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wir handeln. Dass das Industrieland
Deutschland rohstoff-strategisch ein Nie-
mandsland war und noch immer ist, wird
heute und in Zukunft bestraft. Denn bis die
neue Rohstoffpolitik der Bundesregierung
Wirkung zeigt, wird noch einige Zeit ver-
gehen. ,,Das Rohstoffgeschéft ist ein lang-
fristiges Geschift, sagt Peter Kausch, Pro-
fessor an Deutschlands flihrender Bergbau-
Universitat in Freiberg / Sachsen.

FOKUS ROHSTOFFE

Deutsche Kurzsichtigkeit

»Spat kommt Thr, doch Thr kommt!*“ Ob
Friedrich von Schiller bereits im Jahr 1799
geahnt hat, dass Politiker in ihren Einsich-
ten, Analysen und Entscheidungen auch im
folgenden Jahrhundert meist zu spat kom-
men und hinter der aktuellen Entwicklung
herhinken wirden? Klar, die Worte des
berihmten Dichters und Denkers passen
heute exakt auf die Rohstoffpolitik der
Bundesregierung. Dort, wo Kiritiker be-
reits vor mehr als einer Dekade von den
unterschiedlichen Regierungen in Berlin
politische Aktivitat forderten, hat sich erst
sehr spét etwas getan. Die Regierung Mer-
kel hat erst im vergangenen Jahr wirklich
reagiert und treibt diesen Eifer derzeit mit
Macht voran.

Es ware jedoch falsch, den Schwarzen Pe-
ter allein der Bundesregierung zuzuschie-
ben. Verantwortung liegt nicht zuletzt auch
bei der deutschen Wirtschaft. Dass
Deutschland Uber viele Dekaden hinweg
mit Metallgesellschaft, Preussag und Kali

Der Reichstag in Berlin — Ort der CDU/CSU Roh- & Salz AG Uber drei Rohstoffgesellschaf-
stoffkonferenz. Foto: FinMedia AG . .. . . .

ten mit Weltruf verfugte, ist vielfach in
Alarmiert von einer aggressiven Rohstoff- Vergessenheit geraten.

politik der VR China hat man in Berlin er-
kannt: Wollen wir in Deutschland unsere
Zukunft nicht aufs Spiel setzen, miissen

Dass sich zwei dieser Unternehmen gerade
am Tiefpunkt des Rohstoffzyklus, Ende
des vergangenen und Anfang des
Jahrtausends,  weitgehend aus dem
Rohstoffbereich verabschiedeten, zeigt ein
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erschreckendes MaR an unternehmerischer
Kurzsichtigkeit.

Aus der MG mit einst 20 000 Mitarbeitern
und Jahresumsétzen von fast 10 Mrd. € ist
u.a. die Technologiefirma GEA Group mit
einem Umsatz von rund 4 Mrd. € und aus
der Preussag die TUI AG geworden, die
heute  unter  anderem  touristische
Dienstleistungen (bers Internet verkauft.
Mit  strategischer und nationaler
Weitsichtigkeit hat all das wenig zu tun.
Heute existiert in Deutschland mit der in
der Dungemittel- und Salzproduktion
tatigen K&S AG in Kassel nur noch ein
einziges wirkliches Rohstoffunternehmen
mit Weltruf.

Aber Berlin handelt — bisher zumindest mit
zahlreichen groBBen Worten: ,,Rohstoffpo-
litik fur Wachstum und Arbeitsplatze —
Wettbewerbsverzerrungen bek&mpfen,
Rohstoff-Effizienz fordern. Solche wvon
der CDU Bundestagsfraktion jetzt verof-
fentlichten Botschaften klingen nach Pa-
rolen, nach leeren Worthllsen und nach
vorgezogenem Wahlkampf. ,Die Argu-

mente aus Berlin erinnern mich an meine
Forderungen, die ich vor mehr als 10 Jah-
ren nach meiner Rickkehr von einer Reise
nach China in Richtung Regierung und
Wirtschaft aufgestellt habe®, sagt Handels-
blatt-Korrespondent Udo Rettberg. Bereits
Anfang dieses Jahrtausends kiindigte der
Fachjournalist einen Rohstoff-Superzyklus
an und zeigte Schwachen in der deutschen
Rohstoffversorgung auf.

In dieser Ausgabe beschaftigen wir uns mit
der Rohstoffpolitik der Bundesregierung
auf der Grundlage eines jingst im Berliner
Reichstag abgehaltenen Rohstoff-Kongres-
ses der CDU / CSU-Bundestagsfraktion.
Bei dieser Veranstaltung wurden gerade
auch jene Gefahren aufgezeigt, denen sich
der Technologie-Standort Deutschland bei
der Versorgung mit strategischen Rohstof-
fen, wichtigen Technologiemetallen und
Metallen der seltenen Erden ausgesetzt
sieht — heute und in Zukunft. Daher be-
schéftigt sich der zweite Teil des ,,Rohstoff
Spezial“ mit grundsatzlichen Fragen rund
um den Bereich Rare Earth Elements
(REE).
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Blasen, Hypes und andere Borsen-Krankheiten

Die Geschichte - das ist allseits bekannt - wie-
derholt sich nicht wirklich. Auch in der Fi-
nanzwelt hat die Historie keine Chance dazu.
Dies gilt aber nicht fir die zahlreichen Ge-
schichten, Stories und Anekdoten, die Anleger
zu reichen oder armen Menschen machen. Die
hier erzahlte Geschichte ist nicht wirklich neu.
Denn alle Jahre wieder — das hat die Welt seit
Beginn dieses Jahrtausends schmerzhaft
erfahren — bilden sich Finanzmarkt-Blasen.
Und zwar immer dann, wenn sich um ein
spezielles Thema ein ,,Hype* bildet. Die, die
im Interesse lhres eigenen Bankkontos klare
Ziele verfolgen, verstehen das Handwerk des
Aufbauschens und der kunstlichen Stimulation
und Kreation von Hypes und Blasen
meisterhaft. Sie nutzen bei diesem Vorgehen
alle zur Verfugung stehenden Kandle.
Manchmal gehen sie dabei auch nicht gerade
mit ethischen und fairen Mitteln vor.

