)
EURILISD 13205 0.3% 05 1.9% B
Lagerbestdnde
Energie® aktuall 1Tag  1Woche 1Monat  1Jahi
Rohal 3voonz - 1.7% 24% -4%
Berizin 233765 - =2 3% - O o
Db llate 113843 - Bk 0.8% =5H
Ethanal 15803 - = e -5.E% -15%
Fohdl Cushirg T - = & 18 1% =JEH
Erdpas 118a - =11.3% =15 3% =135
Gasol (ARA) 1801 L B =T =20
Banzin [ARA) oEg . 11.4% 55 £
Industfemetalle™
Aumirium LME S2asB00 40 2% 40d% 2 1% x|
Shenghai 308654 - 9.2% 44.3% 37
Fupler LME 286500 0.8% 6% -15.4% H1%
COMEX 1515 1A% -12E% 35w A5
Shanghai 207320 - 4.5% BE.4% -B
Biei LME 2 1% 0.2% -0 28
Micke| LME 2emans 0.3% 0% 0.5% &7H
Zir LME 8035 A.1% -1.3% 28% 349
Zirk LME B 50 0.2% £.4% -1.5% 344
Shanghai 268602 - 1.5% 2.5% -1E%
Edelmetalle™
eld 608 1% 0.5% 1.3% 25
Silper fnes 0.08% 0.0% 1.5% o
Platin 2538 5% 0.5% 1% 635
Pl ladium 24 1% 1.2% -0.2% &0

Cuele. DOE PJK, LME, COMEX, SHFE, Bicomberg, Commearzbank Coparates & Marals

Veranderungen gegeniber Vorpenode in %

'WanatsForward, = LME, 3 MonatsForward, ¥ Kassa

Fahil in USD je Barred, Clpredukle und Induslriemetalle in USD je Tonne,
Edalmetala in USD je Feinunze, Gatrekde und Sojabahnen in US-Cents je Scheflal,
Baumwolle, Zucker und Kaffes Arabica in US-Cents je Pfund

* US-Lagerbestindes Rohil, Hpradukde und Elhanol in Ted Barrel,
US-Erdgasbestands in Mrd. Kubikhsl, ARA-Bastinda in Tsd. Tonnen

** Tannen,** ETF-Beal&nde in Ted Unzen

© 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
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