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Strategische Reserven kritischer Metalle

Baustein einer resilienzorientierten Rohstoffstrategie

André Wolf

Die wachsende Bedeutung seltener Metalle als kritische Rohmaterialien erfordert eine neue europdische
Rohstoffpolitik. Der Aufbau strategischer Rohstoffreserven ist eine sinnvolle, schon kurzfristig greifende
Erganzung zum langfristigen Umbau der Beschaffungsstruktur. Materialvielfalt und technologische Komple-
xitat setzen aber hohe Anforderungen an ein Reservemanagement. Dieser Artikel analysiert die strategischen
Potentiale europaischer Rohstoffreserven und gibt Empfehlungen fiir konkrete Instrumente.

Kernthesen

> Strategische Reserven kritischer Metalle sind ein effektives Instrument zur Reduktion von Versorgungs-
und Preisrisiken, erfordern aber ein permanentes Marktmonitoring

» Staatliche Forderung dezentraler Lagerhaltung auf Unternehmensebene ist das geeignetste Mittel fiir eine
schnelle Umsetzung

» Der Aufbau einer o6ffentlichen Basisreserve ist als Erganzung sinnvoll, sollte sich aber auf das passive
Management einer Auswahl an besonders kritischen Metallen beschranken

» Langfristiger Schliissel zu mehr Resilienz im Rohstoffbezug ist ein Umbau des européischen Versorgungs-
systems
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1  Hintergrund

Das parallele Auftreten zahlreicher externer Schockereignisse in jlingster Zeit hat die Verletzbarkeit
unserer fragmentierten internationalen Lieferketten offengelegt. Der Beginn der Ketten, d.h. der Zu-
gang zu Rohstoffen, steht in besonderem Fokus, hangt hieran doch die gesamte nachgelagerte Wert-
schépfung. Mit Blick auf die Zukunft gilt dies vor allem fiir seltene Metalle, die fiir den Ubergang in ein
post-fossiles, digitales Zeitalter stehen. Die Rufe nach einer europaweiten Strategie fir den Umgang
mit diesen kritischen Rohmaterialien haben vor diesem Hintergrund zugenommen. Die EU-Kommis-
sion hat einen umfassenden Gesetzgebungsvorschlag mit konkreten Instrumenten fiir das nachste Jahr
angekiindigt®. Teil dieses Rahmenwerks sollen neben dem Aufbau heimischer Férderkapazitdten auch
regulatorische Leitlinien zum Aufbau strategischer Reserven an seltenen Metallen wie Lithium, Seltene
Erden, Kobalt etc. sein. Solche Reserven kdnnten mittelfristig der entscheidende Schliissel zur Steige-
rung der europdischen Resilienz im Rohstoffbereich sein, vor allem angesichts bestehender Unsicher-
heit tiber die Machbarkeit und Nachhaltigkeit eines europaischen Bergbaus.

Rein physisch betrachtet bereitet eine Vorratshaltung seltener Metalle geringere Probleme als im Fall
von Erdol und Erdgas: Es handelt sich um Feststoffe, die jeweiligen Bedarfsmengen sind deutlich ge-
ringer, es bestehen keine Komplikationen durch saisonale Nachfragemuster. Aus 6konomischer Per-
spektive ergeben sich aber neue Herausforderungen durch die Unberechenbarkeit der Markte: Eine
hohe geografische Angebotskonzentration trifft auf eine im Trend stark steigende globale Nachfrage,
bei nur sehr liickenhaften Informationen liber die Existenz und zukiinftige Ausbeutbarkeit geologischer
Vorkommen. Daher bedarf es spezifischer Strategien fiir ein Vorratsmanagement, das gezielt gegen
die verschiedenen Arten von Risiken Hedging betreibt und dabei unerwiinschte Markteffekte vermei-
det.

Konkrete Vorstellungen zu Art und Umsetzung einer solchen Vorratshaltung gibt es bislang nur wenige.
Die in Literatur und Offentlichkeit debattierten Vorschlige umfassen ein breites Spektrum an Inter-
ventionsformen. Als geringstmogliche EU-seitige Intervention lasst sich die Einflihrung eines zentralen
Informationssystems zur Reservehaltung betrachten, wahrend die Reserven selbst vollkommen eigen-
standig und dezentral durch die Mitgliedstaaten oder Privatunternehmen aufgebaut und verwaltet
werden. Als gegensatzliche Extremlosung wird die Griindung einer Art von ,,Metal Bank” diskutiert, die
zentralisiert europaische Reserven managt und mit ihren Transaktionen bewusst Einfluss auf die glo-
balen Rohstoffmarkte nimmt. Dazwischen existiert ein breites Spektrum an Gestaltungsoptionen.

Dieser Artikel untersucht die Potenziale und Herausforderungen im Aufbau einer strategischen Re-
serve an seltenen Metallen. Er prasentiert eine eigene Risikosystematik und ordnet die mogliche Rolle
von Reservehaltung als Baustein eines europdischen Risikomanagements im Bereich Rohstoffbeschaf-
fung ein. Er analysiert das 6konomische Kalkil von Rohstoffbevorratung im Lichte der Besonderheiten
seltener Metalle. Er bewertet verschiedene Optionen zur institutionellen Ausgestaltung eines europa-
ischen Reservemanagements, einschlieBlich der wichtigen Fragen des Zentralitdtsgrades und des Aus-
males an Befugnissen. SchlieRlich gibt er Empfehlungen fiir konkrete Instrumente und Handlungsop-
tionen zum zlgigen Aufbau europdischer Reserven.

1 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT 22 5523
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2  Reservehaltung als Teil einer Rohstoffstrategie

2.1 Risiken und Instrumente

Die Vielfalt an Zukunftstechnologien, die unseren Weg in ein digitales, post-fossiles Zeitalter pragen
werden, haben eines gemeinsam: Sie hdangen am Einsatz seltener Mineralien (zumeist Metalle), die
aufgrund ihrer physikalisch-chemischen Eigenschaften gegenwartig kaum in der Produktion ersetzbar
sind. Seltenerdmetalle, Lithium und Kobalt sind die prominentesten Beispiele, aber auch besonders
seltene Metalle wie Gallium und Germanium fallen hierunter. Ihre hohe wirtschaftliche Bedeutung
macht aus europaischer Sicht die Tatsache besonders problematisch, dass sich Férderung und Verhit-
tung in wenigen aulRereuropaischen Landern konzentrieren, die noch dazu strategische Rivalen dar-
stellen oder fiir das Selbstverstandnis der EU wesentliche Umwelt- und Sozialstandards nicht teilen.
Dabei ist allen voran China zu nennen.? Die Abkehr von fossilen Ressourcen droht damit alte durch
neue unerwiinschte Abhangigkeiten zu ersetzen. Das Beispiel der Seltenerdmetalle hat dies in den
letzten Jahren vor Augen geflihrt. Als Ausdruck eines Strategiewechsels hatte China Anfang der 2000er
Jahre seine einstmals auf das Exportgeschaft fokussierte Forderung von Seltenerdmetallen zuneh-
mend rigideren Exportquoten unterzogen, ab 2007 sogar eine Exportabgabe verhingt.® Im Jahr 2010
fuhrte eine deutliche Reduktion der Exportquoten dann zu drastischen Spriingen in den Exportpreisen,
im Jahr 2011 erhéhte sich der durchschnittliche Preis um mehr als das Dreifache. Die darauffolgende
Abkehr von der Politik der Exportquoten fiihrte dann wieder zu einer deutlichen Entspannung der
Preislage.? Die Abhingigkeit des europdischen Rohstoffhungers von China ist seit dieser Zeit nicht spiir-
bar gesunken.

Die im Zusammenhang mit seltenen Metallen bestehenden Risiken sind aktuell Gegenstand einer Viel-
zahl an Analysen. Die Europaische Union (EU) fiihrt seit ihrer ersten Rohstoffinitiative von 2008° regel-
mafig sogenannte Kritikalitdtsbewertungen fiir Rohmaterialien durch. Im Jahr 2011 erschien eine
erste Liste von als kritisch eingestuften Rohmaterialien. In ihrer gegenwartigen Fassung aus dem Jahr
2020 umfasst sie 30 verschiedene Rohmaterialien. Die Kritikalitat wird empirisch fundiert aus vielfalti-
gen Indikatoren abgeleitet. In der aktuell angewandten Methodik stellt sie eine Mischung aus Rele-
vanz- und Risikomal’ dar: Sie kombiniert MaRe zur volkswirtschaftlichen Bedeutung der Materialien
mit Einflussfaktoren auf das Versorgungsrisiko. Als Einflussfaktoren werden beriicksichtigt: Grad an
Importabhangigkeit der EU, globale Angebotskonzentration, Qualitdt der Governance in Forderlan-
dern, Grad an Handelsbeschrdankungen, Recycling Input-Raten. Als kritisch werden solche Rohmateri-
alien eingestuft, die sowohl beim Subindex der wirtschaftlichen Bedeutung als auch beim Subindex des
Versorgungsrisikos festgelegte Schwellenwerte tberschreiten.® Ein solches Indikatorsystem ist hilf-
reich fiir die Priorisierung einer groRen Auswahl an Rohstoffen, als Hilfsmittel des Risikomanagements
ist es allerdings aus mehreren Griinden ausbaubeddirftig. Zum einen beschrankt sich die Risikobetrach-
tung auf das Versorgungsrisiko, d.h. das Risiko von Versorgungsunterbrechungen, andere Risikoarten

2 Wolf, A. (2022). Europas Umgang mit den Rohstoffen der Zukunft. ceplnput Nr.11/2022.

3 Nicoletopoulos, V. (2014). European Policies on Critical Raw Materials, including REE. In Proceedings of the 1st European
Rare Earth Resources Conference.

4 Mancheri, N. A. (2015). World trade in rare earths, Chinese export restrictions, and implications. Resources Policy, 46, 262-
271.

5 Europdische Kommission (2008). Die Rohstoffinitiative — Sicherung der Versorgung Europas mit den fir Wachstum und
Beschaftigung notwendigen Gltern. Mitteilung der Kommission an das Europdische Parlament und den Rat. KOM(2008)
699.

