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Nach der Saison der Leistungsprüfungen im Dezember hat der Januar die ursprüngliche lateinische Bedeutung des 

Gottes Janus, "Gottheit aller Anfänge, Tore, Übergänge, der Zeit, der Entscheidungen, der Dualität, der Türen, der 

Durchgänge und der Enden" (Wikipedia).  

Für die kurz- bis mittelfristige Sicht ist hier zu sehen, wie die Umfragen von Reuters die Metallwelt vorhersagen: 

 

 

   2024     2025   

 MEDIANPREISE $ MEDIANPREISE $ 

 NEU Nov Diff NEU Nov Diff 

         

ALUMINIUM 2.297,00 2.350,00 -2,26% 2.462,50   

KUPFER 8.713,60 8.625,00 1,03% 9.300,00   

BLEI 2.121,00 2.161,00 -1,85% 2.175,00   

NICKEL 16.535,40 19.270,00 -14,19% 17.887,50   

ZINN 25.492,00 25.750,00 -1,00% 27.000,00   

ZINK 2.560,70 2.506,00 2,18% 2.647,30    

 
Für 2024 gibt es wenig Grund zum Jubeln, während 2025 in der vorherigen Prognose fehlte und ohnehin nicht so 

interessant ist, da sich die Preisprognosen schnell ändern, wenn sich die Marktbedingungen ändern. Die Erwartung 

eines Preisanstiegs bei Nickel wurde gestrichen, während andere Metalle leichte Zuwächse oder sogar Verluste 

verzeichnen. Es ist nicht klar, ob die für die Umfrage befragten Institutionen vorsichtig in die Zukunft blicken, 

sicherlich haben sich die Anleger vorübergehend von den Industriemetallen abgewandt, während andere Indizes ihre 

historischen Höchststände erreicht haben. Der Dow Jones hat die 38.000-Punkte-Marke überschritten, der Nasdaq 

die 17.000-Punkte-Marke und der S&P500 liegt zum Zeitpunkt der Abfassung dieses Kommentars knapp unter der 

5.000-Punkte-Marke. Das Gleiche gilt für Bankaktien, die ihre Dynamik bis 2023 fortsetzen, und vor allem für den 

US-Dollar. 

Der Dollar begann das Jahr stark und blieb von der anhaltenden weltweiten geopolitischen Krise einigermaßen 

unbeeindruckt. In einem sehr interessanten Artikel von Reuters von Anfang Januar werden drei Gründe für diese 

Stärke genannt:  

"Die erste ist das, was die Fed-Mitarbeiter den "Imperial Circle" nennen. Hohe US-Zinsen lassen den Wert des Dollars 

steigen. Dadurch wird der Handel für nicht-amerikanische Unternehmen teurer. Infolgedessen verlangsamt sich das 

globale Wachstum. Da die US-Wirtschaft weniger vom Rest der Welt abhängig ist - laut Weltbank betrug das 

Handelsvolumen im Jahr 2022 30 % des US-BIP, verglichen mit 100 % in Deutschland und 47 % in Japan - schneidet sie 

besser ab als andere. Das erhöht die Anziehungskraft von auf Dollar lautenden Vermögenswerten und stärkt die 

Währung. 
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Der zweite Faktor, der dem Dollar Auftrieb verleiht, ist die Tatsache, dass Zinssenkungen, wenn es der Fed gelingt, die 

Inflation zu senken, ohne dass die Wirtschaft schrumpft, eine Rallye bei US-Aktien und -Anleihen auslösen könnten, 

die die Nachfrage der Sparer in der ganzen Welt anzieht. Tatsächlich ist der Dollar-Index nach Angaben von Capital 

Economics in drei der letzten fünf Zinssenkungszyklen angestiegen. 

Drittens würde jeder externe Schock, wie z. B. eine Verschlimmerung der ohnehin schon schlimmen Lage in der 

Ukraine, in Palästina und am Roten Meer, die Anleger in den Dollar als sicheren Hafen treiben. In Anbetracht der 

Fragilität der Weltwirtschaft - und der Rolle des Dollars als deren wichtigstes Rädchen - ist die Stärke der US-Währung 

von Dauer." 

