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Der Dezember ist nicht nur der letzte Monat des Jahres, sondern auch Showtime fiir die Liebhaber von
Statistiken. Man muss sich im Bereich der Basismetalle nicht allzu viele Gedanken machen, 2021 war
super! Tatsachlich haben wir den gréBten Jahresgewinn seit 2009 verzeichnet, der LME-Index stieg um
32% und zerfetzte damit das , bescheidene™ Wachstum von 20% im Jahr 2020. Wir haben in vorherigen
Berichten im Laufe des Jahres lange verschiedene Faktoren erortert, die die Preise in die Hohe getrieben
haben: Pandemiewellen, die die Wirtschaft der weltweiten Markte beeinflussen, die Erderwdarmung und
ihre Auswirkungen auf Rohstoffe, politische Instabilitdt etc. Das Fazit dieser ausgezeichneten
Performance ist ein knappes Angebot und eine steigende Nachfrage; eine Normalisierung ist noch nicht in
Sicht, aber es besteht Hoffnung auf eine stabilere Marktsituation mit weniger Unterbrechungen
einhergehend mit den jingsten Produktions- und Logistikengpassen.

Zur Erlduterung nur ein kurzer Blick auf die Erholung im Basismetallsektor:

Zinn +84%, 20-Jahres-Rekord

Aluminium  +38%, groBter Anstieg seit 2009

Zink +26%, grofSter Anstieg seit 2017

Kupfer +22%, knapp unter der Quote von 2021
Nickel +19%, grollter Anstieg seit 2019

Blei +12%, grofSter Anstieg seit 2017

Auch der Dollar war in Party-Stimmung, denn der US-Index legte um fast 7% zu, spiegelbildlich dazu der
Verlust des Euro gegentiber dem Dollar.

Wir wollen nicht den Sensenmann fiir die guten Vorsadtze zum Neuen Jahr spielen, aber: ,Analysten sehen
Schwierigkeiten voraus. ,Seit 2003 war China eine Hauptquelle fiir die Nachfrage nach Basismetallen, aber
wir glauben, dass dieser Trend allmdhlich zu Ende geht”, so Justin Smirk, Okonom bei Westpac. ,,Mit dem
Riickgang von Investitionen und Produktion als wichtigste Wachstumsfaktoren wird es zu einer Abnahme
des zusdtzlichen wirtschaftlichen Wachstums und einer Reduzierung des Materialsbedarfs als Anteil an der
Produktion kommen*”, sagte er. (Reuters)

Auf einer kleineren Zeitskala sind hier die Hochs und Tiefs aus dem Dezember:

HOCH TIEF
KUPFER $9.795 am 31. $9.135 am 15.
ZINK $3.557,5 am 23. $3.114 am 6.
NICKEL $20.820 am 31. $19.030 am 15.

ZINN $39.890 am 9. $37.780 am 15.
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Kupfer ist ein Orientierungspunkt fir die Weltwirtschaft und so zeigte der Dezember ein wenig von
beiden oben genanten Argumenten fiir die zukiinftigen Aussichten. Der Monat begann mit einem Anstieg
vom Rickgang im November und erreichte fast 9.700S, verlor allerdings alles wieder in der zweiten
Handelswoche, da die US-Inflationszahlen hinter den Erwartungen zuriickblieben und die Evergrande
Seifenoper in die nachste Runde ging; der (Ex-)Immobilienriese und ein weiteres chinesisches
Immobilienunternehmen, Kaisa, wurden von Fitch auf ,restricted default" (,eingeschrankter
Kreditausfall*) heruntergestuft. Der Absturz endete, wie in vorhergehenden Monaten, bei der dritten
Mittwochsabfrage; der Kurs durchbrach die Unterstiitzungslinie von 9.300$ und fiel auf eine weitere
historische Trendlinie von 9.1358. Ab Mitte des Monats gewann Kupfer an Schwung; neue
Produktionsstopps in Stidamerika und gute Konjunkturzahlen in Europa schiirten das Feuer, das rote
Metall durchbrach den Gleitenden 20-, 50- und 100-Tage-Durchschnitt und schloss schlieRlich auf seinem
Hochststand bei knapp 9.800$ ab. Einige frische Lieferungen sowohl an die LME-, als auch an die Comex-
Lagerhaduser trugen zur Stabilisierung der zuletzt schlechten Lagerbestidnde bei und sicherten eine
Ruckkehr zu stabilen Notierungen; die Cash-zu-3-Monatsnotierung stieg auf 40S im Dezember.

