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Der Dezember ist nicht nur der letzte Monat, sondern auch die Zeit, um einen Schlussstrich zu ziehen und eine
Bilanz des Jahres 2022 zu ziehen. Es war ein héllisches Jahr mit einem knallharten Anfang; ja, es ist fast ein Jahr her
seit dem russischen Einmarsch in der Ukraine, den Abriegelungen und der jlingsten Lockerung der Covid-bezogenen
Beschrankungen auf der ganzen Welt, den Zinserhéhungen, die allesamt zu einer Achterbahnfahrt fiir Rohstoffe
wurden.
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Bei den Basismetallen sah es schlecht aus; auch hier konnte nur Nickel mit einem Anstieg um 47 % Uberzeugen,
wahrend die anderen Metalle im Jahresvergleich negativ abschnitten. Kupfer verlor 14,81 %, Zink 16,7 % und Zinn
doppelt so viel mit einer Performance von -35 %, die den €/S-Kurs von -6,5 % wie einen Erfolg aussehen lasst. Der
gesamte LME-Index verlor insgesamt {iber 12 %, wihrend der CRB Commodity Index (einschlieRlich Gas, Ol und
anderer Rohstoffe) um 14 % zulegte.
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Im Folgenden werden die jahrlichen Hochst- und Tiefstwerte etwas genauer betrachtet:

HOCH TIEF
KUPFER $10.845 AM 7. Mirz $6.955 AM 15™ Juli
ALUMINIUM $4.073,50 AM 7™ Mirz $2.080,50 AM 28™ September
ZINK $4.896 AM 8™ Marz $2.653,50 AM 3%° November
BLEI $2.700 AM 8™ Mirz $1.746 AM 27™" September
NICKEL $55.000 AM 7™ Marz * $18.230 AM 15™ Juli
ZINN $51.000 AM 8™ Mirz $17.350 AM 31°" Oktober

*NICKEL hat am 8. Mdrz vor der Aussetzung $101,365 gesehen.
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Es Uberrascht nicht, dass der Zenit bei den Metallen Anfang Marz erreicht wurde, als der Ausbruch der russischen
"Sonderoperation" alle Rohstoffe in die Hohe trieb, wobei Nickel den Weg fiir alle seine Konkurrenten ebnete.

Zurlick in die jingste Vergangenheit: Hier ist die Performance unserer vier Lieblingsmetalle im Dezember:

HOCH TIEF
KUPFER $8.629 am 13. $8.210 am 20.
ZINK $3.339 am 13. $2.920,5 am 22.
NICKEL $33.575 am 8. $26.520 am 1.
ZINN $25.590 am 28. $22.850 am 1.

Der Dezember begann fiir Kupfer aufgrund der politischen Unruhen und der daraus resultierenden
Versorgungsprobleme in Stidamerika positiv. Perus Premierminister Pedro Castillo musste zurlicktreten und wird
demnachst wegen verschiedener Anschuldigungen angeklagt; das Land ist der zweitgroRte Produzent des roten
Metalls weltweit. "Nach der Zinserhéhung der Fed Mitte Dezember gaben die Metallpreise nach. Auch wenn die
Anhebung um 50 Basispunkte geringer ausfiel als die letzten vier Anhebungen um 75 Basispunkte seit Juni, schiirten
die aggressiven Auferungen der Fed die Erwartung, dass die Politik der Fed in Richtung einer weniger expansiven
Politik gehen wiirde, was die Metallnachfrage belastete" (Societe Generale). Ansonsten passierte wenig, und Kupfer
verzeichnete einen leichten Anstieg und schloss 2022 bei 8,372 S.