 
So lässt sich das oben beschriebene Gefälle zwischen den USA und der EU kurz zusammenfassen: 

 

 

(Financial Times) 

 

Der LME-Index wies im Januar eine U-förmige Bewegung auf; die Märkte waren in den ersten zwei Wochen recht 

träge und warteten möglicherweise auf eine Zinssenkung durch die FED, die sich als eine Godot-ähnliche Erwartung 

herausstellte, die in Wirklichkeit nicht eintrat.  "Die gute Nachricht ist, dass wir eine weitere Straffung vergessen 

können. Die schlechte Nachricht ist, dass die Frage 'wann' und nicht 'ob' sie die Zinsen senken werden, und dieses 

'wann' wurde an den Rand des Konsenses verschoben", sagte Art Hogan, Chefmarktstratege bei B. Riley Wealth in 

New York”. (Reuters) 

Die Preise für Industriemetalle, von Eisenerz bis Kupfer, dürften in diesem Jahr kaum durch neue politische 

Maßnahmen Chinas gestützt werden, da Peking trotz der anhaltenden Immobilienkrise keine größeren 

Konjunkturmaßnahmen ergreifen will. In einer Rede vor führenden Politikern auf dem Weltwirtschaftsforum gab der 

chinesische Ministerpräsident Li Qiang sein bisher deutlichstes Signal, dass Peking nicht auf umfangreiche 

Stimulierungsmaßnahmen zurückgreifen wird, um das Wachstum wieder anzukurbeln, selbst nachdem das Land die 

schlimmste Deflationsphase seit der asiatischen Finanzkrise erlebt hat. Seine Äußerungen kamen, als neue Daten 

am Mittwoch zeigten, dass Chinas Immobilienverkäufe im Dezember um 10 % und die Verkäufe um 13 % im Vergleich 

zum Vorjahr zurückgingen, so Citigroup Inc. in einer Notiz" (Bloomberg). 
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Es scheint in der Tat, dass die beiden Machtzentren jenseits des Pazifischen Ozeans unter Druck geraten sind. Auf der 

einen Seite wird China seine Binnenwirtschaft stärken müssen, während es sich weiterhin auf seinen kommerziellen 

Einfluss stützt (Dominanz in der Metallraffination, EV-Überangebot, das in die westlichen Volkswirtschaften gedumpt 

wird); auf der anderen Seite werden die Vereinigten Staaten die Produktion aus dem Fernen Osten zurückholen 

müssen. Die Europäische Union leidet unterdessen sowohl unter der politischen Unterwerfung unter die USA als 

auch unter dem wirtschaftlichen Nachteil gegenüber China, das auf die Nachbarschaftskriege nicht vorbereitet ist. 

Wenn man sich die jüngsten Proteste der Landwirte anschaut, muss man bezweifeln, dass der Brüsseler Green Deal 

in seinen Auswirkungen gründlich durchdacht ist und vielleicht nur auf äußere ESG- und ähnliche saisonale 

Modeerscheinungen reagiert hat, die jetzt als reines Greenwashing erscheinen. 

Andererseits "trugen saubere Energien im vergangenen Jahr 40 % zum chinesischen Wirtschaftswachstum bei, so 

das Centre for Research on Energy and Clean Air, was dem Sektor in Peking möglicherweise mehr politisches Gewicht 

verleiht.  Die grüne Wirtschaft trug im Jahr 2023 mit einem Rekordwert von 11,4 Billionen Yuan (1,6 Billionen Dollar) 

zum chinesischen Bruttoinlandsprodukt bei, ein Anstieg von 30 % gegenüber dem Vorjahr, so die unabhängige 

Forschungsorganisation in einem Bericht. Solarenergie und die Herstellung von Solarmodulen, Elektrofahrzeugen und 

Batterien seien die wichtigsten Investitionsmotoren”. (Bloomberg) 

Es scheint, als hätten sich die EU-Institutionen von dem Lied der Ramones inspirieren lassen: "When I'm lyin' in my 

bed at night, I don't wanna grow up. Nothin' ever seems to turn out right, I don't wanna grow up. Wie bewegst du 

dich in einer Welt des Nebels, die sich ständig verändert, Ich wünschte, ich könnte ein Hund sein, Wenn ich den Preis 

sehe, den du zahlst, will ich nicht erwachsen werden". 

 

Die Kursentwicklung unserer vier Lieblingsmetalle ist wie folgt zu sehen:    

 

HOCH                                            TIEF 

KUPFER                        $ 8.704,5 on 31ST                     $8.245 on 18TH  

ZINK                               $2.660,5 on 2ND           $2.443 on 18TH     

   NICKEL                           $16.850 on 2ND         $15.895 on 5TH    

ZINN                                 $27.005 on 26TH                     $24.115 on 5TH     

 

Nach dem oben beschriebenen Vergleich zwischen dem S&P 500 und den Euro-Aktien ist bei Kupfer eine weitere 

Divergenz zwischen der Finanz- und der Industriewelt zu beobachten, wenn man das rote Metall und den US-

Aktienindex vergleicht. Seit 2020 besteht eine Korrelation zwischen den beiden, die (zusammen mit Öl) ein guter 