6 Europaische Kommission (2020). Study on the EU’s list of critical raw materials. Final Report, Brissel.
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(preisbezogen, umweltbezogen) werden ausgeklammert. Zum anderen ist die Reduktion von Kritikali-
tat auf eine Ja/Nein-Entscheidung fur viele praktische Politikfragen unzureichend.

Im Folgenden wird der Vorschlag einer eigenen Risikosystematik fiir seltene Metalle aus Sicht eines
Importlandes prasentiert, der zwischen drei Ebenen unterscheidet: Rahmenbedingungen, Risikodeter-
minanten, Risikoarten. Im Kern stehen die Risikoarten als konkrete Realisationsform von Risiko. Wir
unterscheiden hier zwischen drei Arten: versorgungsseitig, preislich, 6kologisch-sozial. Die aus der EU-
Kritikalitatsbewertung bekannte Dimension der Versorgungssicherheit soll also um zwei Dimensionen
erweitert werden. Die preisliche Dimension erfasst die Unsicherheit im Zusammenhang mit Preisvola-
tilitat, aber auch das Risiko langfristig im Trend steigender Preise. Die 6kologisch-soziale Dimension
erfasst die Risiken im Zusammenhang mit Umweltschaden und Verletzung von Menschenrechten in
den Produzentenldndern. Die Dimensionen sind nicht unabhangig voneinander zu denken, sondern
korrespondieren vielfaltig. So sollte sich ein wachsendes Versorgungsrisiko Uiblicherweise in steigen-
den Preisen an den Rohstoffmarkten dauBern, umgekehrt kdnnen sich langfristig niedrige Preise negativ
auf die Versorgungssituation auswirken. Bestehende Risiken 6kologisch-sozialer Natur wiederum kon-
nen teilweise Konsequenz von Preisdruck sein, langfristig aber auch die Versorgungslage beeintrachti-
gen.

Abbildung 1: Systematik der Risiken im Import seltener Metalle
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Dieses Wechselspiel an Risiken wird durch eine Vielzahl an Risikodeterminanten beeinflusst. Hier ist
zwischen Determinanten auf Ebene der Produzentenlander, des Marktes und der Importlander zu un-
terscheiden. Auf Ebene der Produzentenldnder spielt die Gesetzeslage im Hinblick auf Rohstoffférde-
rung, -verhittung und -export (Handelspolitik) eine wichtige Rolle, aber auch die allgemeine politische
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Stabilitdt sowie das Risiko von ,,Natur-Schocks” (Naturkatastrophen, Pandemien etc.). Auf Ebene der
Rohstoffmarkte sind die Markstruktur (Anzahl und relative GréRe von Anbietern und Nachfragern) und
-liquiditat wichtige GrofRen. Aus Sicht des Importlandes sind die gegenwartige Beschaffungsstruktur,
die heimischen Produktionskapazitaten sowie die bestehenden Substitutionsmdoglichkeiten entschei-
dende Determinanten. Die Auspragung der einzelnen Determinanten ist schlieRlich das Ergebnis einer
Fille von externen Rahmenbedingungen, die sich liberblickshaft in vier Dimensionen zusammenfassen
lassen: technologisch, 6konomisch, gesellschaftlich, geografisch. All diese Dimensionen sind nicht voll-
standig naturgegeben, sondern mehr oder weniger stark durch politische Entscheidungen aus Gegen-
wart und Vergangenheit gepragt.

Aus Sicht eines Importlandes stellt sich die Frage nach den geeigneten politischen Strategien, um vor-
handene Risiken in der Beschaffung kritischer Rohmaterialien zu senken oder zumindest besser zu ma-
nagen. In ihrem Aktionsplan fiir kritische Rohstoffe aus dem Jahr 2020 hat die EU den Einsatz von vier
verschiedenen Strategien angekiindigt.

Strategie 1: Staatlich geférderter Aufbau heimischer Wertschépfungsketten

Strategie 2: Diversifizierung der Fremdbeschaffung

Strategie 3: Forschungsférderung im Bereich Substitute und Materialeffizienz

Strategie 4: Aufbau von Rohstoffreserven

Der Aufbau heimischer Produktionskapazitdaten im Rohstoffbereich setzt umfangreiche Investitionen
in tangible (Kapital) und intangible (know-how) Giiter voraus und ist zeitaufwendig, auch weil er sich
angesichts chinesischer Marktdominanz in der Verhittung nicht auf die Stufe der Rohstoffférderung
beschrianken sollte.” Durch die unklare Marktreaktion der etablierten Produzenten birgt er neue Preis-
risiken, auch das Auftreten 6kologischer Risiken in zukiinftigen Abbauregionen kann gegenwartig nicht
ausgeschlossen werden. Eine Alternative bietet der verstarkte Einstieg in die Sekundarproduktion
(Rohstoff-Recycling). Auch hier ist ein Aufbau nennenswerter Kapazitaten aber erst fiir die Zeit nach
2030 zu erwarten. Die Diversifizierung der Importe setzt auf der Nachfrageseite an. Der Aufbau eines
Portfolios an zusatzlichen Handelspartnern mit langfristigen Liefervertragen kdnnte produzentensei-
tige Risikofaktoren senken, setzt aber in vielen Fallen auch erst einen langfristigen Kapazitatsaufbau in
den Partnerlandern voraus. Forschungsforderung kénnte bedarfsseitig risikosenkend wirken, auch hier
ruhen die Hoffnungen aber auf der ldngeren Frist. Der Aufbau von Rohstoffreserven ist die einzige
Strategie, die grundsatzlich auch kurzfristig wirksam sein kann. Zugleich ist sie auch die bislang in der
rohstoffpolitischen Debatte am wenigsten prasente Option. Im Folgenden werden Formen und Ziel-
setzungen dieses Instruments ndher untersucht.

2.2 Arten und Ziele strategischer Reserven

Uber die Bildung von Reserven werden Rohstoffe ihrem Verwertungskreislauf temporér entzogen. Die
sichtbarste Form ist der Aufbau von Lagerbestanden auf Seiten von Bergbauunternehmen und verar-
beitender Industrie. Die komplexen Produktionsketten bei seltenen Metallen bieten grundsatzlich die
Moglichkeit, sie in unterschiedlichsten Kombinationen und Verarbeitungsstufen zu lagern: als Erz, in
verhitteter Form, in fir bestimmte Endanwendungen benétigten chemischen Verbindungen (z.B. als

7 Seaman, J. (2019). Rare Earths and China: A Review of Changing Criticality in the New Economy. Policy Commons, Report.
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Bestandteil einer Legierung). Dariiber hinausgedacht konnen aber auch weitere Stationen entlang der
gesamten Wertschopfungskette zur Reservehaltung dienen. Das beginnt mit der Verfligbarkeit der
Metalle im Boden. In der internationalen Rohstoffstatistik werden solche geologischen Vorkommen
als ,Reserven” bezeichnet, deren Abbau zu gegenwiértigen Bedingungen wirtschaftlich wére.® Auch bei
gegebener Wirtschaftlichkeit kann —abhangig von Erwartungen Uber die zukiinftige Marktentwicklung
— der Verzicht auf heutigen Abbau eine rationale Strategie sein. Die bewusst im Boden belassenen
Rohstoffe stellen ein geologisches Lager dar, aus dem bei glinstigeren Marktbedingungen geschopft
werden kann. Auch auf den der Produktion nachgelagerten Stufen findet Lagerhaltung statt. Die in
langlebigen Investitions- und Konsumgiitern enthaltenen seltenen Metalle stellen eine Rohstoffre-
serve dar, die nach Ende der Nutzungsphase der Produkte aktiviert werden kann. Voraussetzungen
sind ein effizientes Sammel- und Sortiersystem, sowie technologiespezifische Recyclingkapazitaten.®
Unter diesen Bedingungen kann der als ,,urban mining” bezeichnete Rohstoffschatz dhnliche Funktio-
nen erflllen wie industrielle Rohstofflager. Reservehaltung kann ferner danach differenziert werden,
ob sie dezentral (d.h. auf Ebene einzelner Marktteilnehmer) oder zentral (koordiniert durch staatliche
Institutionen oder private Vereinigungen) stattfindet. Auch beim Umgang mit den Reservebestidnden
sind verschiedene Modelle denkbar. Reservemanagement kann sich auf eine rein passive Verwaltung
von Lagerbestdnden beschrdanken, es kann diese aber auch als Grundlage fiir mehr oder weniger in-
tensive Formen von Marktinterventionen nutzen. Die Auswirkungen einzelner Modelle analysieren wir
in Abschnitt 4.

Verschiedenen Modellen kénnen unterschiedliche Zielsetzungen zugrunde liegen. Insoweit Reserven
nicht als Folge konomischer Fehlplanung (z.B. Uberschitzung der Marktnachfrage) entstanden sind,
sondern aus einer bewussten Entscheidung heraus, sind sie das Ergebnis eines intertemporalen Kal-
kiils. Aus Sicht der Akteure eines Rohstoff-Importlandes kann Reservehaltung vor allem ein Instrument
sein, den verschiedenen Formen von Marktrisiken zu begegnen, die im Abschnitt zuvor diskutiert wur-
den. So kann der Aufbau von Lagerbestanden den Versuch darstellen, sich gegen Risiken zukinftiger
Versorgungsunterbrechungen entlang internationaler Lieferketten abzuschirmen. Er kann aber auch
mit Blick auf bestehende Preisrisiken erfolgen. Hierbei ist einerseits zwischen kurz- und langfristiger
Preisunsicherheit, andererseits zwischen passiver Absicherung und dem Wunsch aktiver Einfluss-
nahme zu unterscheiden. Kurzfristig kénnen unregelméaRige Preisschwankungen an den Rohstoffmark-
ten im Fokus stehen. Reservehaltung kann fiir risikoaverse Akteure ein Instrument sein, um sich gegen
die Preisvolatilitdt individuell abzusichern. Sie kann aber auch der Motivation entspringen, selbst preis-
stabilisierend auf die Markte einzuwirken, wenn der Lagerbestand dynamisch an die jeweilige Preislage
angepasst wird. Langfristig stellt aus Sicht von Importlandern ein positiver Trend bei (realen) Rohstoff-
preisen ein Risiko dar. Auch hier kann Lagerhaltung entweder zur passiven Absicherung gegen stei-
gende Preise dienen oder mit der Hoffnung eines langfristig preisdampfenden Effekts verbunden sein.
Fiir die Bewaltigung 6kologisch-sozialer Risiken konnte Reservehaltung schlieRlich dann ein Mittel dar-
stellen, wenn Reservebestande bewusst aus Regionen mit verlasslichen Umwelt- und Sozialstandards
beschafft werden, um der Unsicherheit zukiinftiger Marktanteile von Herkunftsregionen zu begegnen.