Zink fand Unterstitzung durch den jlingsten Anstieg der Energiekosten, die wieder in Richtung der
Rekordhochs aus dem Oktober kletterten, und die Aussichten fiir den gemischen Warenkorb aus dem
letzten Monat beglnstigten die Produktionssorgen auch im Dezember. Die Preiskurve verzeichnete eine
3-stufige Bewegung: von schleppenden Tiefststdnden in der ersten Woche schoss sie durch die Trendlinie
von 3.250$8 nach oben und mit einem Sprung Mitte des Monats Uber den Gleitenden 20-Tage-
Durchschnitt pendelte sie sich schlieBlich bei 3.500$ ein. Der monatliche Durchschnittspreis stieg um 4%
auf Uiber 3.000€ und tatsachlich konzentrierte sich der GroRteil des Geschehens auf den alten Kontinent;
der Zinkpreis und die physische Pramie fir den europadischen Markt begannen sich zu erholen, da
WerksschlieRungen fortgesetzt wurden. Das von potenziellen Lieferausfillen verursachte Defizit
verscharfte sich noch weiter durch die Nachricht von Nyrstar, den franzdsischen Betrieb in den
Wartungszustand zu versetzen. ,Citigroup hebt die kurzfristige Zinkpreisprognose auf $3.700 pro Tonne
von zuvor S53.350 an .. Die Bank sieht auflerdem eine gréfSere Wahrscheinlichkeit weiterer
Betriebsunterbrechungen bei europdischen Hiittenwerken, da sich die Energieknappheit weiter verschdirft,
sagen Analysten wie Oliver Nugent in einer Information fiir die Kunden“ (Bloomberg). In Asien
entwickelten sich die Dinge ganz anders: Da der Evergrande-Skandal das Bau- und Immobiliengeschaft
bedroht, fielen die chinesischen Stahlpreise im Dezember, was die Nachfrage nach verzinkten Produkten
beeintrachtigt hat. Die LME-Bestdnde wiirden diese Ansicht bestatigen, denn in Europa herrscht Materi-
alknappheit in Zolllagern, vor allem in Bilbao, wahrend der gesamte Anstieg bei den Lagerbestdanden
(+27%, knapp 200.000 t) ausschliefRlich auf eine Zufuhr von 50.000 t in Singapur zurlickzufihren ist.
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In der ersten Dezemberhalfte verzeichnete Nickel eine Preisentwicklung wie die meisten Metalle; die sich
verschlechternde Pandemie und eine schwache Stahlnachfrage aus China verursachten einen Preisverfall
auf 19.000$ und damit unter den Aufwartstrendweg, der mit dem Covid-Ausbruch 2020 begann. Die fol-
genden zwei Wochen konnten nicht anders verlaufen; am 22. verzeichnete Nickel einen Anstieg auf liber
20.000$ und kletterte danach stetig bis zu seinem Héchststand am Jahresende. Versorgungsprobleme wa-
ren einmal mehr der Grund fiir diesen Aufschwung; die Lagerbestdande schlossen sowohl in den LME-
Lagerhdusern als auch in Shanghai auf ihrem niedrigsten Stand im Jahr 2021 ab (101.000 t bzw. 5.000 t).
,Das knappe Angebot wird sich im néchsten Jahr fortsetzen. Laut Untersuchungen von Fastmarkets ver-
zeichnete der Nickelmarkt ein Defizit von 115.000 t im Jahr 2021 und Analysten glauben, dass es sich im
Jahr 2022 auf 78.000 t verringern wird. Hbhere Preise aufgrund des knappen Angebots und der starken
Nachfrage, gepaart mit potenziellen Preiserh6hungen im Zusammenhang mit Umweltvorschriften,
kénnten einige Hersteller von Elektrofahrzeugen dazu veranlassen, sich von nickelhaltigen Batterien
zugunsten billigerer Alternativen abzuwenden. 2021 hat es einen deutlichen Anstieg bei der Einfiihrung
alternativer Batteriesysteme wie z.B. Lithium-Eisenphosphat-Batterien (LFP) gegeben. Viele Hersteller von
Elektrofahrzeugen in China bevorzugen mittlerweile LFP-Batterien und Tesla hat angekiindigt, dass sie
weltweit in allen Serienfahrzeugen LFP verwenden werden. Aber Teilnehmer am Nickelmarkt sind nach wie
vor optimistisch hinsichtlich der Rolle, die Nickel bei Batterien spielen wird, da nickelhaltige Batterien eine
héhere Energiedichte und deshalb eine gréfSere Reichweite und schnellere Aufladezeiten bieten, was fiir
westliche Verbraucher interessant sein kénnte." (Metal Bulletin)

Wir haben uns Zinn bis zum Ende aufgespart, nicht als Gaumenputzer, sondern als das saftigste Gericht
der Neujahrsparty. Es gab kein neues Allzeithoch, aber es hielt seine Performance nahe der 40.000%-
Marke. Zum Gluck fur uns Sterbliche im Industriesektor gab es keine weiteren schlechten Nachrichten
von der Angebotsseite, die einen weiteren Preisanstieg ausgel6st hatten, andererseits ist die Nachfrage
immer noch auf dem HoOhepunkt. Die LME-Lagerbestande stiegen namlich nach dem Treibsand im
November an und der Monat endete mit einem Plus von 2.000 t an Bestdnden. Gleichzeitig scheint die
Situation mit Blick auf die Cash-zu-3-Monatsnotierungen auch ruhiger zu sein, die Backwardation blieb
ohne sprunghafte Bewegungen bei etwa 5005.
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Ein Blick in die Zukunft: , Die International Tin Association (ITA) erwartet ein Zinnmarktdefizit, die Differenz
zwischen Zinnproduktion und Zinnverbrauch, von 18.000 t. Unter Beriicksichtigung der Lagerbestdnde
diirfte sich das Defizit auf einem Weltmarkt, den die ITA fiir dieses Jahr auf 380.000 t schdtzt, immer noch
auf 9.000 t belaufen. ,Um den strukturellen Defiziten und der vélligen Erschépfung der weltweiten
oberirdischen Vorrite zu entgehen, sind Erweiterungen auf Brachfldchen oder die Erschliefung neuer
Versorgungsquellen erforderlich, die derzeit nicht in der Bilanz enthalten sind," so Analysten von
Macquarie in einem Hinweis. ,Es gibt keine Anhaltspunkte dadfiir, dass sich die Lage bei der
Zinnversorgung in néchster Zeit deutlich entspannen wird," so Tom Mulqueen, Analyst bei Amalgamated
Metal Trading. Die Unterbrechungen der Verschiffung haben auch dazu gefiihrt, dass fiir Zinn auf dem
physischen Markt eine hohe Prdmie gezahlt wurde, die liber dem LME-Benchmarkkontrakt lag,
insbesondere fiir Verbraucher in den Vereinigten Staaten und Europa." (Reuters)