Maßstab für die globale Wirtschaftsleistung ist; seit dem letzten Quartal 2023 stiegen die Aktien, während Kupfer 

fiel. Ähnlich wie der LME-Index war auch die Kurve des Graphen U-förmig, denn der Ende Dezember begonnene 

Abwärtstrend setzte sich den ganzen Januar über fort und durchbrach den 20-, 50- und 100-Tage-Durchschnitt. 
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Nachdem er unter diese letzte Trendlinie gefallen war und die gefährlichen Tiefststände des Vormonats erreicht 

hatte, kam es am 19. Juni zu einer Gegenbewegung, und Kupfer gewann etwas an Fahrt: "Die NE-Metalle bauten ihre 

Gewinne vom Donnerstag aus, als die Risikobereitschaft der Anleger zurückkehrte und der Dollar schwächer wurde. 

Metalle von Kupfer bis Aluminium legten zu, während die Aktien weltweit stiegen, was durch eine Rallye bei 

Technologieunternehmen begünstigt wurde. Der Dollar gab nach, wodurch Rohstoffe für Käufer in anderen 

Währungen billiger wurden. Das Überangebot an Industriemetallen löst sich allmählich auf, da eine wachsende Zahl 

von Produzenten ihre Projekte einstellt oder überprüft. Störungen in den Kupferminen in Übersee haben die Menge 

des für die Verarbeitung in China verfügbaren Erzes verringert und bedrohen die Produktion einiger Schmelzwerke" 

(Bloomberg). Die Bewegung von minimal bis maximal 500 $ innerhalb eines Monats sah eher wie eine technische 

Eindeckung von Leerverkäufen aus, da die PMI-Zahlen weltweit niedrig bleiben und andere Faktoren auf eine 

Rezession hindeuten. Während die Bestände an den LME-Standorten zurückgingen, stiegen sie in den Lagerhäusern 

in Shanghai um den gleichen Betrag an. Die Tatsache, dass der Contango mit 108 $ bei der Differenz zwischen Bargeld 

und 3 Monaten seit 1992 ein weiteres historisches Niveau erreichte, gab dem Markt keine Hoffnung. 

 

 

 

Obwohl Zink in den Reuters-Umfragen als Sieger hervorging, verlief das Frühjahr 2024 mit einem Verlust von über 5 

% allein in der ersten Kalenderwoche eher enttäuschend. Obwohl es unter dem Bereich von 2,460 $ eine gewisse 

Unterstützung fand, setzte sich die Talfahrt in Richtung seines monatlichen Tiefpunkts fort, was zeigt, dass es weniger 

widerstandsfähig als Kupfer ist, sich über Wasser zu halten. 

Am 17. Januar war es der schlechteste Wert, der seine vorsichtigen Gewinne wieder abgab. Die angebotsseitige 

Meldung, dass Nyrstar Mitte Januar seine Schmelzanlage in Budel wegen Wartungsarbeiten geschlossen hat, führte 

nicht zu einem Preisanstieg. Ein weiterer Produktionsstopp, dem 2023 mehrere folgen werden, zeigt die Schwäche 

des Zinkpreises, der stark von den Energiekosten und den laufenden geopolitischen Entwicklungen abhängt. Selbst 

der Rückgang der LME-Bestände um 11 % (während sie in Shanghai fast unverändert blieben) war nicht förderlich. 

Sichtbare Lagerbestände gibt es nur in Klang und Singapur, wo die "üblichen Verdächtigen" ihr Material umlagerten 

und mit den Spreads spielten. Der Contango lag am 8. Juni bei 26 $ und fiel gegen Ende des Monats ohne 

ersichtlichen Grund plötzlich auf fast Null zurück. 

 

 
 

Nickel blieb der Stimmung zum Jahresende treu, obwohl es in den Reuter's Metals Molls (siehe oben) in Stücke 

gerissen wurde, bewegten sich die Preise in einer Spanne von 1.000$ und berührten gefährlich das jüngste Tief von 

15.840$, was einen fast dreijährigen Tiefststand darstellt. Der durchschnittliche monatliche Preis sank um fast 2% 

und endete bei 14.750€, das Gesamtszenario ist alles andere als unterstützend und leidet unter einem 

konjunkturellen Teufelskreis. Wir haben lange über die grüne Blase diskutiert, die vor kurzem geplatzt ist, 

insbesondere im Bereich der Elektrofahrzeuge, in dem Nickel eine große Rolle spielt. Die Automobilhersteller haben 

bereits eine Ausstiegsstrategie für das chinesische Preisdumping bei Elektrofahrzeugen gefunden und suchen nach 

neuen wasserstoffbetriebenen Hybridmotoren. Ja, wir hatten den LME-Skandal vom März 2022 mit steigenden und 

fallenden Preisen und Anpassungen der Handelsstornierungen; wir waren Zeuge der Divergenz zwischen Klasse-A-

Material und Nickel-Roheisen; was auch immer die Ursache sein mag, dem Markt fehlt einfach die Nachfrage! 
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Als ob das nicht schon genug wäre, stiegen die Lagerbestände an den LME-Standorten auf über 70.000 Tonnen, und 

in Shanghai wurde die Marke von 15.000 Tonnen überschritten und damit ein Dreijahreshoch erreicht.   

