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Der Juni war für Rohstoffe im Allgemeinen recht positiv, der Reuters-Jefferies-CRB-Index stieg um mehr als 2 %, 

wobei Vieh, Energie und Getreide nach einem katastrophalen Mai den Weg anführten. Der LME-Index verzeichnete 

einen bescheideneren Anstieg, aber da wir eine Bilanz für das erste Halbjahr 2023 ziehen müssen, sieht es immer 

noch ziemlich deprimierend aus, wenn man es mit dem Jahr 2022 und der Jahresperformance vergleicht.  

 

Was sicherlich gestiegen ist, waren die Zinssätze weltweit; während die USA nach mehreren Erhöhungen diesmal 

abseits standen, wurden andere Zentralbanken im Juni aktiv. "Die US-Notenbank hat mindestens zwei weitere 

Zinserhöhungen in diesem Jahr angedeutet. Die Bank of England hob die Zinsen heute überraschend um 50 

Basispunkte an, um die hartnäckige Inflation zu bekämpfen. Die Schweizer Zentralbank erhöhte die Zinssätze um 25 

Basispunkte und versprach, dass weitere folgen werden. Die Türkei erhöhte die Zinssätze auf 15 %, da sich die 

Inflationsbefürchtungen häufen. Die Europäische Zentralbank hat Anfang des Monats die Zinssätze um 25 

Basispunkte angehoben und weitere Erhöhungen in Aussicht gestellt, da die Inflationssorgen die Rezessionssorgen 

der EZB übertreffen." (Metal Intelligence Centre)  

 

Die Initiative von Frau Lagarde am 15. Juni schickte den € zu einem beeindruckenden Anstieg über 1,095 gegenüber 

dem USD, der bis zum Ende des Monats anhielt. Der Dollar-Index als Ganzes gab zwar nach, lag aber gegenüber 

dem Yen immer noch auf einem Jahreshoch. Die japanische Währung verlor auch gegenüber dem Euro stark an 

Wert und fiel auf ein 15-Jahres-Tief.       

 

Was die Maßnahmen zur Bekämpfung der Wirtschaft angeht: "Die Verlängerung der Steuererleichterungen für 

Elektroautos in China bis 2027 war ein gemischter Segen, da diese Politik zwar mittelfristig einige Industriemetalle 

unterstützt, aber auch Käufe verzögern könnte, die für 2023, dem ursprünglichen Termin für die Subventionen, 

vorgesehen waren. Das Wachstum der Industrieproduktion in China blieb mit 3,5 % im Jahresvergleich relativ 

begrenzt, nachdem es im Vormonat mit 5,6 % im Jahresvergleich enttäuscht hatte. Der Caixin-Industrie-PMI des 

Landes ging auf 50,5 zurück und lag damit 0,4 Punkte niedriger als im Vormonat. Dies geschah, da der chinesische 

Renminbi gegenüber dem US-Dollar um 2,0 % abwertete, was die Importe relativ verteuerte, während die 

wettbewerbsfähigeren Exporte angesichts des schwachen Wirtschaftswachstums in der übrigen Welt 

möglicherweise nicht auf eine höhere Nachfrage stießen." (Societe Generale) 

 

Die sich abzeichnende Steuererleichterung kam gerade rechtzeitig, um die bitteren aktuellen Bedingungen zu 

versüßen:  "Chinas konsumgetriebener Aufschwung zeigt mehr und mehr Anzeichen dafür, dass er an Schwung 

verliert, da die Ausgaben für alles, von Urlaubsreisen bis hin zu Autos und Häusern, nachlassen, was die 

Erwartungen für weitere Anreize zur Unterstützung der Wirtschaft erhöht.  Offiziellen Daten zufolge, die am 

Wochenende veröffentlicht wurden, lagen die Ausgaben für Inlandsreisen während des Drachenbootfestes unter 

dem Niveau vor der Pandemie. Die Zahlen zu den Hausverkäufen liegen unter dem Niveau der Vorjahre, während 

die Schätzungen für die Autoverkäufe im Juni einen Rückgang im Vergleich zum Vorjahr zeigen." (Bloomberg) 
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Die Binnennachfrage leidet, aber auf dem Außenmarkt geht es dem asiatischen Kraftpaket noch schlechter:   