Banken und Medien haben einen erheblichen
Anteil am Entstehen und Platzen von Blasen.
Auch am Markt fur die Metalle der seltenen
Erden (REE) und der Technologiemetalle kam

es in den vergangenen Jahren erwartungsge-
maR zu einer solchen Blase. Banken und Fi-
nanzdienstleister machten hier Stimmung und
zeigten lebhafte Aktivitdten auf einem Gebiet,
das ihnen bisher weitgehend fremd geblieben
war und im Detail noch immer fremd geblie-
ben ist. Sicher ist: der Markt fir Technologie-
metalle war heiR gelaufen. Da zeitweise nicht
nur langfristig orientiertes Kapital, sondern vor
allem auch spekulatives kurzfristiges Geld —
zum Beispiel Uber die Kreation von Index- und
strukturierten Produkten - in dieses Segment
geflossen war, bildete sich eine Blase. Die
Preise der Seltenen Erden haben sich
inzwischen zum Teil mehr als halbiert. Das
Gleiche gilt fir die Aktienkurse der in diesem
Bereich aktiven Unternehmen.

Eines scheint heute sicher: Noch immer
scheint der REE-Markt zahlreiche Elemente
eines Hypes, einer Blase aufzuweisen. Lang-
fristig erlebt dieser Markt allerdings einen Su-
perzyklus, der noch eine weite Wegstrecke
von bis zu zwei Dekaden zurlickzulegen hat.
Trotzdem eilt es mit neuen Investments nicht.
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ROHSTOFFPOLITIK - CDU/CSU-Konferenz Berlin

Die Zukunft steht auf dem Spiel

,Rohstoffsicherheit ist eine Frage der Zu-
kunftsfahigkeit.” Fur die CDU/CSU-Bun-
destagsfraktion ist dies offensichtlich seit kurzem
eine der wichtigen Leitlinien in ihrer Aufen- und
Wirtschaftspolitik. Dass mit Blick auf die Rohstoff-
versorgung der Bundesrepublik aber die Vertreter
zahlreicher politischer Disziplinen Einfluss haben,
ist nicht zuletzt dem Umstand geschuldet, dass
unser Land bei metallischen und energetischen
Rohstoffen in sehr starkem Male von Importen
abhangig ist.

Sieht so der Euro-Rettungsschirm aus — lochrig und zer-

rissen? Foto: FinMedia AG

Eine wichtige Zahl lasst in diesem Kontext aufhor-
chen: Im Jahr 2010 erreichte der Wert der deut-
schen Rohstoff-Importe rund 110 Mrd. €. Dass
nicht wenige dieser Rohstoffe in politisch nicht
immer stabilen Regionen der Welt vorzufinden

sind, erschwert die Sache erheblich. Deutschland
verfigt noch immer (iber erhebliche Kohlevor-
kommen, doch ist das Land bei den noch immer
wichtigsten Rohstoffen — den Energietragern Erdol
und Erdgas - beinahe vollstdndig auf Importe an-
gewiesen und damit vom Wohlwollen anderer

Lander abhangig.

Selbst bei agrarischen Rohstoffen ist der Wirt-
schaftsstandort Deutschland nicht vollstandig
autark; denn zahlreiche landwirtschaftliche Roh-
stoffe finden klimabedingt in Deutschland nur
begrenzte Wachstumsmoglichkeiten. Richtig ist
allerdings, dass die sehr effiziente deutsche Ag-
rarwirtschaft in den vergangenen Jahrzehnten
einen zunehmenden Beitrag zum Bruttoinlands-
produkt geleistet hat. Recht gut aufgestellt ist
Deutschland zudem auch bei den Rohstoffen

Wald/Holz und Wasser.

Wer die Einstellung der CDU/CSU-Fraktion im
Deutschen Bundestag zu Rohstoffen zu erkunden
versucht, sollte sich an den von dieser Seite her
jungst veroffentlichten Leitlinien orientieren: ,Un-
sere Rohstoffaullenpolitik ist wertegebunden und
interessengeleitet. Es geht um den Wert der Roh-
stoffgerechtigkeit, um das Ziel eines fairen Inte-
ressenausgleichs zwischen Nachfragelandern und
Anbietern im globalen Rahmen.” Wow! Gegen
eine solche Sicht der Dinge lassen sich kaum
stichhaltige Argumente vorbringen. Auch nicht
gegen den von den Politikern in Berlin hinzugefiig-

ten Satz: ,Das ist europaischer Konsens.”

