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Leitkommentar	 
Nickel – nachhaltiger 
Kursanstieg durch chine-
sische Importe?

In den vergangenen zwei 
Monaten konnte Nickel in-
nerhalb der Gruppe der In-
dustriemetalle die höchsten 

Kursgewinne aufweisen. Die Nickelkurse stiegen 
seit Anfang April um 40 Prozent und markierten 
Ende Mai ihr zwischenzeitliches Hoch, für An-
trieb sorgte der Anstieg der chinesischen Impor-
te. Die LME-Lagerbestände verharren weiterhin 
auf dem höchsten Niveau seit April 1995.
 
Es existieren mehrere klare Indikatoren, die einen 
Anstieg der chinesischen Edelstahlproduktion pro-
gnostizieren. Allerdings ist nicht ersichtlich, ob die 
staatlichen Konzerne oder aber die privatisierten 
Unternehmen aktuell eine höhere Produktions-
kapazität fahren. Neben dem Anstieg der chine-
sischen Produktion haben auch die europäischen 
Edelstahlproduzenten mit ihren sinkenden Preisen 
die hohen chinesischen Importe begünstigt.

Die chinesische Regierung hat den starken An-
stieg der Nachfrage ebenfalls durch beispiels-
weise Steuersenkungen auf Haushaltsgeräte und 
Subventionen für PKW-Käufe begünstigt. Auf der 
anderen Seite ist die hohe Menge von Stahlim-
porten allerdings zu einem Teil auch auf Händler 
zurückzuführen, welche von der Steigerung der 
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zur Verfügung stehenden Liquidität, in Form von 
Krediten, profitiert haben. Die internationalen 
Investoren dürften durch die erhöhten Investiti-
onen in chinesische Infrastruktur nur gering für 
den Anstieg der Edelstahlpreise verantwortlich 
sein. Eine anhaltend hohe chinesische Import-
menge ist eng an eine deutliche Steigerung der 
Konsumausgaben und ein Wiedererstarken der 
Exporte geknüpft. Beides wird allerdings kurz-
fristig nicht wirklich eintreffen.

Einen geringen Teil der hohen chinesischen Ni-
ckelimporte kann auf spekulative Motive zurück-
geführt werden. So beeinflusst die chinesische 
Nachfrage die LME-Preise im Moment stärker 
als die Nachfrage der US-Amerikaner oder der 
Europäer.

Der Anstieg der Edelstahlpreise lässt sich aller-
dings nicht nur mit dem Anstieg der Nachfra-
ge erklären. Wie der Vorstandsvorsitzende von 
Acerinox, einer der weltweit größten Edelstahl-
produzenten, bekanntgab, blieb die Endver-
brauchernachfrage auch im April sehr schwach. 

Wir betrachten den Nickelmarkt weiterhin als ei-
nen Markt mit einem Überangebot. Langfristig 
erwarten wir steigende Nickelpreise, gehen aber 
davon aus, dass die Nickelkurse kurzfristig wei-
terhin ein Rückschlagspotenzial aufweisen, das 
zu Käufen genutzt werden sollte. 

Jesper Dannesboe
Senior Analyst Société Générale
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WKN Geschäfte Typ Basispreis Stopp-Loss* Hebel* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG07JE 219 Silber Long 12,39 13,01 7,26 1,39 1,43

SG0618 175 Nickel Long 9.523,78 10.472,52 3,83 2,14 2,39

SG07SW 113 Gold Long 888,07 909,99 19,37 3,46 3,51

Meistgehandelte Produkte 26. Mai 2009 – 03. juni 2009
Open End Turbos

WKN Geschäfte Typ Basispreis Eff. Hebel* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG02XG 163 Brent Call 60,00 3,10 10,88 11,18

SG00GZ 132 Brent Call 70,00 2,10 15,06 15,36

SG0B2F 99 WTI Call 85,00 5,73 2,28 2,39

*Stand: 03.06.2009

Optionsscheine

Quelle: BOEGA



einem kurzzeitlichen Zwischentief Mitte März 
stieg der Silberpreis erneut an und schaffte 
gestern den Sprung über die 16 US-Dollar-
Marke. Im März vergangenen Jahres notierte 
Silber bereits bei seinem Allzeithoch von über 
20 US-Dollar. Gemessen in Euro konnte der 
Silberpreis ebenfalls deutlich zulegen, er liegt 
hier jedoch noch unter dem zwischenzeit-
lichen Hoch im Februar, als die Feinunze Sil-
ber umgerechnet 11,40 Euro kostete. 