Die schwachen Handelsdaten für Juni sind ein weiteres Warnsignal für die Wirtschaft, denn die Exporte und Importe 

gingen in USD um 12,4 % bzw. 6,8 % zurück. Der Druck der schwachen Auslandsnachfrage wurde noch deutlicher, 

da die Lieferungen an die ASEAN-Staaten, Südkorea, die USA und mehrere andere wichtige Handelspartner im 

Juni allesamt zweistellig zurückgingen. In der Zwischenzeit unterstreichen die Importdaten weiterhin die Trägheit 

der Inlandsnachfrage. Eine weitere Schwäche in den entwickelten Märkten dürfte Chinas Exporte im zweiten 

Halbjahr weiter belasten, während die Unsicherheiten hinsichtlich der Erholung der Inlandsnachfrage (ohne große 

politische Impulse) ebenfalls bestehen bleiben. (ICBC Standard Bank) 

 

Die PMI-Zahlen bestätigen das pessimistische Szenario vom Mai, in dem alle großen Volkswirtschaften (mit 

Ausnahme Chinas) weiterhin unter 50 Punkten liegen und de facto seit Jahresbeginn geschrumpft sind. Alle 

Indizes und Rohstoffe wiesen einen ähnlichen Verlauf auf, mit einem Anstieg in der ersten Monatshälfte und einem 

Rückgang nach dem 22. Mai, als die Aktien den größten wöchentlichen Quartalsrückgang verzeichneten. 

 

"Die Finanzmärkte haben einen dieser gelegentlichen Richtungswechsel vollzogen und beginnen sich Sorgen zu 

machen, dass höhere Zinssätze zu Rezessionen führen könnten", sagte Paul Donovan, Chefökonom bei UBS Global 

Wealth Management. Entsprechend der Sorge, dass höhere Zinsen die Volkswirtschaften in eine Rezession stürzen 

könnten, zogen die Anleger in der Woche bis Mittwoch 5 Mrd. USD aus globalen Aktienfonds ab und investierten 

5,4 Mrd. USD in Anleihen, die in einem Abschwung als sicherer gelten. Für US-Aktien besteht in den nächsten zwei 

Monaten mehr Abwärts- als Aufwärtspotenzial, da Banken und Immobilienunternehmen immer noch ein schlechtes 

Rezessionsgefühl haben", heißt es in der Notiz der Bank of America-Strategen, die sich auf Daten von EPFR Global 

berufen. (Bloomberg)  

 

Hier ist die monatliche Performance der Basismetalle: 

 

HOCH                                           TIEF 

KUPFER                         $ 8.712 am 22.                   $8.087 am 1.  

ZINK                               $2.520,5 am 16.          $2.244,5 am 1. 

   NICKEL                           $23.400 am 16.                    $19.925 am 31.  

ZINN                                $27.735 am 22.                   $25.225 am 1. 
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Kupfer ist unser geliebtes Metall und wir verwenden es oft als Maßstab für alle anderen Metalle. Lassen Sie uns 

also in diesem heißen Sommer die Lektüre aufpeppen, und hier sind meine zwei Cent zu der ewigen Frage: Warum 

sind die Metallpreise in diesem sich verschlechternden Bild immer noch hoch? Langfristig wird die Nachfrage nach 

wichtigen Rohstoffen stark bleiben. Ein Beispiel dafür ist das Gesetz über kritische Rohstoffe für die Zukunft der EU-

Lieferketten, das die Bedeutung des roten Metalls in der EU-Strategie für das künftige Wachstum definiert; die 

Zahlen sind beeindruckend (siehe nachstehendes Diagramm zur Rohstoffnachfrage in der Europäischen Union). Die 

meisten Bergbauunternehmen haben in den letzten Jahren eher Dividenden gezahlt, als in neue Projekte zu 

investieren. ESG-Kriterien und ein größeres Bewusstsein für diese Faktoren machen es nun schwieriger, die 

Exploration zu steigern oder zu beginnen, so dass die Produktion selbst in dieser Baisse nicht mit der Nachfrage 

Schritt halten kann. 