Der Schirm, der vor weiterem Unheil

bewahren soll

Nun, die jlingste Rohstoffkonferenz der Unions-
Fraktion brachte zahlreiche wichtige Erkenntnisse.
Und dies, obwohl Bundeskanzlerin Angela Merkel

QIHE
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entgegen der Erwartungen nicht teilnehmen
konnte. , Die Kanzlerin ist auf dem Weg nach Briis-
sel”, erklarte Fraktionschef Volker Kauder die Ab-
wesenheit. Klar, das Aufspannen eines Rettungs-
schirms fiir die Euro-Peripherielander hatte si-
cherlich Prioritat. Dass Merkels Teilnahme in Brs-
sel wichtig war, stand bei den Konferenz-Teilneh-
mern in Berlin auBer Frage. Auch wenn nicht alle
Konferenz-Besucher die Qualitat des Krisenmana-
gements der Regierung dhnlich Gberzogen positiv
einschatzten wie dies die Vertreter der Union und
einige der Referenten taten.

Dies auch, weil die Rohstoff-Thesen der Bundesre-
gierung langst bekannt und inzwischen auch ein-
deutig sind: ,Unser Interesse ist Versorgungssi-
cherheit flir Arbeitspldtze in unserem Land. Ohne
Rohstoffe gibt es keine Industriearbeitsplatze in
Deutschland. Darum ist Rohstoffsicherheit im In-
teresse der Birger. Wir wollen Wettbewerbsver-
zerrungen bekdampfen und Diversifizierung, Recyc-
ling und Rohstoffeffizienz fordern. Mit internatio-
naler Rohstoffpolitik kbnnen wir unser Ziel eines
fairen Interessenausgleichs mit den Partnerlan-
dern erreichen.” So oder dhnlich lautet die Leitli-
nie der Regierung Merkel.

Aus diesen Zitaten ist eine sehr wichtige Erkennt-
nis abzuleiten: Deutschland und die EU sind er-
wacht — nach langem Tiefschlaf. Nach vielen Jah-
ren der Selbstgefilligkeit und Arroganz in der
AulRen- und Entwicklungspolitik haben sie in Ber-
lin, Paris und Brissel urplétzlich die Bedeutung
von Rohstoffen erkannt. Dass diese spaten — sehr
spaten - Einsichten allerdings nicht auf eigenen
Erkenntnissen beruhen, sondern erst durch eine
aggressive Aulen- und Rohstoffpolitik der VR
China reiften, macht die Schwéachen der europa-
ischen Politik in globalpolitischen Fragen deutlich.

Die Devise ist klar: ,,Nur nicht auffallen.”

So hat es Europa — allen voran Deutschland - in
den vergangenen Jahren versdaumt, eine der wirt-
schaftlichen Bedeutung angemessene Verantwor-

tung in geopolitischen Fragen zu lbernehmen.
Nach dem Motto: ,Am besten nicht auffallen”
hielten sich vor allem deutsche Politiker gerne
zurtick, wenn die USA weltweit die Kohlen aus
dem Feuer holten. SchlieBlich waren sie in Berlin
und Brissel und auch in Paris in der Vergangen-
heit mit einer Scheckbuch-Mentalitdt in vielen
Krisenregionen der Welt recht gut gefahren.

Der europdische strategische Rohstoff-Konsens ist
im Artikel 21 des EU-Vertrages festgeschrieben,
wonach die EU sich dafir einsetzt, ,zur nachhalti-
gen Bewirtschaftung der weltweiten natlrlichen
Ressourcen beizutragen.” Sie will ,eine Weltord-
nung férdern, die auf einer verstarkten multilate-
ralen Zusammenarbeit und einer verantwortungs-
vollen Weltordnungspolitik beruht.”

Dass die VR China weltweit (vor allem in Afrika
und in Lateinamerika) Rohstoff-Claims absteckte,
hat Berlin und Brissel aufgeschreckt; das ist aus
solchen politischen Vorgaben abzuleiten. Jetzt
erkennt man in den Schaltzentralen der europa-
ischen Politik urpl6tzlich, dass sich Europa und
Deutschland mit ihrer Politik der geopolitischen
Teilnahmslosigkeit keine Freunde gemacht hat.
Und urploétzlich sind die Politiker sensibilisiert: ,Da
bleibt einem schon die Luft weg”, zeigt sich Vol-
ker Kauder, Vorsitzender der CDU/CSU-Bundes-
tagsfraktion, liberrascht iber die Reaktion brasili-
anischer Gesprachspartner. Dort habe man bei
einem jlingst abgehaltenen Besuch im Rahmen
von Diskussionen Uber den Rohstoff-Reichtum des
grinsten Landes der Erde erfahren miissen: ,Un-
sere Rohstoffe gehen Euch tberhaupt nichts an.”
Basta!

Ahnliche Téne habe die VR China bei den jiingst in
Beijing abgehaltenen Diskussionen tiber Rohstoff-
Fragen angestimmt. Man habe nicht in allen Fra-
gen zu einem Konsens mit den Gesprachspartnern
in China gefunden, gaben Volker Kauder und der
auBenpolitische Fraktionssprecher Philipp
MiRfelder siffisant lachelnd zu. Konkret heifft das:
Die deutschen Politiker sind in China abgeblitzt.

borsennews.de Rohstoff Spezial Seite 5
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Dass man in Berlin und Brissel zu lange geschlafen
hat und sich die VR China ihre kiinftige Position als
fihrende Weltwirtschaftsmacht durch eine aus-
gesprochen clevere Rohstoffpolitik abgesichert
hat, beunruhigt Deutschlands Politiker immer
starker.

,Mir bereitet das chinesische Verhalten groRe
Sorgen“.

,Mir bereitet das chinesische Verhalten grolle
Sorgen”, dullert sich Kauders Stellvertreter Mi-
chael Fuchs, der vorschlagt, dass sich nicht nur die
WTO (Welthandelsorganisation), sondern auch die
G20 um diese Angelegenheit kiimmern sollten.
Und in der Tat, dort wo China auftaucht, ist Infla-
tion angesagt. Denn die Chinesen wuchern mit
Kapital — kein Wunder angesichts der immensen
Handelsbilanziiberschiisse des Landes.