Interessant ist es für Anleger stets, wie hoch 
das Gold-Silber-Verhältnis, also das Verhält-
nis des Goldpreises zum Silberpreis ist. Be-
trug dieses 1983 noch etwa 35, so stieg es 
1991 auf über 100. Langfristig pendelte sich 
jedoch ein Verhältnis von etwa 65 ein. Aktuell 
notiert diese Kennzahl bei 62 und somit leicht 
unter dem Durchschnitt der vergangenen 20 
Jahre. 

Es stellt sich derzeit die Frage, ob sich der 
Silberpreis über der 16-US-Dollar-Marke hal-
ten kann. Die Silbervorräte haben sich ihren 
globalen Tiefstständen genähert, zudem wird 
Silber für Anleger als Inflationsschutz immer 
interessanter.  Der derzeit anhaltende Nach-
frageanstieg sollte dem Silberpreis zusätzlich 
noch einmal Auftrieb geben, ein weiterhin 
schwacher US-Dollar könnte einen weiteren 
Anstieg des Silberpreises über die 16-US-
Dollar-Marke bewirken. 

Topthema

23. Woche, 03.06.2009

Seite 2

Silber schafft den Sprung über die 16 
US-Dollar-Marke

Silber, bei den alten Ägyptern auch als 
„Mondmetall“ bezeichnet, wird nun schon seit 
etwa 7.000 Jahren abgebaut und verarbeitet. 
Das im Periodensystem mit „Ag“ für „Argen-
tum“ bezeichnete Edelmetall fand seine Be-
deutung zunächst in der Schmuckindustrie. 
Etwa 500 v.Chr. wurden dann die ersten Sil-
bermünzen geprägt. Bis ins 20. Jahrhundert 
hielt sich Silber als wichtiges Zahlungsmittel, 
teilweise war Silber sogar wertvoller als Gold. 
Auch in der Industrie wurde dem Edelmetall 
eine wichtige Bedeutung zuteil: Neben der 
Verwendung für Schmuck oder edle Ge-
genstände wie z.B. Tafelsilber findet Silber 
seitdem auch in der Elektrotechnik, der che-
mischen Industrie, der Pharmazie sowie der 
Fotografie Verwendung. Seine Eigenschaften 
wie Reflexion, Leitfähigkeit und die einfache 
Verarbeitung sowie die Tatsache, dass sich 
Silber leicht polieren lässt, machen es beson-
ders interessant. In seiner Reinform ist Silber 
sogar noch seltener als Gold. Das Edelmetall 
fällt vor allem beim Abbau anderer Metalle an 
und wird auch kaum in seiner Reinform ver-
wendet. Die Legierung mit einem Kupferanteil 
von 7,5 Prozent, das so genannte Sterlingsil-
ber, ist eine der bekanntesten Legierungen 
und findet vor allem in der Verarbeitung für 
Geschirr Verwendung. 

Gehandelt wird Silber unter anderem am Lon-
don Bullion Market (LBMA) und an der New 
York Commodities Exchange (COMEX). Da-
bei notiert eine Feinunze Silber derzeit knapp 
unter 16 US-Dollar. Seit Ende 2008 gewann 
der Silberpreis um über 50 Prozent. Nach 

Red, black
      	and rising.
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So investieren Sie 
erfolgreich in Rohstoffe!

www.sg-zertifikate.de § Tel: 0800-818 30 50

So investieren Sie erfolgreich in Rohstoffe!

Gemeinsam mit Börse Stuttgart, OnVista und Godmode-Trader.de bietet die Société 
Générale im Juni eine Seminarreihe zum Thema „So investieren Sie erfolgreich in 
Rohstoffe“ an. Branchen-Experten referieren über die verschiedenen Rohstoffmärkte, 
die richtige Produktwahl und den aktiven Handel mit dieser lukrativen Asset-Klasse.

Jetzt informieren und Seminarplatz sichern:
www.good-relations.net/rohstoffe/       0800-818 30 50

http://www.zeitwert-advertising.com/_tracking/tracking.php?id=3
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Edelmetalle

