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Der Aberglaube mag zwar eine Rolle bei der Marktdynamik spielen, aber im vergangenen Monat musste sicherlich 

eine schwere Last von Weissagungen und kulturellem Fußabdruck berücksichtigt werden. In China wurde eine Woche 

lang das Neujahrsfest gefeiert, das mit dem Neumond unter dem guten Omen des Drachens eine außergewöhnliche 

Bedeutung hatte. Wir werden sehen, ob sich dieses neue Tier bei den Bullen und Bären da draußen durchsetzen wird. 

So naiv es auch klingen mag, die mythologische Figur könnte ein Segen für das derzeitige wirtschaftliche Schluckauf 

des asiatischen Kraftwerks sein. Für ein Land mit über einer Milliarde Menschen, das erst vor kurzem einen Rückgang 

des Bevölkerungswachstums verzeichnete (siehe frühere Kommentare), könnte die in der chinesischen Astrologie 

verankerte Bedeutung einen Geburtenanstieg und eine daraus resultierende wirtschaftliche Wiederbelebung 

fördern.    

  

Was den Rest der Welt betrifft, so gab es keine positiven Anzeichen, es herrschte Besorgnis über die globalen 

Wirtschaftsaussichten; die geopolitischen Spannungen erreichten weltweit einen neuen Rekord an Konflikten, die 

2023 bereits 12 % höher waren als im Vorjahr, 40 % mehr als 2020! (Einzelheiten unter https://acleddata.com/).    

 

Einmal mehr schienen die Finanzmärkte im Februar die wichtigsten Nachrichten zu ignorieren. Die weltweiten Aktien 

und der Reuters Jefferies Commodity Index stiegen alle an (der Dow Jones erreichte einen neuen Rekordwert von 

über 39.000 Punkten), was angesichts der Schwäche aller US-Daten in letzter Zeit etwas seltsam anmutet. In den 

ersten Märztagen setzte sich der positive Trend des Vormonats fort und es gab ein weiteres außergewöhnliches 

Ereignis, das das düstere Umfeld widerspiegelt. Der Goldpreis erreichte mit 2.100 $ pro Unze einen historischen 

Höchststand und stieg in den letzten fünf Sitzungen um 5 %, ein rasanter Anstieg, der einige Marktteilnehmer 

überrascht hat, zumal sich die Erwartungen hinsichtlich des Zeitpunkts einer Senkung der Kreditkosten durch die 

Federal Reserve nicht wesentlich geändert haben. An den Swap-Märkten liegt die Wahrscheinlichkeit einer 

Zinssenkung im Juni bei 66 %, verglichen mit 58 % Ende Februar. Niedrigere Zinsen sind in der Regel positiv für 

Goldbarren, die keine Zinsen bieten. Citi hob seine Goldprognose für die nächsten drei Monate auf $ 2.200 je Unze 

an und erhöhte die Prognose für die nächsten sechs bis 12 Monate auf $ 2.300. Sie verwies auf Rezessionsrisiken im 

zweiten Quartal, die Gold begünstigen könnten, "insbesondere angesichts der jüngsten Aktien- und 

Kreditmarktrallye." (Bloomberg) 

 

Der LME-Index hingegen war bescheidener und sank um fast 2 %, obwohl er in der Monatsmitte einen steilen 

Rückgang und Anstieg der Kurven verzeichnete. Obwohl der Korb unter den verschiedenen Anbietern gemischt war, 

verzeichneten die NE-Metalle insgesamt eine unterdurchschnittliche erste Februarhälfte. Die Ende Januar 

begonnene Vertiefung der Kurve setzte sich einige Wochen lang unterhalb der gleitenden Durchschnitte von 50, 100 

und 200 Tagen fort. Nachdem die Metalle und der Euro ihre Monatstiefs erreicht hatten, kam es zu einer Eindeckung 

von Leerverkäufen, und die Preise stiegen an. Die Abwesenheit eines der größten Investoren aufgrund des 

chinesischen Neujahrsfestes führte zu einer geringeren Liquidität der Märkte, so dass die Hausse nach der Rückkehr 

des asiatischen Machtzentrums noch intensiver wurde. 