Wie realistisch die jeweiligen Zielsetzungen im Hinblick auf seltene Metalle sind, hdangt im Wesentli-
chen von drei rohstoffspezifischen Faktoren ab: Technologie, Marktstruktur und Informationseffizienz.

8 USGS (2020). Appendices — Mineral Commodity Summaries 2020. US Geological Survey. https://pubs.usgs.gov/periodi-
cals/mcs2020/mcs2020-appendixes.pdf

9 Sander, K., Zimmermann, T., GoRling-Reisemann, S., Marscheider-Weidemann, F., Wilts, H., Schebeck, L., ... & Pehlken, A.
(2017). Recycling potentials of strategic raw materials (ReStra). Final report. Umweltbundesamt, Dessau.
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In Abschnitt 3 wird der 6konomische Nutzen der Reservehaltung mit Blick auf diese drei Schlisselfak-
toren ndher analysiert.

2.3 Internationale Erfahrungswerte

Als mogliche Vorbilder fiir den Aufbau nationaler Reserven an kritischen Rohmaterialien kommen ge-
genwirtig global nur wenige Lander in Frage. Uber offizielle Vorratsbestande strategisch wichtiger Me-
talle verfiigen folgende Staaten: die Volksrepublik China, Japan, Stidkorea und die USA. In China wird
die Reservehaltung von der National Food and Strategic Reserves Administration zentral verwaltet,
dem Nachfolger des in diesem Feld zuvor schon lange aktiven Strategic Reserve Bureau. Darliber hin-
aus betreiben mehrere Provinzen eigene Programme, die allerdings haufig zeitlich befristet sind. Das
Instrument des Reserveaufbaus wurden in jlingerer Vergangenheit wiederholt gezielt fir Marktinter-
ventionen in Krisenzeiten genutzt, so wahrend der globalen Finanzkrise 2008-09, der Metallpreiskrise
2012-13 und den Nachfrageschwankungen 2015-16.%° Durch das erhebliche Volumen der chinesischen
Reserven kénnen bereits Geriichte Uiber solche Interventionen zu Turbulenzen an den internationalen
Rohstoffmarkten filhren.'! Dies zeigt, welcher Markteinfluss von Lagerbestinden ausgehen kann. Dar-
Uber hinaus ist der Erkenntnisgewinn aus der chinesischen Praxis fiir Europa allerdings gering. Denn
China als Rohstoffexporteur und einziges Land mit vertikal integrierten Wertschopfungsketten im Be-
reich seltener Metalle verfolgt bei der Lagerhaltung ein anderes Kalkiil. Ankdufe dienten in der Ver-
gangenheit vor allem dazu, in Phasen schwacher globaler Nachfrage heimische Uberschussproduktion
abzufedern.

Aufschlussreicher sind die Beispiele zweier Lander, die in jingerer Zeit bei kritischen Rohmaterialien
ebenso wie die EU vorwiegend auf Importe angewiesen sind: die USA und Japan. Die USA verfligen
bereits seit 1939 lber einen National Defense Stockpile an Rohmaterialien, verwaltet von der Defense
Logistics Agency (DLA) — Strategic Materials. Der Anlass war urspriinglich ein rein militarischer: Ange-
sichts der drohenden Kriegsgefahr sollte das US-Militar auf eine nationale Notstandsituation vorberei-
tet sein, eine Aufldsung von Bestdnden war nur in Kriegszeiten vorgesehen. Nach dem 2.Weltkrieg
spielte das nationale Rohstofflager dann eine wichtige Rolle beim Ubergang von der Kriegs- in die Frie-
denswirtschaft, indem nun liberschiissige Rohstoffe in das Lager tiberfiihrt wurden.'? Die Beschaffung
der Bestande erfolgte nun nicht mehr allein aus heimischen Quellen, sondern schloss auch Rohstoffim-
porte ein. Damit wurde das nationale Lager zu einem Instrument der Risikoabsicherung bei internati-
onal gehandelten Rohstoffen. Der Zweck blieb jedoch ein ausschlieRlich militarischer. Unter dem Ein-
druck der ersten Olkrise wurde im National Security Study Memorandum von 1974 die Notwendigkeit
des Aufbaus heimischer Lagerbestidnde von importierten Mineralrohstoffen auch zu 6konomischen
Zwecken betont.!® Die Forderung wurde 1983 vom US-Kongress in einem Report zur Rohstoffsituation
bekraftigt.!* Das bevorzugte politische Instrument blieb in dieser Zeit jedoch die Subventionierung hei-
mischer Rohstoffférderung. Ende der 1980er Jahre bewirkte das Ende des Kalten Krieges, dass das
Rohstoffthema zunachst aus dem strategischen Fokus verschwand. Der Aufstieg Chinas als Anbieter
seltener Metalle und die damit zusammenhangenden Pleite von US-Rohstoffunternehmen fiihrten

10 https://www.reuters.com/article/us-china-metals-stockpiles-ahome-idUKKBN22D56X

11 https://www.reuters.com/world/china/what-we-know-about-chinas-metals-reserves-release-2021-06-17/

12 Chappell, C. G., Gainer, R., & Guss, K. (1983). Defense National Stockpile Center: America’s Stockpile: An Organizational
History.

13 Kissinger, H., & Scowcroft, B. (1974). Implications of Worldwide Population Growth for US Security and Overseas Interests.
National Security Study Memorandum, 200.

14 CBO (1983). Strategic and critical nonfuel minerals: problems and policy alternatives. Congress of the United States —
Congressional Budget Office.
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zunachst zu keinem politischen Umdenken. Als China im Rohstoffhandel jedoch zunehmend auf Ex-
portrestriktionen setzte, wurde die strategische Relevanz wiederentdeckt. In der Critical Materials
Strategy der Obama-Administration von 2010 wird vom Aufbau eines nationalen Lagers an seltenen
Metallen fir zivile Zwecke aus Kosten- und Risikogriinden abgeraten, zugleich jedoch die staatliche
Forderung privater Lagerhaltung angeregt.’® In der Rohstoffstrategie der Trump-Administration aus
dem Jahr 2019 wird Lagerhaltung als wichtige KurzfristmaRnahme zur Steigerung der Resilienz in Kri-
senzeiten betont.® Es gibt Anzeichen dafiir, dass dies auch zu praktischen Konsequenzen gefiihrt hat.
So wurde wahrend der Zunahme der handelspolitischen Spannungen mit China in 2019 ein deutlicher
Zuwachs der US-Importe an Seltenerdmagneten beobachtet.!” Die zunehmende Bedeutung, die der
Lagerhaltung kritischer Rohstoffe von der US-Politik beigemessen wird, wurde zuletzt auch von der
Biden-Administration bestatigt. In einer Executive Order des US-Prdsidenten aus 2021 wird eine Kom-
bination aus 6ffentlicher und privater Reservehaltung von Rohmaterialien als wichtiger Puffer gegen
Importabhangigkeit und zukiinftige Knappheiten bezeichnet, und eine Starkung des National Defense
Stockpiles angekiindigt.®

In Japan wurde schon frith Versorgungssicherheit bei importierten Rohstoffen als ein Hauptziel der
Energiepolitik proklamiert. Die historische Erfahrung der Materialknappheit wahrend des 2.Weltkrie-
ges war fiir das rohstoffarme Land einschneidend und beférderte in den Zeiten der Olkrisen eine kon-
sequente politische Reaktion. Seit 1983 verfiigt Japan Uber eine nationale Bevorratungsstrategie im
Bereich seltener Metalle.’® Im strategischen Energieplan von 2014 wurde — neben der verstarkten For-
derung von Recyclingaktivitditen — der Unterhalt von Lagern seltener Metalle als entscheidendes In-
strument zur Steigerung der nationalen Resilienz identifiziert.?° Die Bestinde dienen sowohl 6konomi-
schen als auch militarischen Zwecken und werden von der Japan Oil, Gas and Metals National Coope-

t.2! Genaue Details zu Art und Umfang der auf Lager gehaltenen Metalle sind

ration aktiv gemanag
vertraulich, u.a. sollen sich darunter Bestinde von Kobalt, Gallium, Iridium und Vanadium befinden.??
Daruber hinaus hat Japan vor einigen Jahren seiner Rohstoffpolitik ein weiteres, internationales Stand-
bein hinzugefiigt, dass das Land von anderen Importnationen abhebt. In der nationalen Energiestrate-
gie von 2006 wurde der Grundriss eines Plans fir strategische Partnerschaften skizziert, der Entwick-
lungspolitik und internationale Wirtschaftskooperation explizit als Instrumente im Dienst der heimi-
schen Ressourcensicherung nutzt. Entwicklungshilfe, Ressourcen-Diplomatie und internationale Inves-
titionsforderung sollen mit Blick auf das strategische Ziel koordiniert werden, stabile internationale
Lieferketten kritischer Rohstoffe jenseits global dominierender Anbieter aufzubauen.?® Dabei ist expli-
zit eine pro-aktive Rolle der Regierung vorgesehen: Sie soll japanische Unternehmen in den Verhand-
lungen mit ausléandischen Staatsunternehmen unterstiitzen und auch die regulatorische Entwicklung

der Partnerldander im Blick behalten. Die diplomatische Krise zwischen Japan und China in 2010 und

15 USDE (2010). Critical Materials Strategy. US Department of Energy.

16 USDC (2019). A Federal Strategy to Ensure Secure and Reliable Supplies of Critical Minerals. US Department of Commerce.

17 Theodosopoulos, V. (2020). The Geopolitics of Supply: towards a new EU approach to the security of supply of critical raw
materials? Institute for European Studies Policy Brief.

18 Biden, J.R. (2021). Executive Order on the Designation to Exercise Authority Over the National Defense Stockpile. October
31, 2021. Presidential Actions.

