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Silberpreis steigt auf 31-Jahreshoch

18.02.2011 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Nach Angaben des US-Energieministeriums haben die Raffinerien im Mittleren Westen der USA in der
vergangenen Woche 3,427 Mio. Barrel Rohél verarbeitet und damit 6% mehr als im Durchschnitt der
vergangenen funf Jahre. Dies erklart sich mit den hohen Verarbeitungsmargen, welche die in der Nahe von
Cushing liegenden Raffinerien aufgrund des niedrigen WTI-Preises einstreichen kdnnen. Der Crackspread
zwischen Benzin und WTI hat sich seit Jahresbeginn auf 20 USD je Barrel verdoppelt. Das Gleiche gilt fur
den Crackspread zwischen Heizdl und WTI, welcher in dieser Woche auf 30 USD je Barrel anstieg. Die
hohere Nachfrage der Raffinerien hat aber auch nicht verhindern kénnen, dass die Lagerbestande in
Cushing weiter gestiegen sind, weil noch immer mehr Rohél nach Cushing reingeflossen ist als von den
Raffinerien verarbeitet wurde.

Die US-Erdgaslagerbestande fielen in der vergangenen Woche wie erwartet um 233 Mrd. Kubikfuf3. Die
Vorréte liegen mittlerweile 6,3% unter dem 5-Jahresdurchschnitt. Der Erdgaspreis ist dennoch um 2% auf
3,84 USD je mmBtu gefallen. Warmere Wetterprognosen durften hierfur der ausschlaggebende Grund
gewesen sein, weil dadurch der Lagerabbau in den kommenden Wochen niedriger ausfallen dirfte. Unseres
Erachtens reflektieren die gegenwartigen Preise von weniger als 4 USD je mmBtu in keiner Weise den
bemerkenswerten Umstand, dass der vormals betréchtliche Lageriberhang abgebaut wurde und mittlerweile
sogar eine Verknappung besteht. Wir rechnen damit, dass der Preis deutlich steigt, sobald die spekulativen
Finanzanleger ihre hohen Netto-Short-Positionen zurlickzuftihren beginnen.

Edelmetalle

Der Goldpreis setzt seinen seit Anfang des Monats andauernden Preisanstieg weiter fort und markiert heute
Morgen bei rund 1.388 USD je Feinunze ein 5-Wochenhoch. Getrieben wird der Preis insbhesondere durch
Inflationssorgen und den geopolitischen Risiken im Nahen Osten. Unterstitzt wird das gelbe Edelmetall
zusatzlich von einer dulRerst lebhaften physischen Nachfrage in China. So berichtete beispielsweise die
chinesische Grof3bank ICBC, dass sie allein im Januar rund 7 Tonnen Gold an ihre Kunden verkauft hat. Im
gesamten letzten Jahr waren es 15 Tonnen. Heute beginnt das Treffen der Finanzminister und
Notenbankchefs der wichtigsten Industrie- und Schwellenlander (G20) in Paris. Dort dirfte die dominierende
Stellung des US-Dollar im gegenwartigen Wahrungssystem diskutiert werden, wovon der Goldpreis
profitieren kdnnte.

Silber erreicht heute Morgen bei 31,9 USD den hdchsten Stand seit Mérz 1980. Durch den knapp 4%-igen
Preisanstieg von Silber ist das Gold-Silber-Verhaltnis weiter auf 43,7 gefallen. Es liegt damit nur noch knapp
Uber dem Tief von April 2006. Zuflisse in Silber-ETFs dirften neben dem allgemein hohen Optimismus der
Marktteilnehmer dem Preis zusatzliche Unterstlitzung gegeben haben. Der weltweit grofite Silber-ETF,
iShares Silver Trust, berichtete von einem Ausbau seiner Bestande von knapp 900 Tsd. Unzen. Auch die
von Bloomberg erfassten Platin- und Palladium-ETFs verzeichneten gestern erneute Zufllisse.

