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Im August kam es an den meisten Märkten zu einer V-förmigen Kursbewegung, wobei der Höchststand meist am 

ersten Handelstag erreicht wurde, was jedoch den Beginn der Lawine in Richtung des monatlichen Tiefststandes ein 

paar Wochen später darstellte.  

 

"In der Woche bis zum 15. August kam es zu einem bedeutenden Abwärtsfluss in Höhe von 12,0 Mrd. USD mit einem 

großen Aufbau von Leerverkäufen in Höhe von 9,1 Mrd. USD - laut CFTC-Daten der fünftgrößte derartige Fluss seit 

Juni 2006. Dies geschah, als die Wirtschaftsindikatoren aus China hinter den Erwartungen zurückblieben und auf 

eine Deflation hindeuteten (wie unsere Wirtschaftsexperten in ihrem jüngsten Bericht feststellten, der hier verfügbar 

ist)... Auch das Wachstum der Industrieproduktion verlangsamte sich im Juli auf 3,7 % gegenüber 4,4 % im Juni. 

Weitere Wirtschaftsindikatoren, die sich auf besonders kupferintensive Aktivitäten beziehen, enttäuschten im 

Berichtszeitraum ebenfalls. Die Indikatoren für den chinesischen Immobiliensektor schienen sich im Juli zu 

stabilisieren, allerdings auf einem niedrigen Niveau. Seit 2021 hat sich in China eine Immobilienkrise entwickelt, die 

auf eine hohe Verschuldung der Bauträger zurückzuführen ist. Dies führte zu einer Unterbrechung der Branche, die 

laut WoodMackenzie vor der Krise direkt oder indirekt bis zu einem Drittel des chinesischen BIP und 20 % der 

Kupfernachfrage im Lande ausmachte. Im vergangenen Jahr entfielen nach Angaben des Beratungsunternehmens 

54 % des weltweiten Kupferverbrauchs auf China." (Soc Gen) 

 

Der obige Auszug konzentriert sich hauptsächlich auf China und Kupfer, aber die beiden sind ein sehr guter 

Maßstab für die globalen Märkte und leider auch der Kern der aktuellen Krise. Um Ursache und Wirkung nicht zu 

verwechseln, sollten wir mit dem Elefanten im Raum beginnen, der vor ein paar Monaten den Anfang machte. 

 

"Am 4. Juli wurde berichtet, dass Chinas größte Staatsbanken LGFV-Darlehen (Local Government Financing Vehicles) 

mit ultralangen Laufzeiten und vorübergehenden Zinserleichterungen anbieten werden, um eine potenzielle 

Kreditklemme auf dem $9Tr-Schuldenmarkt zu vermeiden. Bitte beachten Sie, dass traditionell 10-jährige Laufzeiten 

für Unternehmenskredite bevorzugt werden. Mit diesem Schritt will die Regierung das Wachstum durch eine 

Ausweitung der Kreditvergabe ankurbeln (um Zahlungsausfälle zu vermeiden) und nicht durch regelrechte Mega-

Stimulierungspakete. Am 21. August wurde berichtet, dass die PBoC möglicherweise ein Notfall-

Liquiditätsinstrument mit den Banken einrichten wird, um dem LGFV kostengünstige Mittel mit längeren Laufzeiten 

zur Verfügung zu stellen. Bitte beachten Sie, dass der IWF die Schulden der LGFV auf ca. 57Tr. Yuan (7,8Tr. $) 

geschätzt hat. In ähnlicher Weise wurde am 21. August berichtet, dass die Provinzregierungen ~1,5Tr. Yuan ($206 

Mrd.) über spezielle Anleiheverkäufe aufnehmen dürfen, um Schulden aus dem LGFV oder andere außerbilanzielle 

Posten zurückzuzahlen." (Stonex) 
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Für all diejenigen, die auf ein weiteres spezielles Konjunkturpaket gehofft hatten, waren diese Nachrichten sehr 

enttäuschend, so dass die Baisse in der dritten Augustwoche anhielt und Energie und Edelmetalle auf die schwarze 

Liste gesetzt wurden. Darüber hinaus könnte eine weitere Nachricht zeigen, dass der Weg zur Erholung holprig sein 

wird. Chinesische Behörden bestätigten, dass sich der russische Handel nach China im Juli verlangsamt hat; das 

asiatische Machtzentrum hat von den sanktionierten Rohstoffen profitiert und sowohl Energie als auch Metalle mit 

einem Abschlag gekauft. Die Wiederauffüllung der Lagerbestände und die schlechten Wirtschaftsaussichten haben 

die Nachfrage gebremst und die Märkte geschwächt. 

