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Im Juli verzeichneten alle Rohstoffe ein fulminantes Wachstum; insbesondere der Energiesektor (mit der einzigen 

Ausnahme von Erdgas) verzeichnete zweistellige Zuwächse. Der Reuters-Jefferies-CRB-Index stieg um mehr als 8 %, 

während der LME-Index um 2 % zurücklag. Trotz der guten Nachrichten wurde die Initialzündung für den Anstieg 

durch die Ankündigung Saudi-Arabiens ausgelöst, im August eine freiwillige Produktionskürzung um 1 Million Barrel 

pro Tag (etwa 10 % seiner Kapazität) vorzunehmen.  

Diese Entscheidung zu Beginn des Monats beflügelte die Märkte, aber das Märchen nahm ein paar Wochen später 

einen schlechten Verlauf, als "Chinas Finanzaufsichtsbehörde forderte die Banken auf, auf einen pessimistischen 

Forschungsbericht der Analysten von Goldman Sachs Group Inc. über den Sektor zu reagieren, was die erhöhte 

Sensibilität Pekings gegenüber negativen Marktkommentaren angesichts der Verlangsamung der Wirtschaft 

unterstreicht" (Bloomberg).  

Schon bald zeigte sich, dass das chinesische BIP mit 6,3 % gegenüber den prognostizierten 7,1 % geringer wuchs als 

erwartet, ebenso wie die Einzelhandelsumsätze und der ewig kritische Immobilienmarkt. Eine weitere politische 

Entscheidung beflügelte die Märkte in der letzten Woche und hielt die beiden oben genannten Indizes auf ihrem 

höchsten Stand seit Juli: "Eine Sitzung des obersten Entscheidungsgremiums Chinas deutete mehr Hilfe für die 

Rohstoffe an, hielt sich aber mit der Enthüllung eines groß angelegten Stimulus zurück, der den Märkten einen 

starken Ruck gegeben hätte" (Bloomberg).  

Wieder einmal musste die Party enttäuscht werden, als Fitch Ende des Monats die langfristigen AAA-Ratings der 

USA auf AA+ herabsetzte und damit die Aussichten für die größte Volkswirtschaft der Welt verschlechterte. In 

derselben Woche sorgte Reuters mit der neuesten Preisprognose für 2023 und 2024 für einen doppelten Schlag bei 

den Metallen, der eindeutig im negativen Bereich lag: 

       

 
 

2023 
  

2024 
 

 

MEDIAN $ PREISE MEDIAN $ PREISE 

 

NEU MAI Diff NEU MAI Diff 

ALUMINIUM 2.314,90 2.447,10 -5,40% 2.419,10 2.600,00 -6,96% 

KUPFER 8.557,50 8.942,50 -4,31% 8.875,00 9.400,00 -5,59% 

BLEI 2.093,50 2.113,10 -0,93% 2.096,80 2.112,20 -0,73% 

NICKEL 22.365,50 23.600,00 -5,23% 20.750,00 22.425,00 -7,47% 

ZINN 25.362,00 25.100,00 1,04% 26.000,00 25.625,00 1,46% 

ZINK 2.657,00 3.008,00 -11,67% 2.560,00 2.999,20 -14,64% 
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Trotz des positiven Juli ist der LME-Index seit Anfang 2023 immer noch rückläufig, die globalen PMI-Zahlen sind 

alles andere als gut und befinden sich in einem Wirbel, bei dem der Hund den Schwanz jagt. Schwache westliche 

Volkswirtschaften (der fragende Titel des Economist "Is Germany once again the sick man of Europe?" ist 

selbsterklärend) zogen die chinesischen Exporte nach unten und der niedrige Dollar-Index (der Mitte Juli unter 100 

Punkte fiel) unterstützte die Preiserholung nicht lange.    

 

Was die Juli-Performance angeht, so haben unsere vier Favoriten wie folgt abgeschnitten: 

 

HOCH                                        TIEF 

KUPFER                        $ 8.846 am 31.                    $8.236 am 6.  

ZINK                              $2.578 am 31.          $2.336 am 7.   

   NICKEL                           $22.580 am 25.         $20.220 am 5.    

ZINN                              $29.875 am 27.                    $26.805 am 3.  

 

 

Kupfer war im Juli eine etwas seltsame Katze, denn die Preisrallye war im Vergleich zu den Wirtschafts- und 

Industrieindikatoren tatsächlich illusorisch. Das rote Metall hatte zur Monatsmitte einen Schluckauf, als es die 

Marke von 8.700 $ durchbrach und unmittelbar danach wieder abrutschte, während es sich am letzten Handelstag 

auf seinem Höchststand von über 8.800 $ stabilisierte. 