Goldpreis hält weiter Kurs auf 1.000 US-
Dollar-Marke

Der  Aufwärtstrend des Goldpreises hält wei-
terhin an. Wie bereits im Topthema der letzten 
Ausgabe  dargestellt, bestehen derzeit drei we-
sentliche Faktoren, die den Aufwärtstrend des 
Goldpreises unterstützen (Aufstockung chine-
sischer Goldreserven, durch Streiks verursachte 
Produktionsausfälle sowie der schwache US-
Dollar). Das Marktumfeld hat sich in der ver-
gangenen Woche nicht verändert, so dass der 
Goldpreis seinen Kurs auf die 1.000 US-Dollar-
Marke beibehält. Derzeit notiert die Feinunze 
Gold bei 980 US-Dollar, was einen Kursanstieg 
von 2,8% innerhalb der letzten Woche bedeu-
tet. Von den oben genannten Einflussfaktoren ist 
der schwache US-Dollar für die Entwicklung des 
Goldpreises jedoch von besonderer Bedeutung, 
eine Kurserholung des US-Dollars könnte den 
Aufwärtstrend des Goldpreises somit gefähr-
den. Es bleibt also abzuwarten, ob der Gold-
preis die psychologische Marke von 1.000 US-
Dollar erneut durchbrechen kann.

WKN Typ Basispreis Laufzeit Eff. Hebel* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG0WY5 Call 5.500,00 01.09.2010 2,82 0,57 0,66

SG0WYZ Put 4.500,00 04.03.2010 2,45 0,36 0,45

*Stand: 03.06.2009

Optionsscheine auf kupfer

OPTIONSSCHEINE AUF gold

Industriemetalle
Hat die Kupfer-Rally bald ein Ende?

Seit Monaten hält nun schon der Trend stei-
gender Kupferpreise an. Durch die chine-
sischen Industriemetallzukäufe wurde der 
Preis pro Tonne Kupfer zuletzt immer wei-
ter nach oben getrieben. Auch die positiven 
Konjunktursignale, die die Aktienmärkte nach 
oben trieben, gaben dem Kupferpreis einen 
Schub, so dass dieser bereits wieder die Mar-
ke von 5.000 US-Dollar je Tonne übersteigen 
konnte. Allerdings warnen die ersten Experten 
davor, dass der Trend vorerst nicht mehr an-
halten wird. Denn der Verbrauch des Metalls 
ist im ersten Abschnitt des Jahres weltweit 
um 4,4 Prozent gesunken. Die zudem hohen 
Preise könnten die Chinesen davon abhalten, 
ihre ohnehin bereits hohen Lagervorräte noch 
weiter aufzustocken. Das chinesische State 
Reserves Bureau hat bereits einige seiner Re-
serven wieder auf den Markt zurück geworfen. 
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WKN Typ Basispreis Laufzeit Eff. Hebel* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG07YJ Call 1.100,00 15.06.2010 4,36 7,07 7,18

SG0ND5 Put 900,00 15.06.2010 3,90 5,68 5,79

*Stand: 03.06.2009

Historische Entwicklung (prozentual)

Historische Entwicklung (prozentual)

www.sg-zertifikate.de § Tel: 0800-818 30 50
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Wie lange hält der Ölpreisanstieg noch an?

In der letzten Zeit konnte der Preis für ein 
Barrel der Rohölsorte WTI deutlich ansteigen. 
Dabei bewerten viele Experten die Rohölrally 
als vorweggenommene positive Signale 
aus der Wirtschaft. Eigentlich hatten die 
Experten einen Anstieg auf den aktuellen 
Preis von etwa 68 US-Dollar erst für das vierte 
Quartal dieses Jahres erwartet. Selbst die 
Insolvenz des US-Autobauers General Motors 
konnte keine Gegenbewegung einleiten. 
Diese, vor allem durch Euphorie gestützte, 
Entwicklung lässt aber Zweifel angesichts 
der Nachhaltigkeit dieses Trends aufkommen. 
Der mit dem Ölpreis gestiegene Benzinpreis, 
der in den USA erstmals seit Oktober auf 
2,50 US-Dollar pro Gallone stieg, könnte 
einer Konjunkturerholung entgegenwirken. 
Der hohe Rohölpreis sorgt zudem bei den 
Ölförderern für Anreize, die Fördermenge zu 
erhöhen, was wiederum den Ölpreis drücken 
könnte. 

Erstmals Open End-Turbos auf Milch

Passend zum Weltmilchtag am 1. Juni legt die 
Société Générale erstmals Open End-Turbos 
auf die an der Chicago Mercantile Exchange 
(CME) gehandelten Milch-Futures-Kontrakte 
auf. Dabei können Anleger zwischen defen-
siveren und offensiveren Varianten der Open 
End Turbos wählen, wobei auf steigende 
(long) und fallende Kurse (short) gesetzt wer-
den kann. Der nächstfällige Futures-Kontrakt, 
der Juni 2009-Kontrakt, notiert derzeit knapp 
über 10 US-Dollar je Zentner Milch. Dabei 
unterlag der Milchpreis in der letzten Zeit hef-
tigen Schwankungen. Nachdem der Spot-
preis seit Ende März deutlich an Wert verlor, 
konnte er zuletzt wieder stark anziehen und 
stieg innerhalb kürzester Zeit von 10 auf über 
15 US-Dollar je amerikanischen Zentner. Die 
Open End Turbos der Société Générale sind 
seit Dienstag, den 02.06.2009 handelbar.

