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Im Eisenerzmarkt droht ein Überangebot
International  Nachfrage in China schwächt sich ab – Neue Minen gehen in Produktion – Kostengünstige Förderer im Vorteil – Fortescue Metals Group interessant

Martin Gollmer

Angetrieben vom steten Wachstum 
vor allem der Schwellenländer 
steigt auch die Nachfrage nach 

Eisenerz, dem Rohstoff für die Stahlerzeu-
gung, unaufhörlich. Doch jetzt dürfte mit-
telfristig der Preis des Eisenerzes unter 
Druck kommen. Einerseits schwächt sich 
die Expansion der Wirtschaft in China und 
Indien ab. Anderseits nehmen die grossen 
Rohstoffkonzerne neue Minen in Betrieb. 
Das dürfte vor allem kleinere Förderer mit 
hohen Produktionskosten in Schwierig-
keiten bringen. Dennoch gibt es Junior-
Unternehmen im Sektor, die für Anleger 
attraktiv sind. Die Aktien kleinerer Förder-
gesellschaften zeichnen sich dadurch aus, 
dass ihr Kurspotenzial oft beträchtlich hö-
her ist als das der nur schwer zu bewegen-
den Titel der «Big Guys».

China enorm wichtig  
2011 wurden weltweit 2800 Mio. Tonnen 
Eisenerz gefördert, etwas über 40% da-
von allein in China (vgl. Grafik). Daraus 
wurden – zusammen mit rezykliertem 
Schrott – 1,5 Mrd. Tonnen Stahl herge-
stellt. Chinas Anteil an dieser Menge be-
trug 65%. Das zeigt die enorme Bedeu-
tung Chinas als Nachfrager nach Eisen-
erz und Stahl.

Doch jetzt schwächt sich das Wirt-
schaftswachstum in China aufgrund von 

geldpolitischen Bremsmanövern der Re-
gierung ab. Das hat Folgen auch für die 
Nachfrage nach Stahl. Statt wie mit 14% in 
der Periode von 2007 bis 2011, wächst sie 
nach Prognosen der Rohstoffspezialisten 
von Barclays Capital in den vier Jahren bis 
2015 nur noch mit 7,6%. Konsequenz ist, 
dass sich auch die Nachfrage nach Eisen-
erz abschwächt.

Aber auch auf der Angebotsseite tut 
sich etwas. Nach Erhebungen der Markt-
forscher von AME Mineral Economics 
kommen in den nächsten fünf Jahren eine 
grosse Anzahl von neuen oder Erweite-
rungsprojekten in Produktion, sodass der 
Eisenerzmarkt mittel- bis langfristig in 

eine Situation des Überangebots geraten 
könnte (vgl. Grafik). Allein 2012 soll so 
eine zusätzliche Menge von 180 Mio. Ton-
nen Eisenerz auf den Markt kommen. 
Zwar dürften wegen sinkender Rohstoff-
preise, Infrastrukturengpässen oder Fach-
kräftemangels nicht alle geplanten Pro-
jekte (zeitgerecht) verwirklicht werden. 
Doch rechnet AME damit, dass vor allem 
die Weltklasseprojekte mit tiefen Produk-
tionskosten der global diversifizierten 
Bergbaukonzerne wie Vale, Rio Tinto und 
BHP Billiton durchgezogen werden. Die 
Minengiganten versuchen damit, vor al-
lem den Hochkostenproduzenten weitere 
Marktanteile abzujagen.

Sollen Anleger deshalb auf die Aktien 
der grossen drei im Rohstoffsektor setzen? 
Risikoaverse Investoren mit langem Anla-
gehorizont können dies tun. Die Papiere 
von Vale und Co. versprechen langfristig 
moderate Kursgewinne, da die Produkte 
der Bergbauriesen angesichts des schein-
bar unaufhaltsamen Aufstiegs der Schwel-
lenländer gefragt bleiben, auch wenn sich 
ab und zu Wachstumsdellen einstellen.