Im Vergleich zum Beginn des Rohstoff-Superzyklus vor einigen Jahren, als Spekulationen die Preise weltweit in die 

Höhe trieben, bleibt Kupfer stark. 

 

 
 

Aus physischer Sicht unterstützte der jüngste Bestandsabbau diese Ansicht; die stornierten Kupfer-Optionsscheine 

(zur Lieferung vorgesehene Kathoden) haben zugenommen. Der Bestand an Optionsscheinen fiel um mehr als 

60%, während die LME-Bestände insgesamt auf 73.000 Tonnen zurückgingen, was dazu führte, dass der Cash-to-3-

Months-Spread gegen Ende Juni auf über 30 $ zurückging. Die Bestände in Shanghai sanken auf eine noch geringere 

Tonnage, und ähnlich wie an der LME verdoppelten sich auch die SHFE-Spreads fast. Lediglich in den USA stiegen 

die Bestände an, wobei der größte Teil des Anstiegs auf Tucson entfiel, wo sie um rund 4 000 Tonnen zunahmen. 
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Zink verzeichnete nach der mehrmonatigen Talfahrt seit Ende Januar endlich wieder eine positive Entwicklung. Der 

Anstieg um 6,5 % verlieh dem Zinkpreis die Goldmedaille für den Monat Juni, aber er liegt immer noch -20 % 

unter dem Stand vom Jahresanfang.  

Der Preisanstieg folgte auf die Ankündigung von Boliden, seine Tara-Mine in Irland wegen Wartungsarbeiten zu 

schließen. Aus dieser Sicht ist Zink ein perfektes Beispiel für die Beziehung zwischen Angebot und Nachfrage, ohne 

das ganze "finanzielle" Rauschen wie bei seinen Konkurrenten.  

Die europäische Nachfrage ist immer noch langsam und zeigt keine Anzeichen einer Erholung, trotz der jüngsten 

Schließungen von Anlagen aufgrund hoher Energiekosten. Die Internationale Studiengruppe für Blei und Zink hat 

offiziell einen Überschuss von 138.000 Tonnen zwischen Januar und April festgestellt. Die weltweiten 

Lagerbestände folgten dem Beispiel und beliefen sich auf insgesamt 140.000 Tonnen (+4 %), obwohl die LME-

Bestände nach dem massiven Zufluss im Mai niedriger waren, während die Mengen in Shanghai deutlich 

zunahmen.  

Ein Streik in der mexikanischen Mine von Newmont sorgte für Aufregung bei den Preisen, während die Schließung 

von Tara zu einer Verzögerung der Produktion von über 300.000 Tonnen führen könnte. Die Preise stiegen 

zwangsläufig, aber die schwachen Aussichten könnten der Dynamik des Zinkpreises schaden, vor allem wenn 

weitere schlechte Nachrichten aus China kommen. Hohe Betriebskosten und niedrige Preise könnten zu weiteren 

Minenschließungen führen, wenn die Bergbauunternehmen die Gewinnschwelle erreichen. 

 

 

Nickel hatte einen guten Start in den Juni, doch wechselten sich Gewinne mit Verlusten gegen Ende des Monats ab, 

obwohl das Metall mit einem Minus von 15 % im Mai das schlechteste Ergebnis für das erste Halbjahr 2023 

aufweist. Zum Pech für Nickel stehen die meisten aktuellen Nachrichten nach wie vor im Zusammenhang mit 

Rechtsstreitigkeiten in der ganzen Welt. Wenige Tage nach Erreichen des Preishochs wurde die Trafigura-Gruppe 

von den Gebrüdern Reuben verklagt. Obwohl der Händler selbst ein Opfer des massiven Nickelbetrugs ist, der 

angeblich von Prateek Gupta begangen wurde, beschuldigen die beiden Brüder Trafigura, die Inspektionen 

derjenigen Ladungen verzögert zu haben, die nicht mit Nickel gefüllt waren. 