Aus eigener Erfahrung weil der Autor dieses Be-
richts, dass die VR China in einigen Landern Afrikas
nicht unbedingt als der groBer Wunschkandidat
flr Investments im Rohstoffbereich angesehen
wird. ,China legt gigantische Geldbetrage auf den
Tisch, will jedoch gleichzeitig seine eigenen Ar-
beitskrafte aus der Volksrepublik hier vor Ort ein-
setzen”, hat mir einmal ein afrikanischer Prasident
gesagt. Angesichts einer offiziellen Arbeitslosigkeit
von Uber 15 % komme das flr sein Land allerdings
nicht in Frage. ,Die Europaer und vor allem die
Deutschen sind hier beliebter”, so seine Folge-
rung.

»Wir miuissen das deutsche Wertegeriist nach
Afrika transportieren. So zum Beispiel die ethi-
schen und moralischen Prinzipien und unsere
marktwirtschaftliche Grundordnung, die die Basis
unseres Wohlstands sind“, sagte Thomas Helil,
Vorstandschef der Chronimet Holding AG im Rah-
men der Unions-Rohstoffveranstaltung. Diese
lobenswerten Ziele sind jedoch nicht immer
problemlos in die Praxis um- zusetzen, wie einige
Kenner der Rohstoff-Szene berichten. ,Deutsch-
land ist in Afrika und anderen Emerging Markets in

der Welt zu wenig vor Ort“, weist Christian An-
germayer, Vorstandschef des Frankfurter Finanz-
hauses ABL Group, auf die fehlende Nahe der hie-
sigen Wirtschaft zu den rohstoffreichen Landern
hin.

,Wenn Afrika einladend winkt, dann sollten wir
zumindest antworten”, (bt Angermayer Kritik am
Verhalten der Politik und der Investoren aus der
Wirtschaft. Es gelte bei deutschen Rohstoff-In-
vestments in den Emerging-Markets die beiden
Elemente Werteverbundenheit und Unterneh-
nehmer-Interesse so gut wie moglich in Einklang
zu bringen. ,Kein Zweifel — das kdnnen wir aus
Deutschland heraus besser als Investoren aus
anderen Landern“, reflektiert Angermayer seine
Erfahrungen.

In diesem Zusammenhang sei wichtig, in-
vestierenden Unternehmen und Partnern in Afrika
und anderen Rohstofflaindern ausreichend Zeit
einzurdaumen, den Weg zur vollen Erschlielung
der Wertschopfungskette von Rohstoffen gemein-
sam zu gehen. Es misse darum gehen, nicht nur
den reinen Rohstoffabbau, sondern die ge- samte
Wertschopfung im Auge zu behalten. , Hier muss
die deutsche Wirtschaft springen”, fordert CDU-

borsennews.de Rohstoff Spezial Seite 6
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Mann Fuchs, der allerdings (augenzwinkernd) in
dieser Beziehung noch ,,ein klein wenig Verbesse-
rungsbedarf sieht”.

Konkret heildt das: Die Investitionen von Unter-
nehmen der deutschen Wirtschaft in die Rohstoff-
Versorgungssicherheit des Landes lassen sehr
stark zu wiinschen Ubrig. Fliir den CDU-Politiker
Fuchs liegt eine wesentliche Aufgabe dabei auch
in einer deutlichen Steigerung der Recycling-Quo-
ten. ,Hier sind wir Deutschen weltweit fihrend in
der Welt!”

Fuchs machte in diesem Kontext klar, dass die
Politik allerdings nur der Turoffner sein kénne und
die Unternehmen Bereitschaft zeigen missten,
durch diese gedffnete Tir zu gehen. Die Politik
wolle den Weg zu Rohstoff-Partnerschaften eb-
nen, wie das jlingst von Bundeskanzlerin Angela

Merkel in der Mongolei geschehen ist und Berlin
das offensichtlich auch mit dem Rohstoffland Ka-
sachstan anstrebt.

Die Schaffung von Rohstoff-Fonds der Regierung
oder die Griindung von Rohstoffgesellschaften mit
Staatsbeteiligung konnten bei der Erledigung die-
ser Aufgabe nur ein Anfang sein, so Fuchs’ Partei-
kollege Mil¥felder. ,Das in solche Vehikel inves-
tierte staatliche Geld muss von den Unterneh-
men der Wirtschaft vervielfacht werden”, so
MiRfelders konkrete Forderung. ,Dafiir bendtigen
wir allerdings langes und ruhiges Kapital. Eigen-
kapital und Fremdkapital muss fiir einen Zeitraum
von 10 bis 15 Jahren generiert werden kdnnen”,
wird von Thomas Heil auf die lange Zeitachse bei
Rohstoff-Investitionen verwiesen und Geduld auf
Kapitalgeber

Seiten der gefordert.

ROHSTOFFPOLITIK - CDU/CSU-Konferenz Berlin

China schockt den Westen

Die globale Schuldenkrise verlangt Politi-
kern in der Welt viel Energie ab. Die An-
strengungen von Regierungen mit dem Ziel
der Krisen-Losung sind gewaltig — die bis-
herigen Ergebnisse sind eine Enttauschung.
Wer das grofle Ganze sieht, sieht jedoch
das Risiko, wonach sich die Politiker zu
stark mit dieser Krise beschaftigen und
andere sich anbahnende Krisen und Kata-
strophen ignorieren konnten. In diesem
Kontext sind zwei Krisenherde zu nennen,
die groBe  Aufmerksamkeit verdienen,
diese jedoch nicht in ausreichendem Mafe
erhalten.