Agrarrohstoffe

Energierohstoffe

WKN Typ Basispreis Laufzeit Eff. Hebel* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG02XH Call 70,00 10.11.2010 3,44 9,71 9,96

SG0BMM Put 75,00 10.11.2010 2,93 7,26 7,48

*Stand: 03.06.2009

Optionsscheine auf brent

WKN Typ Stopp-Loss Laufzeit Hebel* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG070P Long 6,25 Open End 2,19 3,05 3,25

SG070S Short 11,50 Open End 3,73 1,71 1,91

*Stand: 03.06.2009

OPEN END TURBOS AUF MILCH
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Tracker-Zertifikate
WKN Basiswert Währung Quanto Laufzeitende Management-Fee Quanto-Fee* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG0TBR SGI Short Brent Index USD nein Open End 1,00% - 132,83 132,98
SG0TBQ SGI Short Brent Index USD ja Open End 1,00% -3,00% 189,06 189,21
SG9F3Z Brent Blend Crude Oil Future USD nein Open End 0,00% - 29,15 29,20
SG9F35 Brent Blend Crude Oil Future USD ja Open End 0,00% 3,00% 40,24 40,29
SG0DW0 ICE WTI Crude Oil Future USD nein Open End 0,00% - 31,04 31,24
SG0DW1 ICE WTI Crude Oil Future USD ja Open End 0,00% 3,77% 43,17 43,37
SG0D0A ICE Gas Oil Future USD nein Open End 0,00% - 39,86 40,01
SG0D0B ICE Gas Oil Future USD ja Open End 0,00% 4,15% 56,64 56,79
SG0D0C ICE Gasoline (RBOB) Future USD nein Open End 0,00% - 12,71 12,86
SG0D0D ICE Gasoline (RBOB) Future USD ja Open End 0,00% 3,64% 18,15 18,30
SG0D0E ICE New York Harbour Heating Oil Future USD nein Open End 0,00% - 11,50 11,60
SG0D0F ICE New York Harbour Heating Oil Future USD ja Open End 0,00% 3,88% 16,39 16,49
SG07WT SGI Smart WTI Index USD nein Open End 0,60% 0,00% 128,28 128,58
SG07WU SGI Smart WTI Index USD ja Open End 0,60% 4,50% 181,66 181,96

Energie

WKN Basiswert Währung Quanto Laufzeitende Management-Fee Quanto-Fee* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG0MPF SG Rohstoff Plus TR Index USD nein Open End 0,85% - 94,85 95,81
SG0HZY SG Rohstoff Plus TR Index USD ja Open End 0,85% -2,62% 132,51 133,84
SG34FR Reuters/Jefferies CRB Non Energy TR Index USD ja Open End 1,25% 3,14% 25,90 26,10
SG34FX Reuters/Jefferies CRB Non Energy TR Index USD nein Open End 1,25% - 18,30 18,44
SG0E90 Reuters/Jefferies CRB TR Index USD nein Open End 1,00% - 17,48 17,59

SG2CRB Reuters/Jefferies CRB TR Index USD ja Open End 1,00% 3,25% 22,58 22,72

*Stand: 03.06.2009

Indizes

WKN Basiswert Währung Quanto Laufzeitende Management-Fee Quanto-Fee* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG0AYL 1 Feinunze Gold USD nein Open End 0,00% - 68,56 68,68
SG9F3Q 1 Feinunze Gold USD ja Open End 0,00% 3,28% 90,01 90,11
SG0AYK 1 Feinunze Palladium USD nein Open End 0,00% - 16,58 17,03
SG9F3T 1 Feinunze Palladium USD ja Open End 0,00% 4,76% 20,05 20,55
SG0AYJ 1 Feinunze Platin USD nein Open End 0,00% - 8,47 8,55
SG9F3S 1 Feinunze Platin USD ja Open End 0,00% 4,53% 11,05 11,13
SG0AYH 1 Feinunze Silber USD nein Open End 0,00% - 10,91 11,01
SG9F3R 1 Feinunze Silber USD ja Open End 0,00% 5,57% 13,80 13,88
SG0HPP SG Edelmetall Basket USD ja Open End 0,00% 5,35% 116,36 117,36