Industriemetalle

Die Situation am globalen Kupfermarkt kdnnte sich etwas entspannen. Darauf deuten zumindest die
jungsten Verhandlungen zwischen den Minenunternehmen und Schmelzereien tber die Schmelz- und
Verarbeitungsgebuhren (sog. TC/RCs) hin. Japanische und chinesische Kupferschmelzereien haben in den
Verhandlungen einen deutlichen Anstieg der Gebiihren durchgesetzt. Demnach sind die Minenunternehmen
bereit, zur Verarbeitung ihres Materials den Schmelzhitten im ersten Halbjahr 70 USD je Tonne bzw. 7
US-Cents je Pfund zu zahlen. Vertrage, die bereits flr das gesamte Jahr abgeschlossen wurden, sehen
Gebuhren von 56 USD je Tonne bzw. 5,6 US-Cents je Pfund vor. Im Vergleich zum letzten Jahr entspricht
dies einem Aufschlag von 20%.

Die Gebluhren steigen gewothnlich, wenn reichlich Material zur Verarbeitung vorhanden ist. Allerdings kénnte
der jungste Anstieg auch auf eine geringere Anzahl an Schmelzereien zuriickzufiihren sein. Im Zuge der
extrem niedrigen Gebihren im letzten Jahr kdnnten einige Schmelzhitten aufgrund hoher Verluste aus dem
Markt gedrangt worden sein. Es ist jedoch unlibersehbar, dass die Nachfrage den aktuell sehr hohen
Preisen Tribut zollt. In Shanghai sind die Lagerbesténde von Kupfer in der Woche zum 17. Februar um
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knapp 12% auf 161 Tsd. Tonnen gestiegen. Dies entspricht dem hdchsten Wert seit Mai letzten Jahres.
Auch an der LME liegen die Vorrate auf einem 6-Monatshoch. Weiter steigende Lagerbestande kénnten
einem deutlichen Preisanstieg von Kupfer im Wege stehen.

Agrarrohstoffe

Der an der ICE in New York gehandelte Kakaopreis ist gestern aufgrund der jingsten Entwicklungen in der
Elfenbeinkiste auf knapp 3.500 USD je Tonne gestiegen. Der Machtkampf zwischen dem international als
Wahlsieger anerkannten Prasidenten Ouattara und dem bisherigen Amtsinhaber Gbagbo spitzt sich zu.
Gbagbo hat gestern die Verstaatlichung von Banken angeordnet, welche aufgrund internationaler
Sanktionen ihre Geschéaftstatigkeit eingestellt haben. Die Gbagbo unterstehende Aufsichtsbehdérde fiir
Kaffee und Kakao hat zudem angekiindigt, Exportsteuern auch auf Kakaobohnen erheben zu wollen, die gar
nicht exportiert wurden, sondern in den Lagerhausern liegen. Aufgrund des von Ouattara Ende Januar
verhéngten einmonatigen Exportstopps und gleichzeitiger Sanktionen der Europaischen Union und der
Vereinigten Staaten kdnnen die Unternehmen derzeit kein Kakao exportieren.

Der Exportstopp lauft derzeit noch bis zum 23. Februar und es ist moglich, dass er verlangert wird. Damit
fehlen dem Weltmarkt derzeit betrachtliche Mengen an Kakaobohnen. Im weltgrof3ten
Kakaoproduzentenland Elfenbeinkiste lauft derzeit noch die Haupternte. Normalerweise werden wahrend
dieser Zeit pro Woche ungefahr 30 Tsd. Tonnen Kakao exportiert. Bis sich die Lage in der Elfenbeinkiste
normalisiert, diirften die Kakaopreise weiter steigen, so dass ein Uberschreiten des 30-Jahreshochs aus
dem Dezember 2009 von 3.510 USD je Tonne nur eine Frage der Zeit sein dirfte.