Zum einen zeigt sich an unzéhligen Ereig-
nissen, dass der Planet Erde bebt — und das
in mehrfacher Hinsicht. Umwelt-Katastro-
phen, zerstorerische Erdbeben, Wirbel-

stirme auf der einen und innenpolitische
Unruhen in weiten Teilen der Welt auf der
anderen Seite zeigen, dass dem Planeten
Erde mehr Aufmerksamkeit geschenkt
werden muss. Darlber hinaus droht in
diesem Kontext auch das Thema Rohstoff-
und Urstoff-Versorgung der inzwischen 7
Mrd. Menschen ausmachenden Weltbevol-
kerung zu einem Riesenproblem zu wer-
den.

Immer mehr Entscheidungstrager und Eli-
ten in der westlichen Welt erkennen diese
signifikanten Risiken im breiten Spektrum
der Rohstoffmarkte inzwischen. Sie sehen
nadmlich, dass die Industrielander eindeutig
an ihre Wachstumsgrenzen stoRen. Dies
gilt vor allem fur die immer starker auf
Hochtechnologien basierenden westlichen

borsennews.de Rohstoff Spezial Seite 7
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Industrienationen. Was ist geschehen? Die »Man kann das dndern — aber das dau-
VR China, die nicht nur bei Gewinnung ert halt.«

und Verarbeitung von Technologiemetal-
len eine dominierende Position einnimmt,
lasst ihre Muskeln spielen und zeigt dem
Westen, wo der Hase lauft.

,.Klar, China ist eine Macht bei Seltenen
Erden®, rédumte Hans-Joachim Kimpel,
Prasident der Bundesanstalt fir Geowis-
senschaften und Rohstoffe (BGR), auf der

»otrategische Metalle und ,,Rare Earth Berliner Rohstoffkonferenz in seiner ruhi-
Elements* sind unverzichtbare Rohstoffe gen und sachlichen Art ein. An dieser
fir Hightech-Unternehmen. REE werden Stelle sei eine Anmerkung erlaubt: Auf das
in der Fachwelt dabei in Seltene Erden und Fachwissen dieser ,,Perle® haben die ver-
Seltene Metalle (auch Seltenerdmetalle) schiedenen Bundesregierungen wéhrend
unterschieden. Strategische Metalle wer- der vergangenen beiden Dekaden leider
den im deutschen Metallhandel auch als viel zu wenig gesetzt. ,,Bisher liefert die
Nebenmetalle und im angelséchsischen VR China 97 % der seltenen Erden in der
Sprachgebrauch als ,,Minor Metals“ be- Welt“, weist Kiimpel auf die zweifellos
zeichnet. Aus Zwecken der Vereinfachung grolRe Bedeutung Beijings hin.

haben wir uns dazu entschieden, in diesem
Bericht fur Strategische Metalle und Rare
Earth Elements den z.B. von den Fachleu-
ten der TU Bergakademie in Frei-
berg/Sachsen oft verwendeten Oberbegriff
,» Lechnologiemetalle* zu nutzen.

Der Experte fligte jedoch zugleich hinzu:
,Man kann das dndern — aber das wird
dauern!* Es gebe sehr viele Lagerstitten
auf der Welt, die auf die ErschlieBung
warten. In etwa zwei bis drei Jahren werde
die groRBe Abhangigkeit von China schwin-

Auffallend war, dass sich die Rohstoff- den, so die Prognose des BGR-Chefs. Der-
Konferenz der CDU/CSU-Bundestags- zeit gebe es weltweit rund 300 neue REE-
fraktion immer wieder um diese strategisch Projekte. Die Erfahrung zeige jedoch, dass
wichtigen Rohstoffe drehte. Vor allem auf nur etwa 5 bis 10 % solcher Explorations-
politischer Ebene verbreitet Berlin vor dem Projekte dann auch wirklich Produktions-
Hintergrund der chinesischen Dominanz Status erreichen.

einen eher storenden Aktivismus. Denn
hier hat man offensichtlich nicht erkannt,
dass der Hype am REE-Markt inzwischen
der Vergangenheit angehort und einer we-
sentlich realistischeren Einschéatzung der
Lage gewichen ist. Dies zeigen unter ande-
rem die teilweise um mehr als 70 % abge-

sackten Aktienkurse von auf diesem Gebiet : i i
tatigen Unternehmen in den USA, in Ka- ter) die erhofften Resultate. Wahrend die-

nada, in Australien, in Afrika und auch in ses langen Zeitraums nimmt der Druck im

China. »Kessel der Phantasie extrem zu. Das ge-
schah am Rohstoffmarkt auch wahrend des
Zeitraums von 2000 bis 2008.

borsennews.de Rohstoff Spezial Seite 8

Wichtig ist in diesem Kontext: Im globalen
Rohstoffgeschéft wird extrem langfristig
agiert. Etwas, woran es Managern in der
Wirtschaft und in der Politik in der kurzle-
bigen Zeit nicht selten mangelt. Investitio-
nen in Rohstoffe zeigen erst langfristig
(oftmals erst zehn bis funfzehn Jahre spé-
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History of Rare Earth Elements