19 Ting, M. H., & Seaman, J. (2013). Rare earths: future elements of conflict in Asia?. Asian Studies Review, 37(2), 234-252

20 METI (2014). Strategic Energy Plan. Technical report. Ministry of Economy, Trade and Industry.
http://www.enecho.meti.go.jp/en/category/others/basic plan/pdf/4th strategic energy plan.pdf

21 https://www.jogmec.go.jp/english/metal/index.html

22 Bartekova, E., & Kemp, R. (2016). National strategies for securing a stable supply of rare earths in different world regi-ons.
Resources Policy, 49, 153-164.

23 Amari, A. (2006). Japan: a new national energy strategy. Organisation for Economic Cooperation and Development. The
OECD Observer, (258/259), 6.
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die damit zusammenhangende Angst vor einem Exportembargos Chinas im Bereich von Seltenerdme-
tallen haben dieser Strategie der Diversifizierung zusitzlich Auftrieb gegeben.?* Seitdem ist es zu Lie-
ferabkommen und strategischen Allianzen Japans mit Landern wie Vietnam, Kasachstan, Australien
und Indien gekommen.? Im Ergebnis konnte Japan bei den Seltenerdmetallen den Anteil der auf China
zuriickgehenden Importe von 93 % im Jahr 2009 auf 56 % im Jahr 2021 senken.?® Bis 2025 soll diese
Quote nach japanischen Planen auf unter 50 % sinken.?”

3  Die Wirtschaftlichkeit strategischer Rohstoffreserven

3.1 Das 6konomische Kalkiil

Seit den Olkrisen der 1970/80er Jahre und der vom Club of Rome angestoRenen Diskussion iiber na-
turliche Grenzen des Wirtschaftswachstums ist der Umgang mit knappen Ressourcen haufiger Gegen-
stand 6konomischer Forschung. Als Grundlage ressourcendkonomischer Analysen dient oftmals das
von Hotelling (1931) untersuchte Problem der optimalen Ausbeutung einer endlichen Ressource tber
die Zeit. Nach der auf ihn zuriickgehenden Hotelling-Regel sollte die Forderung einer solchen Res-
source so Uber die Zeit verteilt werden, dass der Preisanstieg der Ressource im Zeitverlauf der Verzin-
sung alternativer Anlageformen am Markt entspricht. Auf diese Weise wiirde der Forderverzicht bei
jeder Tonne im Boden verbleibenden Rohstoff genau dieselbe Rendite abwerfen wie Investitionen auf
den Finanzmarkten, so dass kein Anreiz mehr bestiinde, heutige Férdermengen nach oben oder unten
anzupassen. 28 Kontinuierlich sinkende Abbaumengen und kontinuierlich steigende Ressourcenpreise
wiren nach dieser Uberlegung die logische Folge. Fiir Formen von Vorratshaltung ist in einem solchen
Konzept kein Platz: Bei einem fest vorgezeichneten Abbau- und Preispfad gabe es weder fiir Anbieter
noch flir Nachfrager eine Motivation, Gber den Aufbau von Lagerbestianden Vorsorge zu betreiben.
Der Preis der Lagerhaltung (entgangene Verzinsung von Alternativanlagen) ware gerade genauso hoch
wie der erwartete Preisanstieg der gelagerten Ressource. Auch eine kurzfristige Abweichung von die-
sen Pfaden aufgrund singularer Ereignisse wiirde daran nichts dndern. Kommt es etwa zu einem tem-
pordren Preiseinbruch, wiirde das zwar auf Seiten der Nachfrager den Anreiz erzeugen, den Ressour-
cenkauf Uber das unmittelbar bendtigte Mal? hinaus auszudehnen. Dies wirde jedoch daran scheitern,
dass die Reaktion der Anbieter angesichts der hoheren erwarteten Rendite (starkerer zukinftiger
Preisanstieg) in einer Einschrankung der gegenwartigen Forderung besteht, was wiederum die Preise
stabilisiert.?

Rohstoffpreisentwicklungen sind in der Realitdt jedoch zumeist weit vom Muster eines kontinuierli-
chen Aufwaértstrends entfernt. Scheinbar zufallige Fluktuationen, spontane Niveauverschiebungen und
teilweise unklare Langfristtrends sind vorherrschendes Kennzeichen der meisten Rohstoffmarkte ge-
rade in jingerer Zeit. Okonomen haben jedoch gezeigt, dass eine Lockerung der Annahmen das Hotel-
ling-Konzept mit diesen Phanomenen durchaus vereinbar macht. Insbesondere zeitliche Veranderun-
gen der Férderkosten sowie unvorhersehbare Fluktuationen der Rohstoffnachfrage (Konjunkturzyklen,

24 https://japan-forward.com/breaking-chinas-stranglehold-on-the-rare-earth-elements-supply-chain/

25 Bartekova, E., & Kemp, R. (2016). Critical raw material strategies in different world regions. The United Nations University—
Maastricht Economic and Social Research Institute on Innovation and Technology (UNU-MERIT) Working Papers, 5.

26 UN Comtrade (2022). Angaben in Gewichtseinheiten. https://comtrade.un.org/data

27 https://asia.nikkei.com/Politics/International-relations/Japan-to-pour-investment-into-non-China-rare-earth-projects

28 Hotelling, H. (1931). The economics of exhaustible resources. Journal of political Economy, 39(2), 137-175.

29 Mason, C. F. (2011). On stockpiling natural resources. Resource and Energy Economics, 33(2), 398-409.
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exogene Schocks) werden als Erklarungsmoglichkeiten vorgebracht.®® In einem dergestalt modifizier-
ten Marktkonzept kann Vorratshaltung eine rationale und dauerhaft praktizierte Strategie zur Risiko-
absicherung darstellen. Welches Ausmal$ an Vorratshaltung fir ein rohstoffimportierendes Land opti-
mal ist, hdngt davon ab, gegen welche Formen von Risiken sie absichern soll wird und welche Alterna-
tivinstrumente hierfiir zur Verfligung stehen.

Die 6konomische Literatur hat sich mit der Rolle von Reservehaltung sowohl im Kontext von Versor-
gungs- als auch von Preisrisiken auseinandergesetzt. Das klassische Idealinstrument zur Absicherung
gegen solche Risiken wire eine vollstindige und faire Versicherung, d.h. ein Kontrakt, der im Scha-
densfall eine vollstandige Kompensation der entstandenen Schiaden sowie Pramienzahlungen in Hohe
des ex ante erwarteten Schadens vorsieht.* Gerade im Rohstoffbereich ist ein solcher Kontrakt aber
nicht denkbar. Denn zur Absicherung des libernommenen Risikos miisste eine Versicherung in der Lage
sein, das Risiko durch andere, hiervon unabhangige Risiken in ihrem Portfolio auszubalancieren. Ereig-
nisse an den Rohstoffmarkten stehen aber in vielfacher Weise in Zusammenhang mit branchenbezo-
genen und makrodkonomischen Entwicklungen, so dass der Grad an Risikokorrelation eine deutlich
héhere Pramie erforderlich machen wiirde.

Reservehaltung kann dagegen auf Seiten der Rohstoff-Nachfrager autonom praktiziert werden. Grund-
satzlicher Nachteil ist jedoch, dass Reservehaltung nie vollstandig risikolos sein kann. Denn Reserven
zur Absicherung gegen das Risiko zukinftiger Storereignisse missen bereits heute aufgebaut werden
und stehen dann unabhangig vom Eintritt eines Storereignisses in der Zukunft zur Verfligung. Da der
Aufbau der Reserven immer mit Kosten in Form von Konsum — bzw. Investitionsverzicht verbunden ist,
wird der Reservehalter nie indifferent sein zwischen Eintritt und Nicht-Eintritt eines Storereignisses.
Sehr wohl kann die Reservehaltung aber bestehende Risiken reduzieren. Am intuitivsten ist dies im
Hinblick auf Versorgungsrisiken erklarbar, denen sich Rohstoff-Importlander auf den internationalen
Rohstoffmarkten gegeniibersehen. Das Risiko eines zukinftigen Ausfalls im Rohstoffangebot aufgrund
unvorhersehbarer Ereignisse (Naturkatastrophen, Pandemien, Handelsbeschrankungen etc.) kann
durch Vorziehen des Einkaufs ins Heute reduziert werden. Der Umfang an aufgebauten Reserven wird
neben den zukiinftigen Rohstoffbedarfen von den Kosten der Bevorratung und dem Ausmald an Risi-
koaversion bestimmt sein.

Wie unterscheidet sich aber Reservehaltung von der alternativen Vorsorge-Strategie, die heimische
Rohstoffforderung anzukurbeln? Die Analyse von McGuire (2006) liefert hierzu interessante Erkennt-
nisse. Er analysiert ein simples Szenario von zwei Ldndern, die zwei Giter produzieren und untereinan-
der handeln kénnen. Jedes Land spezialisiert sich aufgrund seiner naturgegebenen Vorteile jeweils auf
Herstellung und Export eines der beiden Giiter. Bei dem einen Gut kann es sich um einen Rohstoff, bei
dem anderen Gut um ein (ohne Einsatz des betreffenden Rohstoffs produzierten) Industriegut han-
deln. Mit Blick auf die Zukunft besteht das (exogene) Risiko, dass das rohstoffexportierende Land ein
Handelsembargo gegen das rohstoffimportierende Land verhangt. Das rohstoffimportierende Land hat
in der Gegenwart zwei Moglichkeiten, mit diesem Risiko umzugehen: Aufbau von Rohstoffreserven
durch vermehrte Importe oder Verlagerung der heimischen Produktion hin zum Rohstoffsektor (und
damit weg vom Industrieprodukt). McGuire (2006) zeigt, dass die beiden Strategien sich in ihrer Wir-
kung grundsatzlich unterscheiden. Produktionsverlagerung impliziert einen Produktivitatsverlust fir

30 Gaudet, G. (2007). Natural resource economics under the rule of Hotelling. Canadian Journal of Economics, 40(4), 1033-
1059.
31 Klein, R.W. (2014). A primer on the economics of insurance. Manuscript.