GRAFIK DES TAGES: Krise in der Elfenbeinkiiste lisst Kakaopreis deutlich steigen
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Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grarik 1: Terminkurve Olmarkt (WTI)
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Grarik 3 Terminkurve Aluminium (LME)
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Gaarik 5 Terminkurve Nickel (LME)
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Grarik 7: Terminkurve Blel (LME)
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GraFik 2: Terminkurve Gasmarkt (Henry Hub)

5.5 /'\_I/

356 T T T T T T
1h4 Ahd 15t Fant Fabt £y Eheats
—_—or s Woche

kel war &insm Monat

Cuale: NYMEX, Blaomberg, Commarmhank Comporadas & Markats

Grarik 4: Terminkurve Kupfer (LME)
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Grarik G Terminkurve Zink (LME)
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Preise
Enargia aktuall 1Tag 1Wocha 1 Monat
Brant Blend 02 6 S11% 1.1% 4.0%
WTI BG4 16% 0.7 % -5.7%
Banzim ($#5) BGE.0 1.5% 2% 2.5%
Gasd| B73.5 0% 1.2% 5.2%
Diesed 801.0 06% 0.7% B.A%
Flugbenzin 90 0A% 1.9% B.2%
Erdgas HH 387 -1.4% -1.2% A2.7%
Industriemetalle
Alurminium 2612 0.3% 1.3% 3.2%
Kupler 98B0 0.4% -1.6% 1.1%
Kupler, SHFE (CHY) ra230 -1.0% 2% 3.8%
Elal JEES 0% 1.6% 0.5
Mickal ZR40K) 0% 0.56% 0.0
Firm FIGED 7 6% 0.6% 17.4%
Firk 25137 1.0% 2.5% 3.7%
Edelmetalls "
Gaold 13641 0.7% 21% 1.5%
Gald (EUR) 1017 1 0.4% 1.7% 0.0%
Sibar Ma AT% 6.1% 0.0%
Plafin 1847 0 0.8% 2.0% 0.7%
Palladium Ad4 8 0.2% 4.0% 4.0%
Agramrohstofte '
Waizen, LIFFE {ELIR) 2E4.0 1.0% 4.3% 4.5
Waizen, CBOT BEQA 145% -2.3% GB%
Mais 7124 1F% 0.6% T6%
Sojubiobnen 1404.5 28% 1.7% 1.6%
Baiinvedle 204.0 6% 05% 45.1%
Zucker 31 -16% -25% 1.2%
Katfea Arabica 267 4 34% 4.6% 14.0%
Kakan 482 0.5% 25% 16.3%
Lagerbestinde
Enérgie* akiuell 1Tag 1Woche 1 Monal
Reshiil 34T - 0.3% 38%
Banzin 241008 01% 2.0%
Destillaie LIRS -6.9% 01 %
Flugbenzin 1E12T0 -1.0% 2%
Gas Henry Hub 1811 10,9% 15.4%
Industiametala"
Aluminium LME 4SOEZ00 0.0% 0% 3.8%
COMER 1767 0.0% 0.0% 0.0%
Shanghal 43135 0.3% -2.6%
Kupler LME A0TA00 0,3% 26% 7.4%
COMEX TEERE 2.6% 4.8% 32.3%
Snanghai 144187 T4% 8.1%
Hlal LME 20700 0.0% 0.8% 18.8%
Nickal LME 1202 -0,1% -1.6% -6.7%
Firn LME 17810 0,3% 2.5% 1.1%
Zink LME FOEATS 0,0% 0,1% 0,1%
Shanghai 32EE20 0.1% 3.3%
Edelmatalle™™"
Gald BT 0.2% 0.0% -2.8%
Silber AGBIAT 0.2% 0.4% -2 6%
Flafin 1316 0,7% 0,9% 5.0%
Pallzsdium 7321 0.7% 0,1% 2.0%
Wihrungen 3
EUR/USD 1. FE( 0.3% 0.4% 16%

Cuede. Dioombe, Commerzbant Corpovales & Markeds

VErAndermngen gegenijher Worperiode in %

" MonatsForward, = 3 MonatsForward, * Kassa

* LIS Lisgorberstiinde in Tsd Barel, Erdgas in brd, Kubik s
** Tannean,™* ETF-Bestande in Tad 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 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/24491--Silberpreis-steigt-auf-31-Jahreshoch.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.
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