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Achterbahnfahrt bel Edelmetallen

25.04.2014 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Der Brentdlpreis reagierte auf die Zuspitzung des Konflikts zwischen der Ukraine und Russland mit einem
Anstieg auf mehr als 110 USD je Barrel. Die ukrainische Fuhrung hat eine Offensive gegen die
pro-russischen Separatisten im Osten des Landes gestartet. Russland verstérkte seine Truppen an der
Grenze zur Ukraine und halt dort ein Militarmanoéver ab. Die USA erwagen daraufhin eine Verscharfung der
Sanktionen gegen Russland. Das Hochschaukeln des Konflikts und die gegenseitigen Schuldzuweisungen
machen eine schnelle Losung der Krise unwahrscheinlich. Folglich bleibt der Brent6lpreis gut unterstitzt, da
Unterbrechungen der Ol- und Gaslieferungen aus Russland im Falle einer weiteren Eskalation nicht mehr
ausgeschlossen werden kénnen.

Auch in Libyen bleibt die Lage schwierig. Die Rebellen haben damit gedroht, die beiden groReren Olhafen
Ras Lanuf und Es Sider nicht zu 6ffnen, falls die Regierung nicht die Bedingungen der getroffenen
Vereinbarung erflllt. Diese sehen unter anderem die Zahlung von Lohnen an die Rebellen vor. Ohne die
beiden wichtigsten Exporthafen bleibt das libysche Olangebot stark eingeschrankt. Dieses liegt derzeit mit
225 Tsd. Barrel pro Tag nur unwesentlich hdher als vor der erzielten Vereinbarung.

Laut US-Energiebehdrde EIA lagen die globalen freien Produktionskapazitaten im Marz und April bei 2,1
Mio. Barrel pro Tag. Das sind zwar 200 Tsd. Barrel pro Tag mehr als im Januar und Februar, allerdings 500
Tsd. Barrel pro Tag weniger als in der entsprechenden Vorjahresperiode. Der Puffer im Falle weiterer
Angebotsausfélle ist somit nicht allzu grof3.

Edelmetalle

Die Edelmetallpreise sind gestern Achterbahn gefahren. Zur Mittagszeit gaben Gold und vor allem Silber
zunachst merklich nach. Gold markierte kurzzeitig ein 2%2-Monatstief von weniger als 1.270 USD je
Feinunze, Silber rutschte erstmals seit Ende Dezember voriibergehend unter die Marke von 19 USD je
Feinunze. Kurz zuvor hatte EZB-Prasident Draghi einer monetaren Lockerung der EZB-Politik einen
Dampfer erteilt. Dies spricht zwar fur einen festeren Euro, der die Edelmetallpreise unterstiitzen sollte.
Offenbar tUberwog bei den Marktteilnehmern aber die Meinung, dass dadurch weniger Liquiditat in den Markt
gepumpt werden durfte. Im weiteren Handelsverlauf kam es dann zu einer massiven Gegenbewegung, die
Gold bis auf annahernd 1.300 USD und Silber auf fast 20 USD katapultierte.

Russlands Préasident Putin hatte neue Militdirmandver an der Grenze zur Ukraine angekiindigt. Zudem
machten Geriichte die Runde, dass es in Moskau eine kurzfristig anberaumte Pressekonferenz geben
kénnte, die sich schlussendlich nicht bestatigten. Die starken Preisschwankungen bei Gold und Silber gingen
mit hohen Handelsvolumina an der Terminbdrse COMEX einher. Vor allem bei Silber wurden gestern mit
130 Tsd. Kontrakten doppelt so viele Futures gehandelt wie in den Tagen zuvor, was auf spekulativ und
technisch orientierte Investoren hindeutet. Die hohe Volatilitat kdnnte aber physische Kaufer abschrecken,
was die Preise kurzfristig belasten wirde.

GRAFIK DES TAGES: Silberpreis fallt zunachst und steigt dann kriftig
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Der Kupferpreis ist gestern um 1,2% auf ein 7-Wochenhoch von 6.775 USD je Tonne gestiegen und hat sich
damit von seinem Mehrjahrestief Mitte Marz mittlerweile merklich erholt. Die Nachrichtenagentur Reuters
hatte kirzlich einen Bericht vertffentlicht, wonach das Staatliche Reservenbiiro (SRB) Chinas in den letzten
Wochen grof3e Mengen Kupfer gekauft hat.

Reuters beruft sich dabei auf verschiedene Personen, die mit der Angelegenheit vertraut sind. Demnach hat
das SRB zwischen Mitte Marz und Mitte April rund 200 Tsd. Tonnen Kupfer aufgekauft. Dabei handelte es
sich aber nicht um neue Kéufe am Markt, sondern um Vorréte, die schon in chinesischen Zolllagern
vorhanden waren und bis Ende Juni in staatliche Lagerhauser tiberfuihrt werden sollen. Verkaufer waren in
erster Linie Banken, die nach dem Auslaufen von Finanztransaktionen entsprechend hohe Kupferbestande
horteten. Die letzten Kaufe sind zusétzlich zu den bis Januar vom SRB importierten 300 Tsd. Tonnen Kupfer
zu sehen.

Den Quellenangaben zufolge verfolgt das SRB einen Plan, wonach die staatlichen Kupfervorréate bis Ende
2015 auf 2 Mio. Tonnen aufgebaut werden sollen. Das SRB hat sich demnach auch das Ziel gesetzt, Kupfer
bei Preisen unterhalb von 7.000 USD je Tonne zu kaufen und die Kaufe unterhalb von 6.600 USD zu
intensivieren. Die SRB-K&ufe sollten den Kupferpreis in den kommenden Monaten klar unterstutzen - vor
allem wenn sie direkt am Markt erfolgen.