12 ceplnput Strategische Reserven kritischer Metalle

das rohstoffimportierende Land: Arbeitskrafte und Kapital werden dem produktiveren Industriesektor
entzogen. Der Reserveaufbau durch Rohstoffimporte beeinflusst dagegen nicht die Produktionsstruk-
tur der Gegenwart, ist aber mit Konsumverzicht verbunden. In der Konsequenz flihren beide Strategien
dazu, dass bei Eintritt des Embargos das Rohstoffimportland seinen Verlust an Rohstoffen durch hei-
mische Férderung abschwéchen kann, aber im Falle des Nicht-Eintritts mit einem Rohstoff-Uberschuss
(bei gleichzeitig geringerem Konsum des Industrieguts als im Embargo-Fall) leben muss. Ein Unter-
schied zwischen den Strategien besteht jedoch in der Intensitat der Effekte. Der Reserveaufbau durch
Importe kann das Rohstoffdefizit im Embargo-Fall im Vergleich starker abschwachen, verursacht aber
andererseits einen vergleichsweise starkeren Rohstoffliberschuss bei Nicht-Eintritt des Embargos.
Grund ist, dass der Reserveaufbau durch Importe unabhangig von den beschrankten heimischen Pro-
duktionsmoglichkeiten erfolgen kann, und deshalb zu einem starkeren Rohstofftransfer zwischen den
beiden Zustdanden flhrt. Daraus folgt, dass Reservehaltung umso eher eine geeignete Strategie zur
Risikoabsicherung darstellt, je wahrscheinlicher der Eintritt einer Versorgungsunterbrechung ist.3?

Die beschriebene Logik gilt auch flir andere, unvorhersehbare Ausfallereignisse nicht-politischer Natur.
Sie hat auch unabhangig davon Giiltigkeit, ob die Produktionsverlagerung eine dezentrale Reaktion des
privaten Sektors oder Ergebnis staatlicher Eingriffe im Importland (Subventionierung, Handelsbe-
schrankung) ist. Eine Einschrankung kann jedoch in denkbaren Marktpreisreaktionen bestehen. Gibt
es Erkenntnisse, dass das Risiko eines zukiinftigen Versorgungsausfalls zunimmt, konnte sich dies in
Form von steigenden Rohstoffpreisen in der Gegenwart bemerkbar machen. Der Aufbau von Reserven
wirde sich so mit wachsendem Risiko verteuern. Die entscheidende Frage ist, inwieweit die jeweiligen
Rohstoffmarkte in der Lage sind, solche nicht-alltdglichen Risiken korrekt zu antizipieren und in Preis-
signale umzusetzen.

Auch fur den Beitrag von Reservehaltung zur Vermeidung von Preisrisiken ist die Frage zentral, wie gut
die Rohstoffmarkte vorhandene Informationen Uber zukiinftige Risiken verarbeiten. Ist die Effizienz-
markthypothese glltig, missten sich im gegenwartigen Preisniveau alle marktrelevanten Informatio-
nen spiegeln, einschlieBlich Einschdtzungen zu den objektiven Wahrscheinlichkeiten zukinftiger
Schock-Ereignisse.?® Unter diesen Bedingungen kann ein Importland sich keine Hoffnung machen,
durch Reservehaltung langfristige Preisanstiege zu dampfen oder Preisschwankungen zu mindern.
Denn alle heute bekannten marktbeeinflussenden Ereignisse sind bereits eingepreist, zukiinftige Preis-
entwicklungen sind aus heutiger Sicht zufallig. Reservehaltung hat in diesem Fall aber immerhin noch
eine sinnvolle Funktion als passives Absicherungsinstrument gegen zukiinftige Preisvolatilitat. Ist die
Erwartungshaltung der Marktteilnehmer dagegen subjektiv-unterschiedlich, oder sind irrationale Ver-
haltensmuster zu beobachten, kdnnen die Gegenwartspreise im Widerspruch zu den Fundamentalda-
ten stehen. Sofern das Importland Uber ausreichende Marktinformationen verfiigt, konnte kluge Re-
servehaltung hier gezielt zur Ausnutzung preislicher Anomalien genutzt werden. Es ist aber schwer
vorauszusagen, wie unter diesen Voraussetzungen ein Reserveankauf (oder dessen Ankiindigung) die
Erwartungen anderer Marktteilnehmer beeinflussen wird.

Anders liegt der Fall, wenn die Marktstruktur eine Form von direkter strategischer Interaktion zwischen
Anbietern und Nachfragern erlaubt. Ist ein Rohstoffmarkt etwa durch das Auftreten von Marktmacht
bei Akteuren sowohl auf Anbieter- als auch auf Nachfragerseite gekennzeichnet, kann Reservehaltung

32 McGuire, M. C. (2006). Uncertainty, risk aversion, and optimal defense against interruptions in supply. Defence and Peace
Economics, 17(4), 287-309.
33 Malkiel, B. G. (1989). Efficient market hypothesis. In Finance (pp. 127-134). Palgrave Macmillan, London.
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zum Gegenstand eines strategischen Spiels werden. Nichols & Zeckhauser (1977) beleuchten die Kon-
sequenzen fir den Fall eines Angebotskartells, dass sich einem oder mehrerer grolRer Importldander als
Nachfrager gegeniibersieht. Der Aufbau von Reserven durch verstarkte Importe heute tragt zur Sen-
kung der zukiinftigen Abhangigkeit vom Anbieterkartell (und damit der Erpressungsgefahr) bei. Gegen-
wartseinkommen wird so gegen die Macht getauscht, den Importpreis zukiinftig auf einem niedrigen
Niveau halten zu kénnen. Fiir die reservebildende Institution ist dies allerdings eine kostspielige Stra-
tegie: Sie investiert in ein Asset, dessen Wert bewusst geringgehalten wird. Dies kann aber durch einen
Zugewinn an Rente auf Seiten der Rohstoffnutzer im Importland aufgewogen werden.

Je langer der Zeithorizont, umso nutzbringender wird eine solche Strategie. Das Anbieterkartell unter-
bindet dieses Vorgehen nicht, da es ebenfalls profitiert: Ein Teil seiner zukiinftigen Gewinne wird in
die Gegenwart verlagert. Reservehaltung ist in so einer Konstellation nicht einfach eine Waffe gegen
Marktmacht, sondern ein wechselseitig niitzliches Instrument zur verbesserten Marktkoordination.
Voraussetzung ist, dass unter den Importlandern einzelne Akteure gro8 genug sind, um beim Aufbau
preisstabilisierender Reserven vorangehen zu kdnnen. Geschieht der Aufbau andersherum unkoordi-
niert (iber eine Vielzahl an kleinen Importlandern, ergibt sich ein Anreizproblem in Form der allseits
bekannten Trittbrettfahrerproblematik: Einzelne Lander profitieren von der Preiswirkung der von an-
deren Landern gehaltenen Reserven, ohne selbst die Kosten der Vorratshaltung tragen zu missen.
Reservehaltung wird so zu einem internationalen 6ffentlichen Gut. Eine moégliche Lésung waren in die-
sem Fall Kauferallianzen, sofern durch Sanktionsmaoglichkeiten eine bindende Verpflichtung sicherge-
stellt werden kann.?*

Die dargestellten qualitativen 6konomischen Argumente werden besonders anschaulich bei Betrach-
tung von Reserven in Form von industrieller Lagerhaltung. Sie gelten genauso aber fiir die anderen
beiden in Abschnitt 2.2 skizzierten Formen der Reservehaltung. Sowohl die Haltung von Reserven im
Boden als auch der Ausbau von Recyclingsystemen ist mit Gegenwartskosten und damit Konsumver-
zicht verbunden. Denn in beiden Fallen miissen heute Kapazitdaten geschaffen und unterhalten wer-
den, um in der Zukunft fir die Produktion im Krisenfall bereitzustehen. Auch die Rendite dieser Inves-
titionen hangt von der zukiinftigen Preisentwicklung der Rohstoffe ab. Unterschiede zwischen den For-
men konnen jedoch in quantitativer Hinsicht bestehen, insbesondere bei der Hohe der physischen
Kosten der Reservehaltung sowie bei der Zeitspanne, innerhalb der Rohstoffe aus der Reserve im Kri-
senfall verfligbar gemacht werden kdnnen. Auch die mit der Reservehaltung verbundenen Umweltef-
fekte kdnnen sich nach Art und Ausmal deutlich unterscheiden.

3.2 Auswirkungen der Besonderheiten seltener Metalle

Ein Grof3teil der zuvor diskutierten Literatur bezieht sich explizit auf das Reservemanagement fossiler
Energierohstoffe. Es stellt sich die Frage, inwieweit die dargestellten Argumente auch fir kritische Roh-
stoffe in Form seltener Metalle giiltig sind. Die von der EU-Kommission gegenwartig als kritisch identi-
fizierten Rohmaterialien unterscheiden sich im Hinblick auf ihre technischen Eigenschaften und Liefer-
ketten. Bei aller Heterogenitat teilen sich viele dieser Stoffe aber eine Reihe von Charakteristika, die
das Kalkil der Reservehaltung beeinflussen. Sie liegen bei natiirlichen Temperaturen als Feststoffe vor.
GewichtsmaRig betrachtet ist ihr Bedarf Gblicherweise deutlich geringer als bei Standardmaterialien.

34 Nichols, A. L., & Zeckhauser, R. J. (1977). Stockpiling strategies and cartel prices. The Bell Journal of Economics, 66-96.
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Beides erleichtert die Lagerung und wirkt kostendampfend auf den Aufbau von wirtschaftlich relevan-
ten Lagerbestanden. Daruber hinaus sind folgende Charakteristika 6konomisch relevant.