 

In Bezug auf das wichtige Thema des letztjährigen Vertragsstopps im Mai geht die Saga für die LME weiter: "Die 

Börsen warten mit Unbehagen auf den Ausgang einer Klage von zwei Finanzunternehmen gegen die Londoner 

Metallbörse wegen der Annullierung von Nickelkontrakten und befürchten, dass ihre Fähigkeit, in Krisensituationen 

zu reagieren, eingeschränkt werden könnte, wenn die LME verliert. Unabhängig davon, welche Seite in dem Fall, der 

nach einem chaotischen Anstieg der Nickelpreise im März letzten Jahres drei Tage lang verhandelt wurde, den Sieg 

davonträgt, steht für Londons Status als wichtiges globales Finanzzentrum viel auf dem Spiel. Sollte die LME den 

Streit gewinnen, könnten verärgerte Investoren ihre Geschäfte woanders hin verlagern, da sie von den Londoner 

Märkten und ihrer Verwaltung weniger überzeugt sind. Mehrere Handelsunternehmen und Investmentfonds 

unterstützen den US-Hedgefonds Elliott Associates und den Marktmacher Jane Street Global Trading in ihrer 472 

Millionen Dollar schweren Klage und sehen den Fall als wichtigen Test dafür, ob die Märkte in London fair sind.  
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"Wenn die LME verliert, wird das überall Schockwellen auslösen", sagte eine Quelle aus der Aufsichtsbehörde, die 

nicht namentlich genannt werden wollte. Selbst wenn die LME gewinnt, ist ihr Ruf beschädigt, da sie gezwungen 

war, ihre internen Abläufe im Laufe des Prozesses einer externen Prüfung zu unterziehen, so Experten." (Reuters) 

Auf der physischen Seite verbessert sich die Situation nicht und lässt für die kommenden Jahre ein - gelinde gesagt - 

trübes Szenario erwarten: "Es ist einfach zu viel Nickel im Umlauf, insbesondere aufgrund der massiven Menge an 

"Nickel-Zwischenprodukten", die auf den Markt gekommen sind. All dies fordert seinen Tribut von der Klasse I, und 

wir sehen, dass sich dies zum Teil in den Nickelhandelsströmen Chinas manifestiert. In diesem Zusammenhang stellt 

CRU fest, dass "im Gegensatz zum starken Wachstum der chinesischen NPI/FeNi-Importe die Primärnickelimporte im 

April auf nur 3.200 Tonnen gefallen sind, ein Niveau, das seit 2004 nicht mehr erreicht wurde. In den ersten vier 

Monaten dieses Jahres beliefen sich die Importe auf 23.000 Tonnen, verglichen mit 67.000 Tonnen im gleichen 

Zeitraum 2022." (MAREX) 

 

 

Zinn ist das einzige Metall, das in der ersten Jahreshälfte einen Preisanstieg verzeichnete, und der 5 %ige Zuwachs 

im Juni hält die Dynamik aufrecht. Die vorhersehbare Angebotsverknappung aufgrund des ab August geltenden 

Exportverbots in Myanmar brachte den Zinnpreis in den ersten zwei Wochen in Schwung, wobei der Cash-to-3-

Months-Preis am 21. Juni, einen Tag vor seinem monatlichen Preishoch, ein 18-Monats-Rekordhoch von 1,700 $ 

Backwardation erreichte. Der anhaltende Zustrom von Material nach diesem Datum, vor allem in Port Klang 

Mayasia, verdoppelte die LME-Bestände fast auf insgesamt 3.500 Tonnen, was die Backwardation unter 700$ 

drückte. "In der Zwischenzeit wurde die Gesamtproduktion von raffiniertem Zinn in China im Mai 2023 auf 14.400 

Tonnen geschätzt, was einem Rückgang von 8,3 % gegenüber dem Vormonat und von 12 % gegenüber dem Vorjahr 

entspricht. Die weltweit sichtbaren Zinnvorräte bieten so etwas wie einen Puffer gegen Versorgungsengpässe. Ende 

Juni lagen die LME- und SHFE-Bestände bei etwa 12.000 Tonnen und damit fast 40 % über dem rollenden 

Fünfjahresdurchschnitt. Sollte es jedoch zu einer anhaltenden Verknappung des Angebots kommen, die durch das 

Verbot in Myanmar, erneute Lieferunterbrechungen in Lateinamerika oder eine Erholung des Verbrauchs verursacht 

wird, könnten sich die sichtbaren Lagerbestände schnell verringern, was zu einer erheblichen Preissteigerung führen 

würde." (MAREX) 


