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Goldpreis: Weiter im Hohenflug

13.04.2017 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Erstmals seit acht Handelstagen verzeichnete der Brent6lpreis gestern einen Tagesverlust. Nach einem
anfanglichen Anstieg drehte der Preis am Nachmittag ins Minus und fiel bis auf 55,5 USD je Barrel. Der
Preisriickgang erfolgte nahezu zeitgleich mit der Veroffentlichung der US-Lagerdaten, obwohl diese einen
starker als erwarteten Rickgang der US-Rohdllagerbesténde in der letzten Woche um gut 2 Mio. Barrel
zeigten. Allerdings stiegen die Rohdlvorrate in Cushing auf ein Rekordniveau und die US-Rohdlproduktion
erreichte das hochste Niveau seit 15 Monaten.

Zuvor hatte die OPEC eine Umsetzung der Produktionskirzungen im Marz von 104% berichtet, zu welcher
nahezu alle Lander beitrugen. Gleichzeitig erwartet die OPEC aber einen starkeren Anstieg des
Nicht-OPEC-Olangebots, wahrend die Nachfrageschatzung unverandert blieb. Die OPEC verliert also
Marktanteile. China hat laut Daten der Zollbehtrde im Méarz rekordhohe Mengen Rohél importiert.

Auf Tagesbasis waren es 9,2 Mio. Barrel pro Tag, 20% mehr als im Vorjahr und 7% mehr als der bisherige
Rekordwert vom Dezember 2016. Die Rohdlimporte im ersten Quartal beliefen sich auf 8,5 Mio. Barrel pro
Tag und lagen damit knapp 900 Tsd. Barrel pro Tag tiber denen im gesamten Jahr 2016. Dies spricht fur
eine weiterhin hohe Olnachfrage aus dem Reich der Mitte. Allerdings stellt sich damit auch die Frage, ob die
OPEC-Produktionskiirzungen tatsachlich zu einer Verknappung des Angebots gefiihrt haben.

Derartige Zweifel weckt auch die Aussage der Internationalen Energieagentur, wonach die
OECD-Ollagerbestande im ersten Quartal um 38,5 Mio. Barrel gestiegen sind.
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Edelmetalle

Gold steigt heute Morgen im Zuge eines schwacheren US-Dollar zeitweise auf fast 1.290 USD je Feinunze.
In einem Interview mit dem Wall Street Journal &uRRerte sich US-Prasident Trump, dass der US-Dollar zu
stark wird, woraufhin dieser abwertete. Ubermorgen jahrt sich ein Ereignis zum vierten Mal, dass die
Teilnehmer am Goldmarkt wohl so schnell nicht vergessen werden: Am 15. April 2013 verzeichnete Gold in
einem panikartigen Ausverkauf absolut betrachtet den grof3ten Tagesverlust aller Zeiten (rund 135 USD je
Feinunze). Zusammen mit dem bereits kraftigen Verlust am Vortag belief sich der Riickgang innerhalb von
zwei Handelstagen sogar auf mehr als 200 USD je Feinunze.

Indien hat im Marz offenbar wieder deutlich mehr Gold nachgefragt. Vorlaufigen Daten des
Finanzministeriums zufolge haben sich die Goldimporte im letzten Monat im Vergleich zum Vorjahr auf 120,8
Tonnen fast versiebenfacht. Der Vorjahresmonat war allerdings durch einen Streik der indischen Juweliere
wegen der Einfiihrung einer Umsatzsteuer auf Schmuck nach unten verzerrt.

Die zuletzt wieder hohen Importe sind auf die erwartete hthere Nachfrage wahrend der Hochzeitssaison, die
gerade begonnen hat, und im Hinblick auf das hinduistische Fest "Akshaya Tritiya" Ende des Monats
zurlickzufiihren. Zudem hatte sich wohl Nachfrage aufgestaut, nachdem sich die indischen Handler im Zuge
der Uberraschenden Bargeldreform der indischen Regierung mit Goldkaufen stark zurlickgehalten hatten und
erst ihre Bestande abbauten. Die hohen Marz-Importe haben aber nicht verhindert, dass die Goldeinfuhren

04.05.2026 Seite 1/7


/profil/193--Eugen-Weinberg-Commerzbank

Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

im gesamten letzten indischen Haushaltsjahr, das am 31. Mérz endete, um 20% auf 716,4 Tonnen gefallen
waren.

Industriemetalle

Der schwachere US-Dollar und Uiberraschend gute AuRenhandelsdaten Chinas fur Marz gaben den
Metallpreisen heute Morgen zunéchst Auftrieb. Diese stiegen in der Breite um bis zu 2%, nachdem gestern
nochmals deutliche Verluste zu Buche standen und der LME-Industriemetallindex auf ein 3-Monatstief fiel.
Gemal Daten der Zollbehorde hat China im letzten Monat 430 Tsd. Tonnen Kupfer importiert. Die héheren
Importe als im Vormonat wurden wohl in Erwartung einer anziehenden Nachfrage getétigt. Denn in China
lauft nach dem Winter gerade die saisonal nachfragestarkste Zeit.