 

Während einige Rohstoffe den Einbruch von Mitte August auffangen konnten (Gold und Öl), waren Metalle weniger 

widerstandsfähig: 

 

HOCH                                        TIEF 

KUPFER                         $ 8.860 am 1.                 $8.120 am 17.  

ZINK                              $2.584,5 am 1.            $2.265,5 am 16.  

   NICKEL                           $22.700 am 1.          $19.700 am 16. 

ZINN                               $28.750 am 1.                      $24.605 am 15.   

 

 

Kupfer verlor im August 2 % aufgrund der oben genannten rückläufigen Entwicklung und mit möglicherweise 

weiteren schlechten Nachrichten, die laut Bloomberg-Artikel vom Monatsende folgen werden: 

"Der Ausbau der grünen Infrastruktur und der starke Absatz von Elektrofahrzeugen haben das jährliche Wachstum 

der Kupfernachfrage in China bei über 2 % gehalten, während die starken Baufertigstellungen - um 17 % im 

Jahresvergleich - die Immobiliennachfrage gestützt haben. Wenn sich dieser Teil der Wirtschaft nicht erholt, könnte 

der Dominoeffekt auf andere Nachfragesektoren wie langlebige Gebrauchsgüter und Kraftfahrzeuge das Wachstum 

der chinesischen Kupfernachfrage in den nächsten Jahren auf 2 % oder weniger reduzieren, was das Abwärtsrisiko 

für unser Kernszenario von 2,2 bis 3,2 % verdeutlicht. Bei diesem Szenario könnte sich der Kupfermarkt von einem 

Gleichgewicht im Jahr 2023 zu jährlichen Überschüssen von 300.000-500.000 Tonnen ab 2024-26 entwickeln."  

 

Das Wall Street Journal hat den EV-Markt bereits als Blase bezeichnet, das chinesische Angebot sei höher als die 

Nachfrage und der günstige Yuan werde die USA mit importierten Autos überschwemmen. Ähnlich wie bei den 

Metallfertigprodukten, die vor einigen Monaten in Europa zu Dumpingpreisen verkauft wurden, kann China den 

übersättigten Inlandsmarkt nur ausnahmsweise loswerden, um seine mangelnde Nachfrage einzudämmen, aber für 

wie lange? 
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Am 16. "Die Kupferpreise hielten sich am Mittwoch über einem Sieben-Wochen-Tief, da Arbitragekäufe 

Unterstützung boten, während Zink nach einem Anstieg der Lagerbestände auf den schwächsten Stand seit zwei 

Monaten fiel. 

LME-Kupfer hat seit seinem höchsten Stand seit mehr als einem Monat Anfang August fast 8 % verloren, da die 

Anleger durch das Ausbleiben starker Impulse im wichtigsten Metallverbraucher China entmutigt wurden. Daten 

vom Mittwoch zeigten, dass die Preise für neue Häuser in China im Juli zum ersten Mal in diesem Jahr gesunken 

sind, was auf einen raschen Verlust der allgemeinen wirtschaftlichen Dynamik hindeutet. "Wir machen derzeit bis zu 

200 Yuan Verlust pro Tonne, die wir verkaufen. Und wenn die Immobilienkrise anhält und sich noch verschlimmert, 

könnte die Nachfrage in den nächsten Monaten noch weiter sinken", sagte ein Hersteller von Kupferstäben in China. 

(Reuters) 

 

 

Zink verlor in der ersten Monatshälfte fast 10 %, ausgehend von seinem Höchststand bei fast 2.600$. Der dreitägige 

Aufenthalt unter 2.300$ unterstützte die Bewegung bis zum Aufschwung Ende August. Noch interessanter ist, dass 

wir einen massiven Anstieg der LME-Bestände verzeichneten, während die SHFE-Bestände im Juli um fast 20.000 

Tonnen niedriger waren.   