Jahr_Element/Mineral Entdecker Namensgebung

1784 Gadolinit C. A. Arrhenius Person: Johan Gadolin

1794 Yttriumoxid Gadolin Ort: Ytterby

1751 Cerit Cronstedt Planetoid: Ceres

1804 Cer Berzelius Hisinger Planetoid: Ceres

1839 Samarskit Klaproth G. Rose Person: Oberst Samarsky

1839 Lanthan Mosander Eigenschaft: Versteckt sein

1842 Didym Mosander Eigenschaft: Zwillinge

1843 Erbium (ab 1864 Terbium) Mosander Ort: Ytterby

1843 Terbium (ab 1864 Erbium) Mosander Ort: Ytterby

1878 Ytterbium Marignac Eigenschaft: Zwischen
Erbium und Yttrium

1879 Samarium Boisbaudran Mineral: Samarskit

1879 Scandium Nilson Ort: Skandinavien

1879 Thulium Cleve Ort: Skandinavien (alter
Name:Thule)

1879 Holmium Cleve Ort: Stockholm

1886 Dysprosium Boisbaudran Eigenschaft: Schwer
beizukommen

1886 Gadolinium Marignac Person: Gadolin

1886 Praseodym Auer von Welsbach Eigenschaft: Griiner Zwilling

1886 Neodymium Auer von Welsbach Eigenschaft: Neuer Zwilling

1901 Europium Demarcay Ort: Europa

1907 Lutetium Auer von Welsbach Ort: Paris (lateinisch
Lutetia)

1947 Promethium Marinsky Glendenin Sage: Prometheus

Quelle: USGS — bearbeitet von FinMedia AG

Wenn

Investitionen

in neue Projekte
irgendwann in der Zukunft Erfolge zeigen
und Engpésse bei der Versorgung a) durch
ein zunehmendes Angebot aus neuen Pro-
jekten verringert oder sogar ausgeglichen
werden, oder b) die Nachfrage nach Roh-
stoffen (wie wéhrend der Finanzkrise) re-
zessionsbedingt abreifl3t, muss so mancher
Anleger im ,,Haifischbecken Finanzwelt*
Lehrgeld bezahlen. Dann namlich platzen

die zuvor mit unzéhligen guten und weni-

ger guten Argumenten entstandenen Bla-

sen.

Solche Blasen entstehen bei Rohstoffen
nicht zuletzt auch dadurch, dass es wegen
bestehender Oligopole oder Monopole auf

der Angebotsseite zur Manipulation des
Marktes Uber gewollte Angebotsreduzie-
rungen kommt. Hierzu kénnen auf der an-
deren Seite aber auch gezielt Uber die Me-
dien gesteuerte
Beim hier geschilderten ersten Fall der
gezielten Steuerung des Rohstoff-Angebots
ist vor allem auf die inzwischen jedoch
stark geschrumpfte Macht des Olkartells
OPEC hinzuweisen.

Meinungen beitragen.

Meinungsmanipulationen und durch ge-

zielte Angebots-Steuerung herbeigefihrte
Verknappungen gab es zuletzt immer star-

ker vor allem im Bereich der strategisch
wichtigen Rohstoffe und bei den Metallen
der Seltenen Erden. Doch inzwischen ist an

borsennews.de Rohstoff Spezial Seite 9
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diesem Markt Realismus eingekehrt. Viele
Anleger haben in den vergangenen 18 Mo-
naten hohe Verluste er- litten und dabei
eine Menge Lehrgeld bezahlt. REE sind
prinzipiell nicht wirklich jene Raritaten,
die hinter dieser Bezeichnung zu vermuten
ware. In einem Bericht des British Geolo-
gical Survey wird die Gefahr als gering
eingeschatzt, dass die Versorgung der Welt
mit REE gefdhrdet ist. ,,Es gibt auf allen
Kontinenten VVorkommen an diesen wich-
tigen Rohstoffen heifit es in der Studie.
Diese Sicht der Dinge wird von der Bun-
desanstalt fur Geowissenschaften und Roh-
stoffe (BGR) bestétigt.

Nach einer Analyse des US Geological
Service (USGS) sind Rare Earth Elements
(REE) in der Erdkruste vergleichsweise
haufig vertreten. Rare Earth Elements wie
Cer, Yttrium und Neodym kommen h&ufi-
ger als Blei, Molybdan oder Arsen vor. Als

rarstes REE gilt Thulium. Allerdings ist
auch dieses Element h&ufiger vorhanden
als die populéren Edelmetalle Gold oder
Platin. Das Problem: Trotz der globalen
Verbreitung von REE stammt das aktuelle
weltweite Angebot aus nur wenigen
ergiebigen Quellen. REE kommen selten in
einer solch hohen Konzentration vor, dass
sich ihre Gewinnung zu den Durch-
schnittspreisen der vergangenen Jahre
wirklich gelohnt hétte. Das durfte sich in
diesem neuen Jahrzehnt allerdings andern.

Die stark zunehmende Bedeutung von
strategisch wichtigen Technologiemetallen
ist der Grund dafur, dass sich diese Aus-
gabe des ,,RohstoffSpecials* mit dem ers-
ten Teil einer Serie Uber Seltene Erden,
strategische Metalle und andere fiir die
Hochtechnologie wichtige Metalle be-
schaftigt.