1. Unsicherheit liber geologische Ressourcen

Bei vielen kritischen Rohmaterialien besteht nur ein sehr begrenzter Informationsstand iber Umfang,
Art und raumlicher Verteilung der zukiinftig nutzbaren geologischen Ressourcen. Bei physisch beson-
ders seltenen und nur in geringen Mengen genutzten Metallen wie Gallium und Germanium existieren
nicht einmal offizielle Schiatzungen zum globalen Bestand wirtschaftlich ausbeutbarer Vorkommen.®
Bei vielen Rohstoffen beschrankten sich die offiziellen Informationen zur geografischen Lage auf An-
gaben zu wenigen, heute bereits im groBen Stil aktiven Férderlandern. Dies hat mehrere Griinde. Zum
einen liegen die Rohstoffe in der Regel nicht in Reinform (gediegener Form) direkt im Boden vor, son-
dern als oftmals gewichtsmaRig geringer Anteil an Erzen. Auch fihrt die kontinuierliche Entwicklung
der zum Teil noch sehr jungen Forder- und Verhittungstechnologien zu Veranderungen in den Ver-
wertungsraten bestehender Vorkommen. Abschatzungen der rentabel generierbaren Mengen sind da-
her besonders schwierig. Mit Blick auf die Marktsituation flhrt dies zu zusatzlicher Preisunsicherheit.
So kann etwa die Entdeckung groRer wirtschaftlich ausbeutbarer Vorkommen in bislang kaum beach-
teten Regionen die Marktarchitektur deutlich beeinflussen. Der Reservehaltung als Instrument zur Ab-
sicherung gegen Preisschwankungen kommt vor diesem Hintergrund zuséatzliche Bedeutung zu.

2. Vorkommen in komplexen Mischverhdltnissen

Die seltenen Metalle liegen innerhalb der Erze oftmals vergesellschaftet mit anderen wirtschaftlich
bedeutenden Mineralien vor.3¢ Dies verkompliziert die Okonomik des Rohstoffabbaus. Der zeitliche
Abbaupfad wird sich dann nicht nur an der Preisentwicklung auf den Markten der seltenen Metalle
orientieren, sondern auch an der Marktentwicklung der co-geférderten Mineralien. Bei der Gruppe
der Seltenerdmetalle kommt hinzu, dass die einzelnen Elemente dieser Gruppe auch untereinander
stets in vermischter Form auftreten, wobei die Mischverhaltnisse sehr unterschiedlich ausfallen kon-
nen. Diese technische Komplementaritit erzeugt an den Rohstoffmarkten ein Koordinationsproblem.?’
Dies wird noch dadurch verstarkt, dass die Nachfrage nach den einzelnen Metallen technologisch be-
dingt deutlichen Schwankungen ausgesetzt ist.3® Strategische Reserven in Form von Lagerhaltung kén-
nen vor diesem Hintergrund einen Beitrag zur zeitlichen Ausbalancierung von Ungleichgewichten leis-
ten und damit zusammenhangende Preisschwankungen glatten.

3. Umweltrisiken in Abbau und Raffinade

Der Abbau seltener Metalle und deren Verhittung birgt bedeutende Umweltrisiken. Anders als im Fall
fossiler Ressourcen stehen hier in der Regel nicht die Emissionen von Treibhausgasen im Vordergrund,
sondern von lokal wirkenden Schadstoffen. Lithium-Vorkommen etwa sind oftmals mit Arsen verge-
sellschaftet.®® Beim Abbau von Seltenerdmetallen besteht das Risiko der Freisetzung radioaktiver

35 USGS (2022). Mineral Commodity Summaries 2022.

36 Marscheider-Weidemann, F.; Langkau, S.; Baur, S.-J.; Billaud, M.; Deubzer, O.; Eberling, E.; Erdmann, L.; Haendel, M.; Krail,
M.; Loibl, A.; Maisel, F.; Marwede, M.; Neef, C.; Neuwirth, M.; Rostek, L.; Riickschloss, J.; Shirinzadeh, S.; Stijepic, D.; Ter-
cero Espinoza, L.; Tippner, M. (2021). Rohstoffe fiir Zukunftstechnologien 2021. DERA Rohstoffinformationen 50, Berlin.

37 Binnemans, K., & Jones, P. T. (2015). Rare earths and the balance problem. Journal of Sustainable Metallurgy, 1(1), 29-38.

38 Bardi, U., Jakobi, R., & Hettiarachchi, H. (2016). Mineral resource depletion: a coming age of stockpiling?. BioPhysical Eco-
nomics and Resource Quality, 1(1), 1-9.

39 Kaunda, R. B. (2020). Potential environmental impacts of lithium mining. Journal of energy & natural resources law, 38(3),
237-244.
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Substanzen.® Da es sich um lokal wirkende Schaden handelt, hangt ihr AusmaR stark von den értlichen
Okologischen Gegebenheiten ab. Auch fehlt es im Hinblick auf die Schadensbezifferung an einer stan-
dardisierten Methodik. Dies erleichtert es Forderlandern, das Ausmal’ an Schadigung zu verschleiern
und tragt zu ihrem Anreiz bei, Umweltstandards im Sinne der Kostensenkung niedrig zu halten. Ein
Aufbau strategischer Reserven in Form von Rohstofflagern kann bei gegenwartigen Angebotsbedin-
gungen damit kontraproduktiv im Hinblick auf die 6kologische Dimension der Rohstoffrisiken wirken.
Emissionen wiirden zumindest vorgezogen, mit Blick auf zukiinftigen technologischen Fortschritt wiir-
den sie wahrscheinlich sogar insgesamt im Zeitverlauf hoher ausfallen als ohne Reservehaltung.

4. Vielfalt an Materialanforderungen

Seltene Metalle wie Lithium haben weit mehr als nur ein Anwendungsgebiet. Sie kommen in diversen
Branchen und Prozessen zum Einsatz und erfiillen darin unterschiedliche Funktionen (z.B. als Katalysa-
tor, Legierungsbestandteile, Bauteile von Chips und Batterien). Dementsprechend heterogen sind die
Anforderungen an Qualitat und Verarbeitungsform, die unterschiedliche Produkte an ein und dasselbe
Metall stellen. So wird etwa im Hinblick auf die Nutzung des Metalls Titan fir elektrische Anwendun-
gen ein deutlich hoherer Reinheitsgrad vorausgesetzt als bei seinem Einsatz als Bauteil in der Luft- und
Raumfahrt.*! Eine zentrale Reservehaltung, die ein Maximum an Unabhingigkeit entlang der Liefer-
ketten sicherstellen méchte, misste diese unterschiedlichen Bedarfe beriicksichtigen. Dies kann das
Management von zentralen Lagerbestdanden betrachtlich verkomplizieren. Nachfrageentwicklungen in
einzelnen Branchen miissten bei der Zusammenstellung der Reserven einkalkuliert werden, sofern sich
die Lagerhaltung nicht von vorneherein nur auf friihe Verarbeitungsstufen beschrankt.

5. Substitutionsrisiko durch technischen Wandel

Das Beispiel der Seltenerdmetalle zeigt auch den mitunter schnellen Wandel, denen die 6konomisch
sinnvolle Verwendbarkeit seltener Metalle fiir bestimmte Prozesse unterliegt. So gehoérte etwa das
Seltenerdmetall Europium aufgrund seines Einsatzes in der Produktion von Kaltstrahlréhren und
Leuchtstofflampen lange Zeit zu den versorgungsseitig kritischsten seltenen Metallen. Durch das Auf-
kommen von LCDs und LED-Leuchtmitteln kam es dann innerhalb weniger Jahre zu einem deutlichen
Nachfrageeinbruch.*? Dies erzeugt mit Blick auf die Reservehaltung ein zusitzliches Substitutionsrisiko.
Bestdnde an seltenen Metallen, die aufgrund technologischen Fortschritts gar nicht mehr oder nur
noch in geringerem Umfang bendétigt wiirden, wiirden ihre Funktion verlieren und zugleich einen Wert-
verlust erleiden.

40 Huang, X., Zhang, G., Pan, A., Chen, F., & Zheng, C. (2016). Protecting the environment and public health from rare earth
mining. Earth's Future, 4(11), 532-535.

41 vgl. Marscheider-Weidemann et al. (2021).

42 ygl. Binnemans & Jones (2015).



16 ceplnput Strategische Reserven kritischer Metalle

6. Konzentration auf globalen Markten

Die Markte flr seltene Metalle sind durch eine Konzentration auf wenige grolRe, geografisch fokus-
sierte Anbieter gepragt. Insbesondere die Dominanz Chinas in Rohstoffférderung und -verhittung ist
Kennzeichen der Angebotssituation bei vielen seltenen Metallen.*® Zugleich besteht auf Ebene der Ver-
arbeitungsstufen fir die industrielle Endanwendung (z.B. Permanentmagneten, Lithium-lonen-Batte-
rien) auch nachfrageseitig zumindest aktuell noch eine gewisse geografische Konzentration auf solche
Regionen, die in der Verbreitung von Zukunftstechnologien eine Fihrungsrolle einnehmen. Ein Spiel-
raum flr strategische Interaktion nach dem Muster von Nichols & Zeckhauser (1977) (siehe Abschnitt
3.1) sollte damit in vielen Fallen bestehen. Koordinierte Lagerhaltung, sei sie per Gesetz organisiert
oder durch private Joint Ventures vorangetrieben, kann damit zu einem strategischen Asset fiir Im-
portlander werden, um die langfristige Preisentwicklung auf Markten mit hohem Monopolisierungs-
grad zu dampfen.

7. Handel auf OTC-Basis

Im Gegensatz zu Gas, Erdol und vielen Standardmetallen werden seltene Metalle nicht direkt an Roh-
stoffborsen gehandelt, sondern ausschliellich in Form von auBerbdrslichen, nicht-standardisierten
Kontrakten (,,Over-the-counter” (OTC)). Die Markte fiir seltene Metalle kbnnen damit nicht von den
zentralen Vorteilen eines Borsenhandels profitieren: Transparenz durch Standardisierung, geringere
Transaktionskosten, héhere Liquiditdt im Handel.** Angesichts der Vielzahl an chemischen Erschei-
nungsformen und Verarbeitungsstufen, in denen seltene Metalle im Handel auftreten kénnen, hat der
Mangel an Standardisierung bedeutende Auswirkungen auf die Informations- und Transaktionskosten
der Akteure auf der Beschaffungsseite. Dies gilt auch fiir den Prozess des Aufbaus von Lagerbestanden.
Zugleich bedeutet die Abwesenheit einer Bérsenplattform aber auch, dass weniger Spielraum fiir rein
spekulativ orientierten Handel besteht. Durch Spekulation erzeugte oder verstarkte Phanomene wie
Preisblasen sind damit unwahrscheinlicher als auf standardisierten Markten. Damit fallt ein mdgliches
Motiv fur Absicherung durch Reservehaltung weg.