Der global mit Abstand grösste Eisen-
erzförderer ist Vale (vgl. Tabelle). Erz und 
Eisenpellets machen über die Hälfte des 
Umsatzes der Brasilianer aus. Zwischen 
Januar und März produzierte der Konzern  
fast 80 Mio. Tonnen des Materials. Das ist 
11% weniger als im Vorquartal und etwa 
gleich viel wie im Vorjahr. Als Grund führte 
der Multi schwierige Wetterbedingungen 
in Brasilien an. Die Analysten von Gold-
man Sachs sprechen trotzdem von «ge-
sunden Zahlen».    

Anlegern, die auf einen mittelgrossen 
Eisenerzförderer setzen wollen, bietet sich 
die aufstrebende Fortescue Metals Group 
aus Australien an. Sie will die Produktion 
von Eisenerz kräftig ausbauen. 2011 för-
derte das Unternehmen 46 Mio. Tonnen, 
2014 sollen es bereits 155 Mio. Tonnen 
sein. Die Australier fallen auch durch tiefe 
Produktionskosten auf. CEO Neville Power 
erklärte kürzlich, dass das Eisenerzge-
schäft für Fortescue selbst ab einem Preis 
von 70 $ pro Tonne noch profitabel wäre. 
Im ersten Quartal 2012 löste die Gruppe 
im Durchschnitt 126 $ pro Tonne.

Klein, aber risikoreich
Risikoreicher, aber in Sachen Kurspoten-
zial oft vielversprechender sind Anlagen in 
Junior-Unternehmen. Eines davon ist Ad-
riana Resources. Die Kanadier entwickeln 
zusammen mit der chinesischen Wuhan 
Iron and Steel Group das Lake-Otelnuk-
Projekt, das zurzeit grösste Eisenerzdepot 
in Kanada und – wenn weitere Explora-
tionsbohrungen erfolgreich verlaufen – 
womöglich eines der grössten der Welt. 
Die Produktion soll – wenn der äusserst 
ambitiöse Fahrplan des sehr kapitalinten-
siven Vorhabens eingehalten werden kann 
– 2017 aufgenommen werden.

Bereits zu fördern begonnen hat Labra-
dor Iron Mines. Ihre zwanzig Projekte sind 
zwar für sich allein genommen klein, aber 
enthalten eine Eisenerzreserve von insge-
samt über 150 Mio. Tonnen. Die Kanadier 
sind in den Augen der Analysten von Des-
jardins Capital Markets ein Übernahme-
kandidat, weil sie ein reiner Eisenerzför-
derer ohne strategischen Partner oder fi-
xen Abnahmekontrakt sind. Als möglicher 
Käufer gilt unter Sektorbeobachtern die 
Iron Ore Company of Canada, weil sie frü-
her ebenfalls schon in der Schefferville-
Region aktiv war und ihr Mehrheitseigner 
Rio Tinto aggressive Pläne zum Ausbau 
der Produktion verfolgt.
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Eisenpellets werden aus einem Lager in Port Latta im australischen Tasmanien abtransportiert. Australien verfügt global gesehen über die grössten Eisenerzreserven und ist nach China der zweitgrösste Eisenerzförderer der Welt.

Quelle: Thomson Reuters / FuW

Vale: 41.78 Real, Valor 654334
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in Mio. t
Weltmarkt-
anteil in %

Vale Brasilien 312 17
rio tinto GB 192 10
BHP Billiton GB 149 8
Cliff s Natural res. uSA 48 3
Fortescue Metals Australien 46 2
ArcelorMittal luxemburg   44 2
evraz russland 39 2
Metalloinvest russland 37 2
Metinvest ukraine 36 2
Mitsui Japan 30 2
Quelle: Barclays Capital

Global grösste Eisenerzförderer 2011

Quelle: Thomson Reuters / FuW

Adriana Resources: 0.87 kan. $, Valor 2242924
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S&P/TSX Composite angeglichen

Adriana Resources

2009 2010 2011 2012
0.10

2

4

6
8

Quelle: US Geological Survey /  Bild: Blickwinkel  /  Grafik FuW, rm

Die zehn grössten Eisenerznationen der Welt 2011

Welt
2800

170000
80000

6. Ukraine
80

6000
2100

7. Südafrika
55

1000
650

8. USA
54

6900
2100

9. Kanada
37

6300
2300

10. Iran
30

2500
1400

2. Australien
480

35000
17000

3. Brasilien
390

29000
16000

4. Indien
240

7000
4500

5. Russland
100

25000
14000

Förderung Eisenerz in Mio. t Reserven Roherz in Mio. t Reserven Eisengehalt in Mio. t