 

 

 

 

https://acleddata.com/
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In der dritten Februarwoche stiegen die Vorräte in den Lagerhäusern in Shanghai gegenüber der letzten 

Veröffentlichung vor der Pause stark an (Reuters-Datenbank):    

 
                            DELIVERABLE                     ON WARRANT 
                      Change          This week        Change        This week 
               (Tonnes)       %        (Tonnes)        (Tonnes)       (Tonnes) 

  
Copper          +94,803   +109.6        181,323         +73,384        122,909 
Aluminium       +68,719    +65.6        173,482         +31,816         61,217 
Zinc            +55,018   +163.8         88,611         +26,436         36,526 

Lead            +12,419    +32.9         50,142         +10,920         46,501 
Nickel           +1,793    +11.2         17,758             -59         13,253 
Tin              +1,370    +15.2         10,403          +1,094          9,971 

 

Die Kursentwicklung unserer vier Lieblingsmetalle ist wie folgt zu sehen: 
 

HOCH                                           TIEF 

KUPFER                       $ 8.608,5 on 22 ND                   $8.127 on 09TH  

ZINK                               $2.529 on 1ST            $2.278 on 12TH     

   NICKEL                           $17.935 on 29TH          $15.850 on 6TH – 7TH   

ZINN                                 $27.665 on 13TH                         $24.800 on 5TH     
 

 

Kupfer hatte im Februar eine unberechenbare Entwicklung mit einem Abwärtstrend von 2 Mrd. USD in den ersten 

zwei Wochen, als die Anleger aufgrund von Zinssenkungsgerüchten und einer schlechten Stimmung gegenüber der 

chinesischen Wirtschaft Leerverkäufe bei dem roten Metall tätigten. Die nachstehende jüngste Prognose zeigt, dass 

in der Tat ernsthafte Bedenken für Kupfer bestehen, das als Barometer für die Gesundheit der Weltwirtschaft 

verwendet werden kann: 
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Dies änderte sich in der zweiten Monatshälfte, als chinesische Investoren zurückkehrten und sehr unterstützende 

Zahlen lieferten:  "Kupfer verzeichnete mit 3,1 Mrd. $ den größten Aufwärtsfluss aller Zeiten, wobei die Daten bis 

in den Juni 2006 zurückreichen. Dies ist auf eine starke Eindeckung von Leerverkäufen in Höhe von 2,1 Mrd. $ 

zurückzuführen, die ebenfalls den höchsten jemals verzeichneten Wert darstellte, und steht im Gegensatz zur 

Vorwoche, in der die Leerverkaufspositionen der Geldverwalter bei Kupfer ein Allzeithoch in Bezug auf den 

Nominalwert erreichten, da es zu einer erheblichen Baisse bei Kupfer kam." (Societe Generale) 

Wir werden sehen, wie lange der Enthusiasmus im Laufe der nächsten Monate anhalten wird. Ende Februar verlor 

Kupfer in USD mehr als 1,5 %, obwohl der Durchschnittspreis im Vergleich zum Januar stärker war und 7.700 €/Tonne 

erreichte.  

 

 
Am zweitschlechtesten schnitt im Februar Zink ab, das um mehr als 4 % nachgab, da sich die Anleger angesichts eines 

sich verschlechternden Gleichgewichts zwischen Angebot und Nachfrage von diesem Metall abwandten. Die Fonds 

kürzten ihre Positionen auf ein mehrjähriges Rekordniveau, fast gleichzeitig mit dem Anstieg der weltweiten 

Lagerbestände. "Trafigura liefert (in Singapur) für Mietgeschäfte", sagte eine der Quellen und fügte hinzu, dass auch 

Glencore Zink in die LME-Lager in Singapur geliefert habe. "Es gibt viel mehr Zink, das außerhalb (des LME-Systems) 

wartet". Sogenannte "Rent Deals" sind Vereinbarungen, bei denen die LME-Lagerhäuser ihre Gebühren oder 

Mieteinnahmen mit den Unternehmen teilen, die ihnen Metall liefern. Die schwache Nachfrage nach Zink - das zur 

Verzinkung von Stahl verwendet wird, vor allem in China, dem Hauptabnehmerland, wo der Rückgang des 

Immobilienmarktes die Käufe beeinträchtigt - macht Mietgeschäfte möglich, da weniger Material an die 

Verbraucher geliefert wird und mehr gelagert werden muss. Das Unternehmen, das das Metall in ein Lagerhaus 

liefert, bleibt bei den Mietgeschäften nicht Eigentümer, erhält aber dennoch einen Anteil an der Miete, solange das 

Metall im Lagerhaus verbleibt, und die Gebühren werden von den neuen Eigentümern des Metalls bezahlt. (Reuters) 

Alle Börsen verzeichneten einen Zustrom von Metall, selbst das "Dornröschen" COMEX erlebte einen sprunghaften 

Anstieg des Volumens (Baltimore stieg in einer einzigen Handelswoche von Null auf über 10.000 Tonnen), während 

Shanghai und die LME ein umfangreiches Volumen verzeichneten, das die globalen Werte auf historische 

Höchststände brachte.  