Edelmetalle

WKN Basiswert Währung Quanto Laufzeitende Management-Fee Quanto-Fee* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG9F3U LME Aluminium Future USD nein Open End 0,00% - 8,00 8,20
SG9F30 LME Aluminium Future USD ja Open End 0,00% 3,00% 11,42 11,62
SG9F3V LME Kupfer Grade A Futures USD nein Open End 0,00% - 40,90 41,05
SG9F31 LME Kupfer Grade A Futures USD ja Open End 0,00% 3,00% 58,16 58,31
SG9F3Y LME Primary Nickel Future USD nein Open End 0,00% - 11,37 11,62
SG9F34 LME Primary Nickel Future USD ja Open End 0,00% 2,71% 16,07 16,32
SG9F3W LME Special High Grade Zink Future USD nein Open End 0,00% - 10,19 10,39
SG9F32 LME Special High Grade Zink Future USD ja Open End 0,00% 3,00% 14,40 14,60
SG0F6P LME Zinn Future USD nein Open End 0,00% - 106,74 107,99
SG0F6Q LME Zinn Future USD ja Open End 0,00% 3,70% 152,16 153,41
SG9F3X LME Blei Future USD nein Open End 0,00% - 11,91 12,09
SG9F33 LME Blei Future USD ja Open End 0,00% 3,00% 16,86 17,04
SG0HPQ SG Industriemetall Basket USD ja Open End 0,00% 4,06% 86,02 87,02
SG5EWV S&P GSCI Precious Metal TR USD nein Open End 0,75% - 89,61 90,96
SG5EWU S&P GSCI Precious Metal TR USD ja Open End 0,75% 5,61% 127,59 129,52

Industriemetalle

WKN Basiswert Währung Quanto Laufzeitende Management-Fee Quanto-Fee* Geld in EUR* Brief in EUR*

SG9BGF Euronext.liffe Robusta Kaffee Future USD nein Open End 0,00% - 139,35 141,35
SG9BGG Euronext.liffe Robusta Kaffee Future USD ja Open End 0,00% 2,89% 196,40 198,90
SG9BGL Euronext.liffe Kakao Future GBP nein Open End 0,00% - 202,43 203,93
SG9BGM Euronext.liffe Kakao Future GBP ja Open End 0,00% 3,78% 174,60 176,10
SG34FY CBOT Mais-Future USD nein Open End 0,00% - 21,55 21,64
SG34FS CBOT Mais-Future USD ja Open End 0,00% 3,60% 30,68 30,81
SG05X0 CME Milch Class III Future USD nein Open End 0,00% - 10,29 10,49
SG05X1 CME Milch Class III Future USD ja Open End 0,00% 2,59% 14,70 14,90
SG34FZ CBOT Sojabohnen-Future USD nein Open End 0,00% - 74,41 74,71
SG34FT CBOT Sojabohnen-Future USD ja Open End 0,00% 3,84% 105,97 106,39
SG34F0 CBOT Wheat-Future USD nein Open End 0,00% - 34,84 34,98
SG34FU CBOT Wheat-Future USD ja Open End 0,00% 3,35% 49,86 50,06
SG9BGA Euronext.liffe Zucker Future USD nein Open End 0,00% - 37,37 37,77
SG9BGB Euronext.liffe Zucker Future USD ja Open End 0,00% 3,38% 53,19 53,69
SG5HF7 ICE U.S. Baumwolle No. 2 Future USD nein Open End 0,00% - 3,01 4,26
SG5HF8 ICE U.S. Baumwolle No. 2 Future USD ja Open End 0,00% 3,14% 4,52 5,77
SG5HF9 ICE U.S. Orangensaft Future USD nein Open End 0,00% - 0,00 0,00
SG5HGA ICE U.S. Orangensaft Future USD ja Open End 0,00% 2,48% 0,00 0,00
SG34FW S&P GSCI Agriculture TR USD ja Open End 1,25% 2,91% 65,40 66,39
SG34FV S&P GSCI Agriculture TR USD nein Open End 1,25% - 46,31 46,73
SG0NAG SGI Global Agriculture Index EUR nein Open End 1,00% - 82,10 82,93

Agrarrohstoffe
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Forwardkurven im Überblick
Industriemetalle energierohstoffe
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Weizen
Kaffee
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WTI
Brent
Heizöl
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Gasoline
Gasöl
Erdgas
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Milch
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