 

"Die Zinkbestände an der London Metal Exchange (LME) haben sich im letzten Monat auf 145.975 Tonnen mehr als 

verdoppelt und befinden sich nun auf dem höchsten Stand seit Februar 2022. Was im Juli als ein Rinnsal von Metall 

in den Markt der letzten Instanz begann, hat sich im August zu einer Flut von 76.425 Tonnen entwickelt, die seit 

Anfang letzter Woche in den LME-Warrant aufgenommen wurden.  Das plötzliche Auftauchen von so viel Zink sollte 

keine große Überraschung sein, da der Markt schon seit einiger Zeit eine schwächere Dynamik für das 

Verzinkungsmetall signalisiert... Weiter oben in der Lieferkette gibt es jedoch bereits Anzeichen dafür, dass der 

Einbruch des Zinkpreises die Produktion zu behindern beginnt. Nachdem er seit Mitte April in einem komfortablen 

Contango gehandelt wurde, ging der Benchmark-Spread CMZN0-3 Anfang August in eine Backwardation über. Die 

Kassaprämie stieg am 9. August auf 36,50 $ pro Tonne und erreichte damit den engsten Stand seit Februar. Der 

Mini-Schub wurde der Citibank C.N. zugeschrieben, die Metall für ein lukratives Lagerhausmietgeschäft aufkaufte, 

die Art von Lagerhaltung, die in den letzten Jahren aufgrund der geringen Verfügbarkeit nicht möglich war." 

(Reuters) 
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Nickel verlor im August rund 7 %; auch hier erfolgte der Rückgang am ersten Handelstag, als das Metall seinen 

höchsten Stand seit einigen Monaten erreicht hatte. Ironischerweise entwickelte sich Nickel im Juli am besten, aber 

die Schwäche des Aufwärtstrends war offensichtlich, da der Preis bis zum Tiefpunkt in der Monatsmitte unter 

20.000 $ ständig sank, wobei die Erholung leicht und nicht von Dauer war. Der 14. Juli fiel mit dem höchsten Kassa-

zu-3-Monats-Spread von 304$ zusammen und endete unter 200$, obwohl die LME- und Shanghai-Bestände im 

Wesentlichen unverändert blieben. Positiv zu vermerken ist, dass die LME am Donnerstag mitteilte, dass das 

Marktfeedback, das sie für eine mögliche Akzeptanz von grobem Nickelpulver als LME-Nickel-Liefermaterial 

eingeholt hat, im Großen und Ganzen positiv ausfiel, jedoch auf Probleme bei der Verpackung hinwies. Die LME ist 

bestrebt, die Produkte zu erweitern, die neben Briketts und Kathoden gegen den schwächelnden Nickelvertrag 

geliefert werden können. 

Die LME teilte am Donnerstag mit, dass sie einen Antrag auf Zulassung der Nickelmarke "GEM-NI1" des 

chinesischen Unternehmens Jingmen Gem Co. Ltd zur Lieferung gegen ihren Nickelkontrakt.  Viele Produzenten, 

Verbraucher und Händler haben den Nickelkontrakt nach der Krise von 2022 aufgegeben und sind noch nicht zu 

ihm zurückgekehrt, da er nicht mehr den Großteil des Marktes repräsentiert. Das so genannte Klasse-1-Metall, das 

gegen den LME-Kontrakt geliefert werden kann, macht nur etwa 18 % des weltweiten Angebots aus. (Reuters) 

 

Zinn war im August der schlechteste Wertentwickler. "Die im ersten Halbjahr aufgetretenen Angebotsengpässe 

werden nun einer zunehmenden Nachfragesorgen weichen. Bitte beachten Sie, dass Zinn mit einer positiven 

Preisentwicklung von 10 % das Basismetall mit der besten Performance im letzten Jahr war (dies war auf die 

langsamen Exportlizenzgenehmigungen aus Indonesien zu Beginn des Jahres zurückzuführen, gefolgt von der 

Ankündigung des Staates Wa in Myanmar, dass alle Bergbauarbeiten bis zum 1. August eingestellt würden, 

zusätzlich zu den sommerlichen Wartungsausfällen in China). Bitte beachten Sie, dass die schwächer werdenden 

Nachfrageaussichten für Zinn durch den Anstieg der weltweiten Zinnvorräte unterstrichen werden, wobei die 

Börsenbestände den höchsten Stand aller Zeiten erreicht haben." (STONEX) 