 

In der ersten Monatshälfte folgten die Bestände dem Aufwärtstrend und sanken auf ein Dreimonatstief von unter 

55.000 Tonnen, verzeichneten danach aber starke Zuflüsse. Trotz saisonaler Produktionsstopps und eines 

außergewöhnlichen Produktionsstopps bei Boliden stiegen die Bestände nicht nur an der LME, sondern vor allem in 

den Lagerhäusern der Comex, während sie in Shanghai zurückgingen; die Gesamttonnage stieg auf über 174.000 

Tonnen. Die Nachfrage war nach wie vor rückläufig, während die Minenaktivitäten zunahmen, was dazu führte, 

dass die Kupferspreads von einigen Dollar gegen Bargeld auf 3 Monate über 40 $ anstiegen, und zwar größtenteils 

in der Nähe. 

 

 

Bei Zink war die Entwicklung fast identisch mit der von Kupfer, obwohl die Monatsperformance mit 7 % höher war. 

Eine Besonderheit war die zweite Julihälfte, in der die LME-Bestände gleichzeitig anstiegen und das Contango 

abnahm. Obwohl dies wie eine gesunde Marktreaktion klingt, leidet das Metall immer noch unter einer schlechten 

globalen Konjunkturlage.     
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"Die allgemeine Marktdynamik von Zink bleibt relativ rückläufig (bärisch). Zunächst einmal verbessert sich das Bild 

der knappen Lagerbestände; die LME-Zinkbestände stiegen bis zum Monatsende auf fast 100.000 Tonnen, 

nachdem sie erst im Februar einen Tiefstand von etwa 15.000 Tonnen erreicht hatten. Darüber hinaus befindet sich 

das vordere Ende der Kurve seit Mitte April im Contango, was eine deutliche Abweichung vom letzten Jahr darstellt, 

als es nach den Schließungen der europäischen Hütten eine anhaltende Backwardation gab. Ein weiteres Zeichen 

der Entspannung kommt vom physischen Markt, wo die Zinkprämien sowohl in Europa als auch in den USA 

weitgehend ruhig geblieben sind, da die traditionell ruhige Sommerperiode beginnt. Die jüngsten ILZSG-

Schätzungen gehen von einem beträchtlichen Überschuss von 267.000 Tonnen in den ersten fünf Monaten des 

Jahres 2023 auf dem globalen Raffinade-Markt aus." (MAREX) 

 

Nickel war im Juli der beste Wertentwickler, wenn man bedenkt, dass das Metall Ende Juni von einem 

Mehrmonatstief unter 20.000$ gestartet war. "Dies scheint auf die sektorweiten Erwartungen in Bezug auf die 

Konjunkturmaßnahmen der chinesischen Regierung und die Ankündigung der Unterstützung für die EV-Industrie 

zurückzuführen zu sein. Dies geschah trotz eines sich rasch ausgleichenden Klasse-1-Nickelmarktes. Möglicherweise 

als Zeichen für das steigende Angebot wurde im Juli die erste neue Metallquelle seit Ende 2020 erfolgreich zur 

Lieferung an der LME angenommen. Die Lieferung von Huayou, einem in China ansässigen Bergbauunternehmen, 

wurde für 36,6 ktpa Nickelkathoden als LME-lieferbar akzeptiert. Laut einer Erklärung der LME hat sich die Börse 

Ende März verpflichtet, den Bestand und die Liquidität ihres Nickelkontrakts zu erhöhen, indem sie ein 

beschleunigtes Börsenzulassungsverfahren und einen Gebührenverzicht für neue Nickelmarken einführte. Dies 

deutet darauf hin, dass noch vor Jahresende weitere Metalle zur Lieferung an der Börse angenommen werden 

könnten." (Societe Generale) 

 

Die Preiskurve für Zinn zeigte einen klaren Anstieg, der die Vormonate übertraf und fast 30.000 $ erreichte, wie 

zuletzt im Februar. Die Lagerbestände stiegen sowohl in den LME- als auch in den Shanghai-Lagern an und 

erreichten zusammen 15.000 Tonnen, was den höchsten Stand seit über drei Jahren darstellt. Eine weitere Statistik 

besagt, dass der Preis für Bargeld auf 3-Monats-Basis zum ersten Mal seit April wieder einen leichten Contango 

aufweist. "Es ist klar, dass sich die physische Versorgungskette in den letzten Monaten wieder gefüllt hat, da sich 

die Produzenten von der COVID-19-Störung erholt haben und die Nachfrage aus dem Lötbereich gedämpft blieb. 

Der Engpass an der LME scheint eher ein Zusammenstoß von Positionierungen auf einem zuweilen relativ illiquiden 

Markt gewesen zu sein. Die Fondsmanager stiegen im Mai auf Zinn um, und die Netto-Longposition wuchs im Juni 

auf 1.067 Kontrakte an, die größte kollektive Hausse-Wette seit März letzten Jahres. Die Käufe verhalfen dem 

Dreimonatszinn dazu, sich über der Marke von 28.000 $ pro Tonne zu etablieren, und dürften die Inhaber von 

Short-Positionen zur Deckung gezwungen haben, was zur Verknappung der Liquidität beitrug." (MAREX) 

 


