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Im Januar gab es eine bemerkenswerte Aufregung für das neue Jahr, nicht nur einmal, sondern zweimal. Der LME-

Index stieg um 11 % und der Reuters-Jefferies-CRB-Index legte um 3 % zu (Erdgas und Viehbestände zogen den 

Komplex nach unten). Die meisten Bewegungen waren mit China verbunden, wobei die Bullen das asiatische 

Machtzentrum für 2023 unter Druck setzten, nachdem es vor kurzem wieder "business as usual" eröffnet hatte. 

"Der Ölpreis verzeichnete in der zweiten Woche Zuwächse (der Brent-März-Kontrakt vom 9. bis 24. Januar legte um 

9,6 % zu), da man optimistisch ist, dass die Wiedereröffnung Chinas zu einer stärkeren Nachfrage führt. Der 

weltweit größte Rohölimporteur, der vor kurzem seine Null-COVID-Politik aufgegeben hat, hat seine 

Lagerbestände aufgestockt. In der vergangenen Woche kaufte der Handelszweig der staatlichen 

Raffineriegesellschaft 18 Ladungen (entsprechend 9 Mio. Barrel) Rohöl aus Abu Dhabi (Upper Zakum) zur Lieferung 

im März" (Societe Generale). Die zweite Welle von Preisbewegungen erfolgte während des Mondneujahrs, 

wodurch frühere Erhöhungen wieder ausgeglichen wurden. Es wird interessant sein zu sehen, wer am Ende Recht 

hatte; die Millionen von Inlandsreisen zum jährlichen Fest werden sich sicherlich auf die Ansteckungszahlen 

auswirken, nachdem die Massen in China hin und her gereist sind.  

 

Die jüngsten Reuters-Metallumfragen für 2023 und 2024 standen im Einklang mit der rückläufigen Stimmung der 

letzten Januartage; der mittelfristige Ausblick zeigte den dritten Rückgang der Metalle seit August 2022. 

 

 

  2023   2024  

 MEDIAN $ PREISE  MEDIAN $ PREISE  

 Neu Nov Diff Neu   

ALUMINIUM 2.488,00 2.688,00 -7,44% 2.600,00   

KUPFER 8.625,00 8.689,50 -0,74% 9.200,00   

BLEI 2.116,40 2.112,00 0,21% 2.040,00   

NICKEL 24.000,00 24.548,40 -2,23% 22.000,00   

ZINN 23.670,00 31.000,00 -23,65% 25.250,00   

ZINK 3.140,00 3.500,00 -10,29% 3.042,40   

 

Man könnte dies als Folge eines unklaren Szenarios interpretieren, denn trotz der jüngsten positiven Zahlen in 

China gibt es viele Bedrohungen für ein mögliches neues Wachstum. Die Bevölkerung ist im letzten Jahr nicht 

gestiegen, "das ist der erste Rückgang seit 1961, dem letzten Jahr der großen Hungersnot unter dem ehemaligen 

Führer Mao Zedong, und fiel mit Zahlen zusammen, die zeigen, dass Chinas Wirtschaft im letzten Jahr mit dem 

zweitlangsamsten Tempo seit den 1970er Jahren gewachsen ist" (Bloomberg). Abgesehen davon vertieft dies die 

Krise des Baumarktes, wo das Rätsel der Evergrande Group noch lange nicht gelöst ist.  Auch Metal Polls würde 

diese Ansicht bestätigen, da die Prognosen für die physische Marktbilanz einen zunehmenden Überschuss bei den 

meisten Metallen zeigen (Blei und Zinn nicht verfügbar). 
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Auch aus finanzieller Sicht zeigt die Grafik 

des Metal Intelligence Centre (MIC), dass 

der jüngste Commitments of Traders 

Report weniger Bullen und mehr Bären an 

der LME aufweist. 