Die International Lead and Zinc Study Group bescheinigte für 2023 einen Überschuss von 200.000 physischen 

Einheiten und prognostizierte für 2024 doppelte Zahlen. Die Preise fielen schnell unter 2.500 $ und fanden ihren 

monatlichen Tiefpunkt unterhalb der historischen Trendlinie von 2.280 $, die zuletzt im August und Juni 2023 zu 

sehen war, wobei der Relative-Stärke-Index unter 20 fiel und für den Rest des Monats mit einem langsamen 

Wachstum eine Wende zu vollziehen versuchte. Das Negativszenario verschob sich stark in den Contango, da die 

Differenz zwischen Bargeld und 3-Monatswährung auf einen mehrjährigen Rekordwert von 46$ stieg, der bis ins 

Jahr 2008 zurückreicht. 
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Nickel war zur Abwechslung einmal der beste Performer mit einem erstaunlichen Anstieg von 9 %, nachdem er einige 

Monate lang konstant rückläufig war und Lichtjahre von den problematischen historischen Höchstständen des 

Skandals vom März 2022 entfernt war. 

Im Gegensatz zu Zink, wo die Fundamentaldaten den Preisrückgang diktierten, war der Anstieg bei Nickel 

hauptsächlich auf politische Entscheidungen zurückzuführen. Mehrere westliche Unternehmen schließen ihre 

Betriebe in Australien und Neukaledonien und könnten erst nach staatlichen Eingriffen wieder in Betrieb genommen 

werden. Wir haben bereits in früheren Ausgaben über das Nickel-Roheisen (NPI) berichtet, das den Preis des reineren 

LME-Produkts "dumpt".    

"Die Kosten für die Herstellung eines minderwertigen Produkts, des Nickel-Roheisens (NPI), in China werden 

entscheidend für die Nickelpreise sein, die an der Londoner Metallbörse (LME) im Jahr 2023 um 45 % gefallen sind 

und weiter unter Druck geraten werden, so Macquarie am Donnerstag. In den vergangenen Jahren wurden die NPI-

Preise durch die Preisentwicklung des LME-Nickelkontrakts bestimmt, gegen den hochwertiges Nickel, bekannt als 

Klasse 1, geliefert werden kann. Diese Beziehung schwächte sich 2022 ab, als verschiedene minderwertige Produkte 

den Markt stärker fragmentierten, und kehrte sich nun laut Macquarie aufgrund des Aufkommens großer Kapazitäten 

zur Umwandlung von NPI in Matte und dann in Nickelsulfat oder Metall um. "Das Überangebot an NPI-Kapazitäten 

ist so groß, dass die NPI-Preise nun das Niveau der LME-Preise bestimmen werden. Die schlechte Nachricht für die 

LME-Preise ist, dass die NPI-Kosten weiter sinken", sagte Lennon." (Reuters). An der Front des Preisverfalls wurde 

mit Produktionskürzungen gekämpft, und gegen Ende März trieb eine weitere politische Intervention Nickel auf ein 

fast viermonatiges Hoch, als Gerüchte die US-Behörden veranlassten, nach dem Tod von Alexei Navalny weitere 

russische Metallprodukte zu verbieten. 

 

 

Zinn zeigte sich widerstandsfähiger als seine Konkurrenten und machte den Preisrückgang der ersten Tage mit einem 

Anstieg von 3.000 $ vom Februar-Tief zum Höchststand wieder wett. Als alle anderen Länder Verluste hinnehmen 

mussten, ging Zinn seinen eigenen Weg mit einem weiteren Rückgang, hielt sich aber immer noch über 26.000 $ und 

beendete den Monat mit einem Anstieg von 1 %. "Die anhaltende Stärke der Preise ist weitgehend auf entscheidende 

Entwicklungen in Indonesien zurückzuführen. Der Wahlsieg von Prabowo Subianto läutet die Fortsetzung der 

strategischen Ressourcenmanagementpolitik des Landes ein, macht den Markt aber gleichzeitig nervös. Im 

Mittelpunkt dieses politischen Ansatzes stehen unvorhersehbare Zeitpläne für Ausfuhrverbote, die zu langen 

Verzögerungen führen. Die Zinnausfuhren im Januar beispielsweise gingen im Vergleich zum Vorjahr um 99 % 

zurück."  (MAREX)   