Die zuletzt héheren Importe haben allerdings dazu gefihrt, dass die Lagerbestande von Kupfer gestiegen
waren. Die Vorrate in den Lagerhausern der SHFE erreichten im Méarz zwischenzeitlich den héchsten Stand
seit fast elf Monaten. Die Importzahlen fir Mé&rz dirfen auch nicht dartiber hinwegtéuschen, dass die
Einfuhren 25% unter dem allerdings hohen Vorjahresniveau lagen.

Und betrachtet man das erste Quartal insgesamt, so fielen die Kupferimporte im Vorjahresvergleich um 20%.
Stattdessen hat China mehr Kupferkonzentrat importiert, um es im eigenen Land zu Kupferraffinade zu
verarbeiten. Die Importe von Eisenerz zogen im Gegensatz zu Kupfer sowohl im Vergleich zum Vormonat
als auch gegentber Vorjahr deutlich an. Mit 95,6 Mio. Tonnen wurde fast der Rekordwert von Dezember
2015 erreicht. Aber auch hier ist fraglich, ob reale Nachfrage hinter dem Importsog steht. Denn die
Eisenerzvorrate in den chinesischen Hafen lagen im Mérz auf Allzeithoch.

Agrarrohstoffe

Ob Schokoladenosterhasen billiger werden, lasst sich nicht mit Sicherheit sagen. Der Kakaopreis ist
jedenfalls weiter gefallen und notiert in New York deutlich unterhalb von 2.000 USD je Tonne. Damit nahert
er sich wieder dem Ende Februar verzeichneten 8-Jahrestief. Kakao in London kostet weniger als 1.600
GBP je Tonne und damit nur etwas mehr als das 3%:-Jahrestief von Anfang Méarz.

Gestern lastete ausnahmsweise mal nicht das reichliche Angebot auf den Preisen, sondern enttduschende
Daten zur Nachfrage. Die Kakaoverarbeitung in Europa stieg im ersten Quartal lediglich um 1,1% gegeniber
dem Vorjahr. Insbesondere ein scharfer Riickgang der Verarbeitung um 7,7% in Deutschland dampfte die
Nachfrage. Der Riickgang in Deutschland war auf die Insolvenz eines groReren Verarbeiters
zurlickzufiihren, welcher daraufhin seine Produktion gréf3tenteils einstellen musste.

Aus diesem Grund war die deutsche Kakaoverarbeitung bereits im 4. Quartal 2016 um gut 10% gefallen. Mit
der Ubernahme des Verarbeiters durch eine Schweizer Rohstoffhandelsgruppe Mitte Méarz sollte die
Produktion allerdings wieder hochfahren. Zudem belasteten Zahlen des SiulRwarenherstellers Barry
Callebaut, welcher einen Riickgang des globalen Marktes fiir Schokoladen-SiiBwaren um 2,1% in den sechs
Monaten bis Februar berichtete. Der massive Preisriickgang um knapp 40% seit letzten Sommer hat somit
noch nicht zu in einer anziehenden Kakaonachfrage gefiihrt.

DOE Daten: US-Lagerbestande Rohél und Olprodukte
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GraFIK 1: Rohdllagerbestande in Mio. Barrel

GRarik 2 Rohdllagerbestande Cushing in Mio. Barrel
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GRAFIK 4: DIMI&EHMHMB in Mio. Barrel
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GrRaFIK 5. Roholimporte in Mio. Barrel pro TIE
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Srarik 6 Olproduktion in Mio. Barrel pro Ta.;_;

85

a7 206

]

S Jahrescurch.
85
a0
75

.o

654 - - v - -
Jan hirz hiai Jull Sep Mo

100

a0

&0

70

&0+ - - v . -
Jan Mz Mai Jul Sep M

GRAFIK 7: Rohdlverarbeitung in Mio. Barrel pro Tag
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GRaFiK B: Benzinnachfrage in Mio. Barrel pro Tag
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Terminkurven ausgewéahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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GraFikK 3 Terminkurve Glmarkt (WTI)