Zink beendete den Dezember mit denselben Problemen, mit denen es das ganze Jahr Giber zu kdimpfen hatte. Die
Preise begannen eigentlich mit einem Anstieg von 10 % in den ersten zwei Wochen bei 3.000 §, fielen dann aber
aufgrund neuer Fundamentaldaten deutlich unter den Ausgangswert. Das Verhéltnis zwischen Angebot und
Nachfrage litt nach wie vor unter dem grofRen chinesischen Bauproblem und den Produktionsproblemen in Europa.
Das asiatische Machtzentrum hat die Einfuhr von Konzentraten erhoht, aber die Betriebsunterbrechung im
franzosischen Nyrstar-Werk wegen Wartungsarbeiten bestétigt die wiederholte Doppelerzihlung. Die
Unternehmen haben auf dem alten Kontinent mit den Energiekosten zu kdmpfen, so dass weniger Material
verfligbar ist, wahrend es anderswo im Uberfluss vorhanden ist. Die weltweiten Lagerbestinde fielen auf den
niedrigsten Stand seit 1990, stiegen jedoch in den Lagerhdusern in Shanghai an, wahrend sie an der LME um 10.000
Tonnen (-26 % gegeniiber November) zurilickgingen.
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Nickel ist eindeutig der Goldmedaillengewinner sowohl fiir den Monat als auch fiir das Jahr. "Die anziehende
Nickelnachfrage fiir Batterien hat den Preis nach oben getrieben, wdhrend die meisten Nickelproduzenten einen
Uberschuss auf dem Markt erwarten. Der Grund fiir diese Diskrepanz liegt in der unterschiedlichen Qualitéit des
Nickels. Nickel-Roheisen (NPI), das fiir die Herstellung von rostfreiem Stahl verwendet wird, ist aufgrund des raschen
Ausbaus neuer NPI-Kapazitéten in Indonesien im Uberfluss vorhanden. Auf der anderen Seite ist die Nachfrage nach
rostfreiem Stahl schwach, da es einen Uberhang an Nickel der Klasse Il gibt, wobei es sich gréftenteils um
liberschiissiges NPI handelt, das ungenutzt in China oder unverladen in Indonesien lagert. Nur Nickel der Klasse | ist
an der LME lieferbar, und die Nachfrage nach Nickel der Klasse I, das in der Batterieherstellung verwendet wird,
zZieht an. Insgesamt stieg die Nachfrage auf den Mcdrkten fiir nicht rostfreies Nickel im Jahr 2022 um 17 % im
Vergleich zum Vorjahr - einschliefSlich 40 % Wachstum im Segment der wiederaufladbaren Li-lonen-Batterien.

n»n

(Societe Generale)

Tin Der Zinnpreis stieg im Laufe des Monats um 10 %, was sowohl auf sinkende Lagerbestdnde als auch auf hohe
Erwartungen fiir das Jahr 2023 zuriickzufiihren ist. Dies begann am 6. November, als die “ ITA schdtzte, dass der
Zinnproduktionssektor Investitionen in Héhe von rund 1,4 Mrd. S benétigt, um bis zum Ende des Jahrzehnts 50 000
Tonnen Zinn pro Jahr mehr zu liefern. Dieses Jahr war eine besonders wilde Fahrt: Der Drei-Monats-Zinnpreis an der
London Metal Exchange (LME) stiirzte von einem Rekordhoch von 51.000 S pro Tonne im Mérz auf ein Zwei-Jahres-
Tief von 17.350 S im November ab, bevor er sich auf derzeit 24.430 S erholte. Die Verschiebung der
Fundamentaldaten wurde jedoch durch spekulative Stréme sowohl auf dem Londoner als auch auf dem Schanghaier
Markt stark akzentuiert. Die Positionierung der Investmentfonds an der LME schwenkte von einer Rekord-
Longposition im Mdrz auf eine Rekord-Shortposition im Oktober, was einem Nettoverkauf von etwa 20 000 Tonnen
entspricht, was bei einem der weniger liquiden Kontrakte der Bérse eine Menge ist. Nicht zu wenig, sondern zu viel
Liquiditdt ist das Problem in Shanghai, wo die Volumina und das offene Interesse am Markt in die H6he schossen,
als der Preis einbrach, was auf einen massiven Bdrenangriff hindeutet."” (Thomson Reuters)