ROHSTOFFMARKT: Rare Earth Elements

Der Westen ist gefordert

Teil |

Die strategisch bedeutsamen Rare Earth
Elements (REE) sind in den vergangenen
Jahren nicht nur in den Fokus der Poli-
tiker und der deutschen Wirtschaft ge-
rickt. Sie sind auch ins Blickfeld der Fi-
nanzwelt geraten. Durch einen von den
Medien geschirten Hype (wie das so oft
wéhrend der vergangenen Dekaden an den
Kapitalméarkten der Fall war) hatte sich
rund um REE seit dem Jahr 2008 eine
Blase gebildet Doch diese ist inzwischen

mit lautem Knall geplatzt ist Was aber
sind eigentlich Rare Earth Elements? Die
Gruppe jener chemischen Elemente, die als
,,Metalle der Seltenen Erden“ bezeichnet
werden, sind wichtiger Bestand- teil in der
Produktion der meisten Hochtechnologie-
Produkte. Und dies ist fur ein flhrendes
Industrieland wie Deutschland von groler
Bedeutung. Diese Rohstoffe werden unter
anderem bei der Herstellung von Kataly-
satoren, Energiesparlampen und NiMH-

borsennews.de Rohstoff Spezial Seite 10
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Batterien eingesetzt. Hier finden sie unter Hybrid-Autos und zunehmend auch fur

anderem in leistungsstarken Magneten fur

Elektromotoren Anwendung, die z.B. in

Rare Earth Elements (REE)

Windkraftanlagen bendtigt werden.

Seltene Metalle

Leichte seltene Erden

Schwere seltene Erden

Li - Lithium La — Lanthanum Y — Yttrium

Rb — Rubidium Ce — Cerium Eu — Europium
Cs — Cesium Pr — Praseodynium Gd - Gadolinium
Be — Berrylium Nd — Neodymium Th - Terbium

Zr - Zirconium

Pm — Promethium

Dy — Dysprosium

Hf — Hafnium Sm — Samarium Ho — Holmium
Nb — Niobium Er — Erbium
Ta— Tantalum Tm — Thulium
Ga - Gallium Yb — Ytterbium
In — Indium Lu - Lutetium

Ge — Germanium
Quelle: USGS und FinMedia AG

Zu den Metallen der Seltenen Erden ge- horen die chemischen Elemente der drit- ten Gruppe
des Periodensystems (mit Aus- nahme des Actiniums) und die Lanthano- ide. Nach den Defi-
nitionen der anorgani- schen Nomenklatur heif3t diese Gruppe chemisch &hnlicher Elemente
Seltenerd- metalle. Die Bezeichnung Seltene Erden stammt aus ihrer Entdeckungszeit. Diese
Elemente wurden ndmlich zuerst in raren Mineralien entdeckt und daraus in Form von Oxiden
abgesondert. Experten spre- chen davon, dass die Trennung von Sel- tenerdmetallen aufwén-
dig und recht kostspielig ist. Von besonderem Interesse sind spektroskopische Eigenschaften
der REE. So weisen sie im Festkorper - im Gegensatz zu Halbleitern - ein diskretes Energie-
spektrum auf. Der Grund hierfr liegt in der besonderen Struktur ihrer Elektronenhille.

Hausse? Das war gestern!

Die starke Stellung der VR China hat dazu
gefiihrt, dass die REE-Preise in den ver-
gangenen finf Jahren kraftig in die Hohe
geschossen sind. Im Monat Mai dieses Jah-
res erreichte die Hausse nach einer exor-
bitanten Blasenbildung dann ihren (vorlau- tember 2011 im Tief auf zeitweise 118 ab-
figen) Hohepunkt. Der Bloomberg Rare sackte. Die Ursachen hierfir sind vielfél-
Earth Mineral Resources Index ist von sei- tig.

borsennews.de Rohstoff Spezial Seite 11

nem Tief bei rund 24 im Jahr 2008 bis Ap-
ril dieses Jahres im Hoch auf 353 in die
Hohe geschossen — das ist ein Plus von
1370 Prozent. Doch dieser Hype fand ein
rasches Ende, weil der Index Ende Sep-
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Bloomberg Rare Earth Mineral Resour- bis zu 100 Mrd. Tonnen REE. Dies ist in-
ces Index sofern von Bedeutung, als die bisher be-

kannten Mengen an diesen Rohstoffen in
etwa auf die gleiche Grolienordnung ge-
350 schatzt werden.

400

300 . . . .
Heute muss sich jeder interessierte Anle-

250 ger die Frage stellen, ob der Markt mit dem
200 Preiseinbruch  Ubertrieben hat. Vieles
spricht dafur; denn dass es mit groRer
Wahrscheinlichkeit 10 bis 15 Jahre dauern
100 wird, bis sich das Vorkommen im Pazifik

150

Mo 11 Mar May Jul Sep Mov

auf die Angebotsseite und damit auf die
Wir haben neben der Uberzogen Speku- Preise auswirken dirfte, wird am Markt
lation vor allem drei weitere Grinde fir tbersehen. Das zeigt erneut die Kurzsich-
den jlngsten Preisverfall ausfindig ge- tigkeit der Finanzmarkte.

macht. Denn als die Weltpresse im Juli
dieses Jahres von einem ,,Sensationsfund*
Seltener Erden durch japanische Forscher
berichtete, verstéarkte sich die im Mai ein-
setzende Talfahrt der Preise. Jetzt galt
plétzlich als sicher, dass die Dominanz der
VR China auf langere Sicht schwinden

Doch die Baisse wurde durch ein zweites
Ereignis verstarkt. Als namlich der flh-
rende chinesische REE-Produzent Baotou
Steel Rare-Earth Hi Tech (600111.SS)
dann im Monat Oktober ankiindigte, ei-
nen Teil seiner Produktionsstatten fir ei-

wiirde. nen ganzen Monat stilllegen zu wollen, um

die Preise zu stabilisieren, flichteten letzt-
Dass das neu entdeckte Vorkommen aller- lich auch noch die bis dahin verbliebenen
dings in den ,Untiefen“ des Pazifiks letzten Optimisten sowohl aus den physi-
gefunden wurde, tbersah man am Markt schen Rohstoffen wie auch aus Aktien von
gerne. Denn jetzt wollten alle Haussiers an REE-Produzenten. Inzwischen liegt der
diesem ,engen Markt” aussteigen, was Bloomberg Rare Earth Mineral Resources
letztlich zu einem Debakel fiihrte. (Siehe in Index allerdings bereits wieder (ber der
diesem Kontext unser Kommentar zu Bla- Marke von 160, hat sich also von seiner
sen und Hypes). Was die Markte zu wenig Schwiéche etwas erholt.

bedachten und noch immer zu wenig be-
denken: Die seltene Erden im Pazifik sind
auf dem dortigen Meeresboden in einer
Tiefe von rund 5.000 Metern zu finden,
wie die Nachrichtenagentur AFP berichtet.