Der Januar begann mit einer schlechten Nachricht: "Nickel fiel zum fünften Mal in Folge, da steigende Lagerbestände 

auf eine schwache Nachfrage hindeuteten und die jüngsten aggressiven Äußerungen der US-Notenbank die 

allgemeine Stimmung beeinträchtigten. Der Markt wurde mit einer Welle neuen Materials vom Spitzenproduzenten 

Indonesien überschwemmt, während das Nachfragewachstum nachgelassen hat. Auch die Risikobereitschaft 

schwand am Donnerstag, nachdem das jüngste Protokoll der US-Notenbank Fed andeutete, dass die Beamten die 

Zinssätze noch länger auf einem hohen Niveau halten wollen, obwohl sie wahrscheinlich irgendwann im Jahr 2024 

mit einer Zinssenkung beginnen werden" (Bloomberg). 

  

Infolgedessen erwägt BHP die Einmottung seiner australischen Betriebe, und andere Bergbaugiganten könnten 

folgen, wenn der französische Staat die neukaledonischen Bergbauaktivitäten nicht unterstützt.     

Der einzige Auslöser für die Preisstörung war die Ankündigung der chinesischen Behörden, dass die 

Mindestreserveanforderungen für Banken ab Anfang Februar um 50 Basispunkte gesenkt werden, was sich mit über 

1 Billion Yuan auf die Finanzmärkte auswirkte und dazu führte, dass der Nickelpreis wieder auf über 16.000 $ anstieg 

und sein Monatshoch wieder erreichte. 

 

 

Zinn begann das Jahr in negativer Stimmung und durchbrach den gleitenden 20-, 50- und 100-Tage-Durchschnitt 

nach unten sowie die jüngste Unterstützungsmarke von 25.000 und erreichte schnell seinen monatlichen Tiefpunkt. 

Das Metall gewann schnell an Schwung mit einem Anstieg von knapp 7 % in Richtung seines Höchststandes im 

Januar, bevor es sich um 26.000 $ stabilisierte; wo Nickel fehlt, profitiert Zinn. Der grüne Wandel bezieht sich nicht 

nur auf Autos, und die oben genannten Nachrichten über Chinas Ausbau der erneuerbaren Energien haben sicherlich 

die Erwartungen an künftige Großprojekte für Solarpaneele geschürt. Der Halbleitersektor dürfte sich wieder 

erholen, da wichtige Bereiche in den Nachbarländern des asiatischen Machtzentrums unter Druck geraten werden. 

Taiwan und seine Dominanz in der Chipherstellung werden im Mittelpunkt der künftigen geopolitischen Strategien 

im Südchinesischen Meer stehen, und die Wa-Region in Myanmar könnte als einflussreiches Metronom für die 

Beschaffungsmöglichkeiten Chinas fungieren, um mit seiner physischen Nachfrage Schritt zu halten. “Kurzfristige 

Unterstützung für die Zinnpreise könnte auch von Indonesien kommen, dem weltweit zweitgrößten Produzenten von 

raffiniertem Zinn nach China. 

"In den letzten Jahren haben wir erlebt, dass die indonesischen Zinnausfuhren in den ersten Monaten des Jahres 

aufgrund der Erneuerung von Exportlizenzen eingebrochen sind", so die Analysten der Citi in einer Notiz vom 

Dezember. Längerfristig werden die Investitionen in und der Verkauf von Elektrofahrzeugen und Solarpanelen den 

Zinnverbrauch ankurbeln. "Die Zinnnachfrage aus dem grünen Sektor könnte sich bis 2030 mehr als verdoppeln 

und möglicherweise 70.000 Tonnen pro Jahr erreichen, was einem Fünftel des derzeitigen Verbrauchs entspricht", so 

Averion. "Dies deutet darauf hin, dass die Fundamentaldaten stark bleiben werden, und der Schwerpunkt wird auf 

der Angebotsseite liegen und darauf, inwieweit die Hersteller in der Lage sein werden, diese zusätzliche Nachfrage 

zu decken." (Reuters) 

 

 

 