Die genannten Besonderheiten beeinflussen das Kosten-Nutzen-Verhaltnis von Reservehaltung, und
damit ihr optimales Niveau, in unterschiedlicher Weise (siehe Abbildung 2). Sie andern jedoch nichts
an ihrem allgemein fiir endliche Ressourcen geltenden 6konomischen Kalkil. Der Aufbau von Lager-
bestdnden seltener Metalle stellt damit ein grundsatzlich probates Mittel zur Senkung des Versor-
gungsrisikos und Absicherung gegen Preisschwankungen dar, bei besonders konzentrierten Markten
auch ein strategisches Instrument zur Senkung des Drohpotenzials durch dominierende Anbieter. Zu-
gleich zeigt die vielfaltige Bedeutung des Faktors Technologie aber auch, dass effizientes Reservema-
nagement ein kontinuierliches rohstoffspezifisches Monitoring von Markt- und Materialentwicklung
voraussetzt, nicht nur in der Verhittung der Rohstoffe, sondern entlang der gesamten betroffenen
Wertschopfungsketten.

43 Vgl Wolf (2022).

44 Immerhin werden mittlerweile fiir nahezu alle bedeutenden seltenen Metalle Referenzpreise von diversen Informations-
plattformen veréffentlicht. Diese beziehen sich auf den Handel der Metalle in spezifischen Verbindungen und Reinheits-
graden. Der Preismonitor der DERA bietet hierzu einen monatlichen Uberblick.
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Abbildung 2: Auswirkungen der Besonderheiten seltener Metalle
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4 Institutionelles Design eines Reservemanagements

4.1 Aufbau von Reserven

Die Auswirkungen strategischer Rohstoffreserven hangen wesentlich davon ab, wie ihr Aufbau und
Management organisiert ist. Bei Reserven in Form von heimischen Abbau- und Recyclingkapazitaten
sind in jedem Fall zunachst langfristige Investitions- und Forderanstrengungen erforderlich. Eine ver-
starkte industrielle Bevorratung ist dagegen kurzfristiger umsetzbar, wirft aber auch eine Vielfalt an
Gestaltungsfragen auf. Zunachst ist zu kldren, inwieweit hierflir lberhaupt ein regulatorischer AnstoR
notwendig ist. Die im Abschnitt zuvor diskutierte 6konomische Literatur liefert Argumente fiir eine
autonome Vorsorge von Unternehmen durch Lagerhaltung. Individuelle Lagerhaltung auf Seiten der
Rohstoffverbraucher ware demnach in zwei Szenarien eine mégliche Reaktion. Im ersten Szenario fih-
ren steigende Rohstoffférderkosten im Zeitverlauf zu stark sinkenden Fordermengen. Lagerhaltung in
friiheren Perioden kann dann den Versuch darstellen, den Verbrauch tber die Zeit zu glatten. Mason
(2011) zeigt jedoch, dass dies nur unter sehr restriktiven Annahmen im Hinblick auf Férdertechnologie
und Hohe des Zinssatzes eine rationale Strategie sein kann. Auch ist bei seltenen Metallen aufgrund
der intensiven Forschung im Bereich von Fordertechnologien die Annahme zukliinftig kontinuierlich
steigender Forderkosten eher unplausibel. Ein zweites Szenario erklart individuelle Lagerhaltung als
Reaktion auf die Existenz unvorhersehbarer Angebots- und Nachfrageschwankungen. Diese Schwan-
kungen l6sen Preisvolatilitat an den Rohstoffmarkten aus. Durch individuelle Lagerhaltung kénnen ri-
sikoaverse Unternehmen eine Form von realwirtschaftlichem Hedging gegen die Preisvolatilitat betrei-
ben. Denn steigende Rohstoffpreise erhdhen so einerseits die Einkaufskosten fiir neue Bestédnde, stel-
len andererseits aber auch einen Wertzuwachs des Altbestandes dar. Die vielfaltige Rolle, die externe
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Schocks an den Markten fiir seltene Metalle spielen kénnen (siehe Abschnitt 2.1), spricht grundsatzlich
fir die Relevanz einer solchen Motivation.

Die Frage ist allerdings, ob dieser marktseitige Impuls ausreicht, um tber rein dezentrale Lagerhaltung
zu einem volkswirtschaftlich optimalen Niveau an Absicherung zu kommen. Da keine Zahlen zum Ge-
samtniveau an gegenwartigen Lagerbestanden vorliegen, ist dies empirisch nicht zu klaren. Die 6kono-
mische Theorie liefert jedoch Anhaltspunkte dafiir, dass ein rein privatwirtschaftlich-dezentraler Auf-
bau von Lagern zu Unterversorgung fithren kann. Am ehesten ist das im Hinblick auf die moglichen
Funktionen von Rohstofflagerung zur Absicherung gegen Ausfallrisiken sowie zur Dampfung der lang-
fristigen Preisentwicklung anzunehmen. Denn in beiden Fallen droht die im vorigen Abschnitt disku-
tierte Trittbrettfahrerproblematik. So kénnten sich in Rohstoffimportlandern ansassige Unternehmen
mittels Lagerhaltung wechselseitig gegen das Risiko eines Versorgungsausfalls durch die Exportlander
absichern. Im Falle des tatsachlichen Ausfalls ware auch ohne unternehmenseigene Lager noch ein
Zugang Uber den internen Markt sichergestellt. Auch die bei Marktkonzentration moégliche Rolle von
Vorratshaltung als strategisches Mittel zur langfristigen Preissenkung hat mit einem solchen Trittbrett-
fahrereffekt zu kdimpfen. Denn der Einfluss, den ein einzelnes Unternehmen mit seiner Lagerhaltung
auf die Preissetzung der Anbieter nehmen kann, dirfte zumeist nur minimal sein kann. Beide Proble-
matiken erscheinen mit Blick auf die Marktcharakteristika fir seltene Metalle relevant.

Als weiterer Grund fir eine suboptimale private Lagerhaltung wird in der Literatur die Existenz von
GroBenvorteilen im Vorratsmanagement angefiihrt. GroBere Lagerbestande verursachen demnach
nur unterproportional héhere Lagerkosten. Dies wiirde dazu fiihren, dass grofRe zentral koordinierte
Lager volkswirtschaftlich kosteneffizienter waren als dezentrale Lagerhaltung auf Unternehmens-
ebene. Auch dies ist fiir seltene Metalle empirisch gegenwartig nicht belegbar. Da auch schon bei klei-
nen Lagern angesichts des hohen Marktwertes von gewichtsmaRig geringen Bestdnden erhebliche Fix-
kosten im Bereich von Lagersicherheit und -administration zu erwarten sind, ist die Existenz solcher
GrolRenvorteile aber plausibel. SchlielRlich wird auch auf die polit-konomische Problematik von Fehl-
anreizen durch Besteuerung hingewiesen. Sorgt ein Unternehmen durch Lagerhaltung umfassend vor,
kann es im Fall einer langerfristigen Versorgungsunterbrechung zum Krisengewinner werden: Der
Wert seiner Lagerbestande dirfte deutlich steigen. Die Politik konnte sich aus Griinden allgemeinen
Gerechtigkeitsempfindens in einer solchen Situation gedrangt fiihlen, die entstandenen windfall pro-
fits durch eine Sonderabgabe abzuschopfen. Das Wissen um diese Gefahr verringert wiederum unter-
nehmensseitig die Anreize zum Lageraufbau.®

Insoweit Lagerhaltung iiber das Kalkiil der reinen Absicherung gegen Preisvolatilitdt hinausgeht, gibt
es also gute Griinde, in der gegenwartigen Situation rein individueller Vorsorge von einer kollektiven
Unterversorgung auszugehen. Das wirft die Frage nach geeigneten politischen Instrumenten auf, diese
Unterversorgung zu beheben. Grundsatzlich ist eine Vielfalt an Interventionen vorstellbar, die sich
nach Zentralitat und Koordinierungsgrad unterscheiden. Wir unterscheiden im Folgenden vier arche-
typische Regulierungsformen, die zusammen ein breites Spektrum an Interventionslogiken abdecken.
Modell 1 stellt das denkbare HochstmaR an Zentralitdt und Koordination dar. Der EU (bzw. angeschlos-
sener Institutionen) kdme danach selbst die Aufgabe zu, fiir die Gesamtheit ihrer Mitgliedsstaaten ei-
nen zentralen Vorrat an seltenen Metallen anzulegen. Dies wiirde zum einen die Schaffung von Kom-
petenzen zum Einkauf und Management groRRer Ressourcenbestdnde durch die EU voraussetzen. Zum
anderen misste ein transparenter Mechanismus etabliert werden, der festlegt, unter welchen

45 vgl. Nichols & Zeckhauser (1977).
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Umstanden (Definition Eintritt Krisenfall) Teile dieses zentralen Ressourcenbestandes dezentral allo-
kiert werden und nach welchem Schlissel und an welche Partner (an Handler? an Mitgliedstaaten?
direkt an Industrieunternehmen?) dies geschieht.

Modell 1: Zentraler Aufbau und Management durch EU-Institution

Modell 2: Umsetzung Mitgliedstaaten mit klaren Vorgaben zur Einkaufspolitik seitens EU

Modell 3: Umsetzung Mitgliedstaaten mit loser Koordination / Minimalvorgaben seitens EU

Modell 4: Umsetzung private Unternehmen begleitet durch staatliche Anreize

Die Modelle 2 und 3 sehen ebenfalls die verbindliche Anlage 6ffentlicher Reserven im EU-Raum vor,
allerdings in delegierter Form auf Ebene der Mitgliedstaaten. Bei Modell 2 wiirden seitens der EU den
Mitgliedstaaten relativ enge Vorgaben gesetzt, unter welchen Umstanden bzw. in welchem Ausmal}
sie im Einkauf und Verteilung von Lagerbestdanden aktiv werden. Solche Vorgaben sollten auf Unter-
schiede in Wirtschaftskraft und Branchenstruktur der Lander Ricksicht nehmen, um die Transaktions-
kosten zu senken und eine schnelle Rohstoffallokation im Krisenfall sicherzustellen. Modell 3 sieht
ebenfalls eine Verpflichtung zur Reservehaltung auf Ebene der Mitgliedstaaten vor, allerdings lediglich
in Form einer (bedarfsabhangigen) Mindestbevorratung an seltenen Metallen. Als Vorbild hierfir
konnten die gegenwartigen Vorgaben zum Halten von Erdélvorraten fir den Notfall dienen. Die Mit-
gliedstaaten sind hiernach verpflichtet, stets Erd6lvorrate in einem Umfang zu halten, der entweder
mindestens den taglichen Durchschnittsnettoeinfuhren von 90 Tagen oder dem taglichen durch-
schnittlichen Inlandsverbrauch von 61 Tagen entspricht.*® Die Existenz solcher Mindestbestinde
misste dann gegeniiber der EU regelmaRig dokumentiert werden. Sind die Mitgliedstaaten darlber
hinaus in der Verteilung ihrer Reserven im Krisenfall nicht frei, sondern ist — wie bei der Erddlreserve-
richtlinie — zunachst eine Form von EU-interner Koordination vorgeschrieben, kann von einer Misch-
form der Optionen 2 und 3 gesprochen werden.