5 -
54
52-/_ -
50
A8 r . T . r = r
M 7M1 1M 2EM 3M 3TM 43

aktual — RN VDR vl @inam Monat

Queke: NYMEX, Blpombarg, Commerzhank Rasestch

GraFik 11 Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)
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GraFk 13 Terminkurnde Aluminium (LME)
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GRraFI 15 Terminkurve Mickel (LME)
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GaafFik 10 Terminkurve Glmarkt {Brent)
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GRAFIk 12: Terminkurve Gasal (ICE)
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GRaFE 16 Terminkurve Zink (LME)
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GrafFik 17 Terminkurve Blei (LME) GRaFIK 18: Terminkurve Zinn {LME)
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Grarik 18 Terminkurve Weizen (CBOT) GraFIK 20: Terminkurve Weizen (LIFFE)
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GrRAFIK 21: Terminkurve Mais (CBOT) GRraFIK 22: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Preise
Energie 1) altiiell 1Tag  1Woehe 1 Monal 2017
Breril Blend 55.8 0.7% 1.5% B.E% 2%
WTI 531 05% 2.7% BT A%
Benzin (26) 566,85 0.7% 1.7% 14.7% %
el 4335 7.0% 3.2% OE% 0%
Diesel 487.0 0.5% 3.2% B.5% A%
Kerosin 502.3 5% 2.7% BET% 0%
US-Erdgas ($mmBtu) 319 1.2% 5.1% 3.6% A5%
ELA (1) 453 1.2% 2,2% -4 1% 5%
Industriemetalle 2)
Alumimium 1854 -1.0% -1.5% 2% 14%,
Kugfer 5678 2.4% 2,3% 1.3% %
Blai 2242 0.4% EAL ] 0% 13%:
Mickal F g -11% -2.4% -3 2%
Zinn 159406 0% -2.5% 1.6% £
Zink 2602 1.2% -1.0% -4 [ 2%
Edelmetalle 3}
Gald 1286.9 1.0% 26% E.7% 1%
Gald (€'az) 12063 0.4% 20% 6.5% 10%
Simer 18.5 0.9% 1.2% BB 16%
Flatin gran 0.4% 1.6% 3E %
Falladium B01.6 -0.6% -0.4% B.3% 18%
Agrarrahstofie 1)
Weizen [LIFFE, €1} 154.8 1.5% 0.5% -1.E% 2%
Weizen CEOT 446.3 0.0% 5.5% 3.5 1%
Mals 3ren 0.9% 0.9% 4 5% 0%
Sojabahnen 847.8 1.7% 1.4% -5 0% 1%
Baumrwolle TE.Z 03% 1.7% 05% a%
Fucker 16.74 0.8% 4.0% B.1% A%
Kalles Arabica 1406 A.3% 2.4% 05% 3%
Fakao (ICE MY} 1967 A% -6.9% 1.7% T%
Wahrungen ¥
EUR/LISD 1.0665 0.6% 0,3% 0.2% 1%
Lagerbestédnde
Ennrgis® aktuell 1Tag 1Woche 1 Monat 1 Jahr
Fohal £337T - -0.4% 0.5% T
Benzin ZIE13D - 1.2% -5 3% 3%
Deslillate 150221 - -1.4% T0% %
Elhancl 27903 - -3.4% 0.2% %
Rohal Cushing A2420 - 0.4% T.6% 5%
Erdgas 51 - 0.1% A3.2% AT%
Gasdl (AR F261 - -0,6% 13.4% %
Benzin (ARA) 1095 - 11.6% 20% 4%
Indusiriemedalie™
Aluminium LME 1774850 -0.8% -41% 136 -35%
Shanghai GaEE1 - 2.0% 53.6% 5%
Fuglar LME 56825 -0.3% 5.5% -20.5% i
COMEX 147456 0.2% 1.8% 10.4%: 106%
Shanghal 4810 - 2.4% 0.3% 3%
Blei LME 168825 -0.6% -5.0% A0LE% %
Hickel LME IG0ETE -0.3% -1.8% -4 0% A%
Zinn LME 3330 0.0% 4, 2% A0.1% 32%
Zirk LME IFHED 0E% 1.5% -4 2% A4%
Sharghai 182244 - -0.5% -B.4% -1
Edelmetalle**
Gald a4 0.0% 0.5% 21% &%
Simer 1737 0.0% -0.2% 0.0% %
Flatin 2423 0.0% 0.4% 0.7% %
Palladium 1537 -0.2% -0.5% 0.3% %

uelle: DOE, FUK, LME, COMEX. SHFE. Bloomberg, Commerzhank Research

Verindenungen gegznl.'hzr WVorperiode in %

g MonatsForeard, ' LME, 3 Manats Foreard |  Wassa

Rohdl in USD e Barrel, Olpredukte, Industriemetalle und Kakeo in USD je Tonne,
Edalmetalle in UED je Fainunze, Getreide und Sojsbohnen in US-Cenls je Scheffal
Baurmwalle, Zucker und KaMes Arabica in US-Cenls je Plund

* US-Lagerbesiinde Robhdl, Ifllprndume und Elthanal in Tad Barrel,
US-Erdgasbestdnde in Mrd. Kubildu®, ARA-Bestdnde in Ted. Tonnen

= Tonnen,™* ETF-Bestdnde in Ted Unzen

© 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 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/61491--Goldpreis~-Weiter-im-Hoehenflug.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.

04.05.2026 Seite 7/7


https://www.rohstoff-welt.de
https://www.rohstoff-welt.de/news/61491--Goldpreis~-Weiter-im-Hoehenflug.html
/diverses/AGB.php
/diverses/AGB.php
/diverses/datenschutz.php