1. China
1200

23000
7200

Vom Eisenerz über das Roheisen zum Stahl
Eisen kommt im Erdmantel kaum in reiner 
Form vor, sondern meist als Verbindung mit 
Sauerstoff, Eisenoxid. Eisenoxid ist eine Form 
von Eisen mit Sauerstoff, die umgangs-
sprachlich auch als Rost bezeichnet wird. Die 
unterschiedlichen Erze unterscheiden sich 
im Wesentlichen durch den unterschiedli-
chen Eisengehalt (40 bis 70%) und die che-
mische Verbindung des Eisens. Den höchs-
ten Eisengehalt enthält Magneteisenstein 
(Magneterz).

Nach der Sprengung aus dem Fels wird 
das Eisenerz in mehreren Schritten in Eisen-
konzentrat umgewandelt (vgl. Grafik). Dieses 
Konzentrat wird dann im Hochofen zu-
nächst zu Roheisen verarbeitet. Dabei wird 
den Eisenatomen unter Zufügung von Koks-
kohle der Sauerstoff entzogen, um als Pro-
dukt reines Eisen zu erhalten.

Das Produkt des Hochprozesses ist Roh-
eisen mit einem hohen Kohlenstoffgehalt, 
das auch als Gusseisen bezeichnet wird. Der 

Kohlenstoff im Eisen bewirkt, dass die 
Schmelztemperatur sinkt. Beim Erwärmen 
des Gusseisens geschieht der Übergang vom 
festen zum flüssigen Zustand sehr schnell, 
sodass das Eisen zwar gegossen werden 
kann, aber keine Phase zum Biegen erreicht. 
Im festen Zustand ist Gusseisen sehr hart, 
aber auch sehr brüchig.

Deswegen ist Roheisen nur sehr be-
schränkt einsetz- und weiterverarbeitbar. Die 
wichtigste Einschränkung liegt darin, dass 
Hochofeneisen nicht schmiedbar ist, also 
durch Erhitzen verformbar wird. Das kann 
durch die Weiterverarbeitung von Roh-
eisen zu Stahl erreicht werden.

Zurzeit wird Stahl hauptsächlich auf zwei 
Arten produziert – mit dem LD-Verfahren 
und dem Elektrolichtbogenverfahren. Beiden 
Arten ist gemeinsam, dass sie dem Roheisen 
den Kohlenstoff entziehen. Liegt der Koh-
lenstoffgehalt unter 2% (genauer bei 
1,7%), spricht man von Stahl und nicht 
mehr von Eisen. Aber auch Stahl hat ge-
wünschte und unerwünschte Eigenschaften. 
Um den Stahl möglichst an die erwünschten 
Eigenschaften anzupassen, werden ihm an-
dere Metalle und Stoffe zugefügt. Das entste-
hende Gemenge unterschiedlicher Stoffe 
wird dann als Legierung bezeichnet.� MG

Das Roherz wird zermalmt, selektioniert und pulverisiert

Förderungsprozess Verarbeitungsprozess

Bohrarbeiten:
Löcher werden in den Fels gebohrt, um 
darin die Sprengladungen zu versenken

Sprengungen:
Gesteinsbrocken, die Eisenerz enthalten, 
werden mit kontrollierten Sprengungen 
aus dem Fels gelöst, abgetragen und 
abtransportiert

Abbau / Verladung:
Das so in Brocken abgebaute Roherz wird 
auf Lastwagen verladen und zur Weiter-
verarbeitung in Fabriken gebracht

Gebrauch:
Im Hochofenprozess wird aus dem Eisenkonzentrat zunächst Roheisen produziert 
und anschliessend aus dem Roheisen Stahl. Dieses wird gebraucht etwa im Bauwesen, in der 
Automobilindustrie oder in der Energie- und Kraftwerktechnik.

Quelle: Barclays Research / Grafik FuW, rm

Wie Eisenerz gefördert und verarbeitet wird

Durch Trocknung entsteht ein Eisenkonzentrat

Das Eisenkozentrat ist parat für die Weiterverarbeitung