Ein dritter Punkt ist fur die jlngste Preis-
korrektur ursachlich. Immer mehr High-
Tech-Unternehmen sind bemiht, den Ver-
brauch an Seltenen Erden durch Effizienz-
Steigerungen ihrer Produktionsabléufe zu

Bis zum Produktions-Stadium werden also senken. Hinzu kommt, dass zum Beispiel
erhebliche Investitionen notwendig sein — die Automobilindustrie als stark betroffe-
und eine Menge Zeit vergehen. Japans ner Industriezweig neue \Versor-
Wirtschaftspresse beziffert die Menge der gungsstrategien erwagt. Dies geschieht,
dort im Pazifik entdeckten Vorkommen auf indem gerade als Folge der jlingsten Preis-
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korrektur die Lieferabkommen mit Produ- bildeten Bloomberg Rare Earth Index nicht
zenten neu verhandelt und/oder langfri- aus.

stige neue Rahmenvertrage abgeschlossen
werden. Noch immer zu wenig wird von
der deutschen Wirtschaft in diesem Kon-
text die Mdoglichkeit genutzt, sich durch
direkte Beteiligung an REE-Explorations-
gesellschaften langfristig neue Lieferquel-
len zu sichern. Wegen der in den vergan-
genen vier Jahren stark gestiegenen Preise
durfte das globale Marktvolumen der 17

Da sich die Weltwirtschaft im Dauerstress
befindet und Europa nicht aus seinem ak-
tuellen ©konomischen und politischen
Stimmungstief befindet, sehen wir die Ge-
fahr einer weltweiten Rezession. Das aber
dirfte nur ein vorubergehendes Phdanomen
darstellen. Das auf Seiten der An- leger
heute bestehende starke Interesse fir die
Rare Earth Elements im zu Ende gehen- Edelmetalle wie Gold, Silber, Platin oder
den Jahr 2011 etwa 27 Mrd. € erreichen. Palladium sowie fur Diamanten wird sich
Zum Vergleich: Noch im Jahr 2008 — also in den kommenden Jahren und Jahrzehnten

bevor die Preishausse startete — lag das In Richtung REE verlagem.

weltweite Marktvolumen bei knapp 2,5 Aus Sicht der Anleger bedeutet das: Wer
Mrd. €. die aktuelle Kursschwache der REE-Ak-
tien nutzt, wird in den kommenden Jahren
viel Freude an seinen Investments haben.
Eine Liste der als vergleichsweise solide
und finanziell stabil geltenden REE-Ge-
sellschaften mit entsprechend interessanten
Vorkommen und interessanten Projekten
findet der Leser in der Folge. Wir werden
in den kommenden Ausgaben einige dieser
Aktien néher unter die Lupe nehmen.

Wenn sich die Preise nach dem starken
Rutsch der vergangenen Monate auf dem
aktuellen Niveau stabilisieren, wird sich
der Wettlauf um Technologiemetalle fur
einen bestimmten Zeitraum abschwachen.
Wir schliefen vor dem Hintergrund unse-
rer zurtickhaltenden Konjunkturprognose
eine doppelte Bodenbildung des hier abge-

Preisentwicklung von Seltenerd-Oxiden

Rare Earth Oxide Preise fob Januar Preise fobOktober Veranderung in
2011 in US-Dol- 2011 in US-Dollar Prozent
lar/kg kg
Cerium 60 69,5 + 15,8
Lanthanum 59 77,5 + 31,8
Praseodymium 85 2115 +148,8
Neodymiuim 86 260 +202,3
Europium 620 3775 + 508,9
Samarium 34 101 +197,1
Gadolinium 43 157,5 + 266,3
Dysprosium 285 2268 +695,8
Terbium 595 3108 + 4224

Angaben des internationalen Metallhandels
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Aktien von Technologiemetall-Firmen

A123 Systems

Arafura Resources Ltd
Avalon Rare Earth Met
Baotou Steel Rare Earth
Canada Lithium

China Rare Earth Hold
China Shen Hous Mining
Commerce Resources
Lithium One

Lynas Corp.

Molycorp Inc.

Neo Material Technol.
NunaMinerals

Quest Rare Minerals
Quantum Rare Earth
Rare Elements Res.

S. Quimica Minera Chile
Tasman Metals Ltd.
Texas Rare Earth Res
Western Lithium Can

(AONE.O)
(ARU.ASX)
(AVL.V)
(600111.SS)
(CLQ.V)
(0769.HK) )
(SHY.N)
(CCE.V)
(LI.V)
(LYC.AX)
(MCP.N)
(NEM.TO)
(NUNA.CO)

(QRM.V und QRM.N)

(QRE.TO)
(REE.N)
(SQM.N)
(TSX.V)
(TRER.OB)
(WLC.V)
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