 

“Die im COTR zusammengefassten Daten 

sind eine Darstellung der täglich offenen 

Positionen... und sollen die Art der 

vorherrschenden Geschäftsaktivitäten 

widerspiegeln, an denen die LME-Mitglieder 

und ihre Kunden beteiligt sind, indem sie 

die folgenden Klassifikationen verwenden: 

Investmentfirmen oder Kreditinstitute, Investmentfonds, andere Finanzinstitute und Handelsunternehmen" (LME). 

 

Die Entwicklung der Metalle im Januar stellt sich wie folgt dar: 

 

    HOCH                                       TIEF    

KUPFER                           $9.550,50 am 18.                   $8.188 am 4.   

ZINK                               $3.512 am 26.              $2.947 am 4.     

NICKEL                           $31.975 am 3.               $25.815 am 11.    

ZINN                               $32.680 am 26.                          $24.765 am 6.     
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Kupfer hatte ein paar beeindruckende Wochen, in denen es von seinem Tiefstand aus täglich um mehr als 1 % 

stieg und bald die 9.000$-Marke durchbrach, was den Relative Strength Index auf über 70 Punkte ansteigen ließ. 

Das Angebot schien weiterhin durch die jüngsten politischen Unruhen in verschiedenen südamerikanischen 

Ländern bedroht zu sein (siehe Dezember-Kommentar); Codelco kündigte ebenfalls eine Verlangsamung der 

Minentätigkeit an, die jedoch insgesamt durch die höhere Produktion von Rio Tinto für dieses Jahr ausgeglichen 

wurde. Der Abfluss von Kathoden aus den LME- und COMEX-Lagern (-15% bei 75.000 Tonnen und -18% bei knapp 

26.000 Tonnen) könnte ein natürliches Ergebnis der Nutzung solcher Lagerbestände als Alternative zur "normalen" 

Marktverfügbarkeit sein. Andererseits haben wir in der Vergangenheit bereits gesehen, dass große Mengen von 

verschiedenen Standorten (annullierte Optionsscheine von insgesamt über 20.000 Tonnen allein in Rotterdam) von 

großen Akteuren entnommen wurden, die in den folgenden Monaten mit den Spreads herumspielen. Die von 

Reuters Mitte des Monats gemeldete Nachricht kam daher ohne große Überraschung: "Der Rohstoffhändler 

Trafigura plant, große Mengen Kupfer aus den an der Londoner Metallbörse registrierten Lagern zu nehmen, 

sagten zwei mit der Angelegenheit vertraute Personen und fügten hinzu, dass das Metall wahrscheinlich in Europa 

verbleiben werde." Der Cash-to-3-Month-Kupferpreis stieg in der dritten Januarwoche von 26 $ Contango in der 

ersten Woche auf eine leichte Backwardation. Die Preise und Spreads entspannten sich, als China zurückkehrte, die 

Märkte eine Atempause einlegten und die Lagerbestände in Shanghai, die wegen der Feiertage wochenlang nicht 

aktualisiert worden waren, bei 226.000 Tonnen endeten (vor Weihnachten waren es nur knapp 55.000!). 

 

 

Zink war im Januar der beste Performer, allein am 9. Januar berührte der Preis historische Widerstände bei 3,045$ 

und 3,245$ und bewegte sich weiter in Richtung seines Zenits bei 3,500$. Diese Preisbewegungen schienen eher 

auf Fundamentaldaten zu beruhen, und obwohl die Erzählung von den Versorgungsproblemen auch für Kupfer gilt, 

scheint es weniger Spekulationen zu geben. Der Rückgang der LME-Lagerbestände vertiefte sich auf einen neuen 

Tiefstand von 17.000 Tonnen, scheint aber vertretbar zu sein, da die großen europäischen Hüttenwerke ihre 

Produktion nach der "höheren Gewalt" im Energiebereich in den letzten Monaten noch nicht wieder aufgenommen 

haben. Es besteht die Hoffnung, dass der jüngste Rückgang der Erdgaspreise und die europäischen Lagerdaten, die 

angesichts der noch verbleibenden Wintermonate ermutigend sind, dazu führen könnten, dass die Hütten ihre 