Agrarrohstoffe

Die Zuspitzung des Konflikts in der Ostukraine lasst auch die Weizenpreise steigen. Denn die Ukraine und
Russland stellen zusammen ca. 20% der weltweiten Weizenexporte. Der Weizenpreis an der CBOT
erreichte daraufhin gestern zwischenzeitlich mit 695 US-Cents je Scheffel ein Wochenhoch und steigt heute
den vierten Tag in Folge. Ebenfalls preisunterstiitzend sind Sorgen vor einem Riickgang der Ernteertrage in
den USA aufgrund des anhaltend trockenen Wetters in wichtigen Weizenanbaugebieten. Laut US Drought
Monitor hat sich die Trockenheit in der letzten Woche auf 38,4% des US-Staatsgebietes ausgeweitet.
Betroffen von der Verschlechterung waren unter anderem die ndrdlichen und sudlichen Plains. Allerdings soll
es in den kommenden Tagen in Nebraska, Kansas und Okahoma regnen, was zu einer Verbesserung der
Wachstumsbedingungen fiihren sollte.

Der US-Maispreis profitierte gestern von der Nachricht der h6chsten Wochenlieferung seit mindestens 24
Jahren. Laut US-Landwirtschaftsministerium wurden in der Woche zum 17. April mehr als 1,6 Mio. Tonnen
Mais fur den Export verladen. Das ist das hdchste Exportvolumen seit Beginn der Aufzeichnungen im Jahr
1990. Die hohen Lieferungen sind umso erstaunlicher, da China weitere Exportauftrdge von 54 Tsd. Tonnen
storniert hat, womit sich die Stornierungen seit November auf mehr als 1 Mio. Tonnen belaufen.
Offensichtlich fuhren Lieferschwierigkeiten im zweitwichtigsten Exportland Brasilien und die politische
Unsicherheit im drittwichtigsten Exportland Ukraine aber zu anderweitigen Kaufen von US-Mais.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1; Terminkurve Olmarkt (WTI) Grarik 2; Terminkurve Olmarkt (Brent)
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Guaile: NYMEX: Bloombang, Commerzbenk Corporafes & Marfreds Gueiie: {CE, Bisomberp, Commerzbank Corporates & Markers

Grarik 3: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub) GrerFik 4: Terminkurve Gasol (ICE)
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Guelle NYMEN Bloomberg Commerzhank Corporeles & Markels Quede; ICE Bloomberg, Commearzbank Corpovatas & Markears

GRraAFIK 5 Teminkurve Aluminium (LME) GrAFik B Temminkurve Kupfer (LME)
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Grarik 7: Terminkurve Nickel (LME) GrarFik 8 Termminkurve Zink (LME)
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Grarik 9 Terminkurve Blei (LME) GrarFk 10: Terminkurve Zinn (LME)
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Grark 11: Terminkurve Weizen (CBOT) Grark 12- Terminkurve Weizen (Paris)
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Grafk 12: Terminkurve Mais (CBOT) GRAFK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Grask 15 Terminkurve Baumwolle (NYBOT) GraFk 16: Terminkurve Zucker [NYBOT)
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Preise
Energie 1} aktuell 1Tag  1Woche 1 Monat 2014
Brenl Blend 1103 1 1% 0% 3% M
Wl ima 0.5% 2% % T
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Herosin aB40 1.1% 07% 31% 4%
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Indust dermet alle 2)
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Gold {Eoz) a3km0 08 403 =01% ™
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Platn 1412 B 0.5% 01% -0.5% =1
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Agrarrohstoffe 1)
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Sojababren 14700 0.4% o7T% 34% 14%
Baurnwdlle w2 0.4% 05% A% 1%
Zucker 17,74 AT 1.2% 45% %
Kafles Arabica 148 0.4% TA% 25 4%
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Wihrungen 3
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Lagerbestinde
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Gasdl (ARA) 1541 - 2% AZTH -34%
Benzin {ARA) 554 - ) 1 255, T
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Alumiream LME 5327450 0.2% S0 =13 % T
Shanghai DGO . 2% 24.0% 2%
Kugter LME 23850 0.48% -1.25% =B “E1%
COMEX 16886 A% 1.7% 25 T TE%
Shang hai 132477 - T AT 41%
Biei LME 154775 0.8% A% A0 2%
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Zirn LME s 0.3% 3% 0% -34%
Zirk LME TEIETS 0.7% 23% 17% 2%
Shanghe I - A% T AB%
Ededmetallz""
Gold SEAGY 0.0% 00 -1.8% -24%
Silar GIEI06 0.0% 0% 0% P
Flatin 2654 0.1% o1% 41% %
P bl urn a0 0.4% H0% 71.5% 16%

Quete: DOE. FJK, LME, COMEY, SHFE, Blosmbarg, Commezbank Carporates & Markers

‘Werandarungen gn-aanuhur Viorpenada in %

" MonateForward, © LME, 3 MonatsFarward, ¥ Kassa

Rahil in 50 e Barrel, Ciprodukte und Industriemetalis in US0 je Tonne,
Edelmefalle in USD je Feinunze, Getreide und Scgbabinen in US-Cents & Scheffel,
Baumwalle, Zucker und Kaffes Arablca In US-Cents je Flund

* US-Lagerbestinde Rohil, Slpradukle und Elbancd in Tsd Barrel
US-Erdgashesiande in Mrd. Kubiklul, ARA-Bestdnde in Tad. Tonnen

** Tamnen,”* ETF-Bestande in Ted Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich 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/48573--Achterbahnfahrt-bei-Edelmetallen.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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