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2. Mai 2002
Alles neu macht der Mai !?

Nickel handelte in den letzten Wochen in einer Bandbreite zwischen USD 7.000,00/mt und USD 7.300,00/mt.
Ausbruchversuche sowohl in die eine, wie in die andere Richtung blieben erfolglos. Insgesamt war der Nickel-
markt an der London Metal Exchange (LME) von einem auf3erst geringen Interesse gepragt, dass sich in einer
sehr niedrigen Liquiditat wiederspiegelte. Der 1. Mai wurde bei feiertagsbedingt niedrigen Umséatzen durch
negativ eingestellte Marktteilnehmer dazu genutzt, die Nickelnotierung — im tbrigen im Einklang mit Aluminium
und Kupfer — unter die Marke von USD 7.000,00/mt zu driicken. Uber die Nachhaltigkeit dieser Bewegung kann
indes noch keine abschlieRende Beurteilung abgegeben werden, doch scheint eine Trendwende eher unwahr-
scheinlich. Die LME-Lagerbestande fir Nickel befinden sich derzeit auf einem Niveau von tiber 20.000 Tonnen,
wobei vor allem in der letzten Zeit die Bestandszunahmen deutlich Gberwiegen und den Bestanden den Sprung
Uber die Marke von 20.000 Tonnen ermdglichten. Wurden in der Vergangenheit steigende Bestande haufig als
erstes Anzeichen fir nachgebende Notierungen im Sinne von Angebotsiiberschiissen gedeutet, blieb diese
fundamentale Korrelation in der heutigen Zeit haufig ohne Bestétigung. Dies hat dazu geflhrt, dass die Bérsenbe-
sténde bei der Prognostizierung zukinftiger Kursentwicklungen nur noch in seltenen Féllen als Indikator hinzuge-
zogen werden. Insbesondere ist festzustellen, dass die Zurlickhaltung der Funds auch die Volatilitat aus dem
Markt genommen hat. Als Zweiweggeschéft auf niedrigem Niveau kdnnte man diese Situation auch beschreiben.
Bei den Funds unterscheidet man im wesentlichen zwischen den CTA's (Commodity Trade Advisors) auf der
einen, und den Hedge bzw. Macro Funds auf der anderen Seite. Wéahrend die CTA's sich in Ihren Anlageent-
scheidungen héaufig durch sophistizierte Computerprogramme leiten lassen und dabei vor allem kurzfristig, d.h.
fur Monate, eher sogar noch Wochen oder Tage investieren bzw. Ihre Positionen eingehen, sind die Hedge
Funds eher, aber nicht notwendigerweise langfristig orientiert und nicht nur auf Rohstoffe beschrénkt. Zudem
verfigen deren Fundmanager tiber einen erheblich héheren eigenen Entscheidungsspielraum, da die Entschei-

dungen nicht nur aus dem Computer abgeleitet werden. Auch folgt man nicht zwangslaufig bestehenden oder

D

mutmallichen Trends.

LME (London Metal Exchange)

LME Official Close (3 Monate)
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6.910,00USD /mt

1.593,00 USD /mt

1.379,00 USD /mt

LME Bestéande in mt

4. April 2002 2. Mai 2002 Delta in mt Delta in %
Nickel (Ni) 16.830 20.844 +4.014 +23,85
Kupfer (Cu) 959.325 973.100 +13.775 + 1,44
Aluminium (Al) 1.041.125 1.115.550 + 74425 +7,15
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