Produktion wieder aufnehmen. Wieder einmal haben die chinesischen Lagerbestände die weltweiten Lagerzahlen 

ins Gegenteil verkehrt: Schanghai hat seine Tonnage auf 90.000 erhöht und damit den Stand von Ende 2022 mehr 

als vervierfacht. 
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Nickel hatte einen ganz anderen Verlauf als seine Konkurrenten, der Preis begann auf seinem Monatshoch, fiel 

sofort unter 30.000$ und landete Mitte Januar auf seinem Tiefststand, um dann langsam wieder auf sein 

ursprüngliches Niveau zu steigen. "Nornickel, der größte Nickelproduzent der Welt, erklärte im Dezember, dass der 

Weltnickelmarkt im Jahr 2023 einen potenziellen Überschuss von etwa 110kt aufweisen könnte. Diese Überschüsse 

sind jedoch fast ausschließlich auf die Produktion von Nickel-Roheisen (NPI) in Indonesien und China zurückzuführen. 

Diese Nickelprodukte werden in der Edelstahlproduktion verwendet und sind als Nickel der Klasse 2 eingestuft, 

während die LME nur Nickel der Klasse 1 zur Lieferung akzeptiert. Dies war der Grund für den Anstieg der LME-

Preise Ende letzten Jahres. Diese Situation wurde im Januar beendet, da Tsingshan, die größte Nickelhütte der Welt, 

plant, angeschlagene Kupferhütten in China für die Produktion von raffiniertem Klasse-1-Nickel umzuwidmen. Die 

kombinierten Nickelbestände in börsenüberwachten Lagerhäusern fielen im Januar um 10,3 % und erreichten zum 

Monatsende 52,0kt. Die lieferbaren Bestände an der SHFE stiegen um 5,6 %, aber in Tonnage ausgedrückt 

entspricht dies nur 1,4kt. Dies wurde durch einen Rückgang der Nickellagerbestände an der LME um 11,0 % in den 

Schatten gestellt, so dass die Börsenbestände Ende Januar mit 49,4kt den niedrigsten Stand seit September 2008 

erreichten". (Societe Generale) 

 

 

Zinn erreichte ein Siebenmonatshoch und stieg von 25.000$ in den ersten Handelstagen auf seinen höchsten 

Stand im Januar über 32.000$, bevor es unter 30.000$ fiel. Die Produktionsstopps in Südamerika spielten sicherlich 

eine Rolle für das angebotsempfindliche Metall, "aber für die Marktdynamik ist die Stärke des chinesischen 

Importappetits wohl noch wichtiger. Der Preiseinbruch des letzten Jahres spiegelte eine robuste Erholung des 

Angebots nach der COVID-Initiative wider, gepaart mit einem Rückgang der Lotnachfrage aus dem Elektroniksektor 

nach dem Lockdown-Boom der Jahre 2020 und 2021. Chinesische Käufer haben einen Großteil des daraus 

resultierenden Metallüberschusses aufgekauft, so dass der Rest der Welt ein ausgewogeneres Verhältnis als 

erwartet aufweist. Der Fluss von Rohmetall erfolgte in beide Richtungen. China exportierte auch 10.733 Tonnen 

Zinn, vor allem in die asiatischen Nachbarländer. Aber 2 025 Tonnen wurden auch in die Niederlande versandt, was 

die anhaltende Knappheit in Teilen der physischen Lieferkette außerhalb Chinas belegt. Aufgrund des hohen 

Volumens der eingehenden Lieferungen waren die Nettoeinfuhren mit 20 380 Tonnen jedoch auch die höchsten seit 

einem Jahrzehnt. Da die chinesische Zinnnachfrage im vergangenen Jahr ebenfalls einen Einbruch erlitt, lässt die 

Stärke der Einfuhren auf eine umfangreiche Aufstockung der Lagerbestände in einem Umfeld fallender Preise 

schließen. Die anschließende deutliche Preiserholung bei Zinn wird ein Test für Chinas anhaltenden Hunger nach 

importierten Einheiten sein." (Reuters) 

 