Modell 4 setzt schlieRlich auch zukiinftig auf rein dezentrale Lagerhaltung auf Unternehmensebene,
aber erganzt um regulatorische Anreize. Hier wére vor allem an monetare Anreize zu denken, um die
Offentliche-Guts-Problematik der Absicherungswirkung anzugehen. Indem Unternehmen fiir den Aus-
bau ihrer Lagerbestdande staatlicherseits einen direkten finanziellen Vorteil erhalten, kdnnte die posi-
tive Externalitdt zumindest teilweise internalisiert werden, die ein solcher Ausbau fiir die Versorgungs-
sicherheit der Allgemeinheit in Importldandern mit sich bringt. Die Herausforderung bei solchen Anrei-
zen besteht darin, dass sie zielgenau den Aufbau zusatzlicher Reserven belohnen sollten, und nicht
einfach den Ankauf seltener Metalle als solchen. Andernfalls drohen verbrauchsseitige Verzerrungen
im Materialeinsatz. Bezlglich der moglichen Form solcher Anreize existieren schon seit der Zeit der
Olkrisen Uberlegungen. So kénnten auf Ebene der Steuerpolitik entsprechende Anreize iiber die Még-
lichkeit zur beschleunigten Abschreibung der Vorratsbestande (und damit zur Senkung der Gewinn-
steuerbelastung) geschaffen werden. Investitionen in den Aufbau von Lagerbestanden kénnten auch
unmittelbar unterstiitzt werden, indem etwa durch Biirgschaften die Kosten fiir entsprechende Kre-
dite reduziert werden. Auch wéren Anreize in Form von staatlichen Zulagen fiir die Griindung privat-
wirtschaftlicher Vereinigungen (Joint Ventures) zum gemeinsamen Aufbau von Lagern vorstellbar.

46 Europaische Union (2009). Richtlinie 2009/119/EG des Rates vom 14. September 2009 zur Verpflichtung der Mitgliedstaa-
ten, Mindestvorrate an Erddl und/oder Erddlerzeugnissen zu halten.
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Alle diskutierten Optionen kdnnten schlieflich tiber die Bildung von internationalen Kauferallianzen
auch Uiber den EU-Raum hinausgehend betrieben werden. Der Gedanke hinter solchen Allianzen mit
staatlichen Einrichtungen oder Unternehmen aus Drittstaaten konnte der Wunsch nach einem starke-
ren Gewicht auf den Rohstoffmarkten und nach Austausch von know-how im Bereich des Risikomana-
gements sein. Die Optionen sind zudem nicht-exklusiver Natur und kénnten grundsatzlich auch parallel
umgesetzt werden, wobei dann allerdings die Gefahr des Crowding-outs zu beachten ware (siehe un-
ten).

Abbildung 3: Optionen fiir den Reserveaufbau
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Quelle: Eigene Darstellung

Eine Bewertung der Zielgenauigkeit einzelner Optionen ist mangels empirischer Erfahrungswerte nicht
einfach. Auch die wenigen bisherigen internationalen Beispiele im Bereich seltener Metalle geben nur
begrenzt Auskunft, fehlt es doch allein schon an genauen Informationen tber Umfang und Art der
Vorratsbestdande. Da es sich jedoch bei der 6konomischen Problemlage weitgehend um aus anderen
Kontexten bekannten Phdnomenen handelt, kann ein qualitativer Uberblick iiber die Stirken und
Schwaéchen einzelner Optionen gegeben werden (siehe Tabelle 1). GroBter Vorteil einer zentralen L6-
sung (Modell 1) ist zweifellos, dass sie die im Lageraufbau bestehenden Koordinierungsprobleme am
konsequentesten angeht. Der Aufbau zentraler Lage auf EU-Ebene |6st die zwischen Mitgliedstaaten
und EU-Unternehmen bestehende Trittbrettfahrerproblematik. Auch die im Zusammenhang mit An-
kauf und Einlagerung der Reserven entstehenden Transaktionskosten sollten in diesem Fall geringer
ausfallen als in Summe beim Ausbau dezentraler Lagerhaltung auf Ebene der einzelnen Unternehmen.
SchlieBlich bote ein zentraler Ankauf grolRer Rohstoffbestdande vor allem bei wenig kompetitiven Mark-
ten auch die Moglichkeit, glinstigere Preiskonditionen schon beim Aufbau der Bestande durchzuset-
zen.
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Tabelle 1: Stiarken und Schwachen verschiedener Optionen fiir den Reserveaufbau

Transaktions-  Gefahr der Fehl- Trittbrett- Gefahr des Crow- Ve.rf.ugbar.-
kosten lanun fahrerproble- ding-Out keit im Kri-
Ausgestaltungsoption p g matik g onfall
1.  Zentraler Aufbau und Manage- Gering Hoch Nein Hoch Langsam

ment durch EU-Institution

2. Durchfuhrung Mitgliedstaaten
mit klaren Vorgaben zur Ein- Mittel Hoch Nein Hoch Mittel
kaufspolitik seitens EU

3. Durchfihrung Mitgliedstaaten
mit loser Koordination / Mini- Mittel Mittel Ja Mittel Mittel
mumvorgaben seitens EU

4.  Durchflihrung privater Sektor

mit staatlichen Anreizen Hoch Gering Designabhangig Gering Schnell

Quelle: Eigene Darstellung

Die Bewertung der administrativen Kosten des Betriebes von Rohstofflagern fallt dagegen unklar aus.
Einerseits konnten zentrale Lager etwaige GréRenvorteile (z.B. in Zusammenhang mit Sicherheitskos-
ten und Raummiete) ausschépfen. Andererseits kann die in Abschnitt 3.2 diskutierte Problematik der
Vielfalt an Konfigurationen, in denen seltene Metalle fiir die verschiedensten Anwendungsgebiete be-
notigt werden, das Management von Zentrallagern vor groRe Probleme stellen. Insofern die Lagerhal-
tung sich nicht auf die frilhesten Prozessstufen der Rohmaterialien beschrankt, miissten einem ratio-
nalen Lagermanagement Bedarfsprognosen fiir eine Vielzahl an Branchen und Produktionsprozessen
zugrunde liegen. Andere Erwdgungen sprechen eindeutig gegen eine EU-seitige Zentralldsung. So birgt
der hohe Informationsbedarf, aber auch die Tatsache, dass den Lagerplanern unmittelbar keine per-
sonlichen monetdren Konsequenzen drohen, die Gefahr von Fehlplanung. Ineffizienz in Art und Um-
fang von Lagerbestdnden kénnte bei einer solchen Zentrallosung auch das Ergebnis einer bewussten
politischen Strategie sein. So konnte die EU versucht sein, mittels einer aus Risikogesichtspunkten
Ubertrieben groRen zentralen Lagerhaltung industriepolitisch einen Hebel gegeniliber den Mitglied-
staaten zu gewinnen. Dies spricht in jedem Fall flr eine permanente Kontrolle solcher Instrumente
durch die Mitgliedstaaten Uber die relevanten Ministerrate.

Ein weiteres Risiko einer Zentrallésung besteht in der Gefahr der Verdrangung (Crowding-out) privater
Vorsorgeaktivitat. Indem die EU die heimischen Unternehmen zumindest ein Stiick weit von Marktri-
siken im Rohstoffbereich abschirmt, sinkt deren Anreiz fiir Risikoreduktion durch Eigeninitiative.*’ Dies
betrifft den eigenen Aufbau von Lagern, aber potenziell auch proaktive MaBnahmen zur Senkung der
Relevanz moglicher Risikoereignisse, z.B. F&E-Investitionen in technische Substitute oder eigene Diver-
sifizierungsaktivitdten im internationalen Bergbausektor. Ein weiteres Problem liegt schlieflich in der
Schnelligkeit der Verfugbarkeit von Lagerbestanden im Krisenfall. Kommt es zu einer Unterbrechung
der Rohstoffversorgung, kann je nach wirtschaftlicher Lage eine schnelle Versorgung rohstoffintensi-
ver Branchen erforderlich sein, um volkswirtschaftlich verheerende Multiplikatoreffekte entlang von
Wertschopfungsketten zu vermeiden. Fir eine Zentrallésung stellt das eine groRe Herausforderung
dar. Werden européische Reservebestdande in so einem Fall einfach in den Handel gegeben, missten
die Industrieunternehmen hohe Preise zahlen. Auch ist zweifelhaft, ob die Rohstoffe in so einem Fall
prioritdr zu den systemrelevantesten Akteuren gelangen wiirden. Die Alternative einer marktunabhan-
gigen Direktverteilung an Industrieunternehmen auf europaischer Ebene (z.B. Giber Auktionen) wiére
ebenfalls designtechnisch komplex.

47 lhori, T., & McGuire, M. C. (2010). National self-insurance and self-protection against adversity: bureaucratic management
of security and moral hazard. Economics of Governance, 11(2), 103-122.
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Die Modelle 2 und 3 sollten letzteres Problem abmildern. Die Mitgliedstaaten kdnnten ihre Lagerbe-
stande im Krisenfall direkt ohne Umweg Uiber EU-Institutionen nach eigenen Kriterien an ihre Unter-
nehmen verteilen. Auch bei diesen Modellen besteht allerdings eine Crowding-out-Gefahr mit Blick auf
die Aktivitaten des privaten Sektors. Beim Modell der Vorgabe einer Mindestreserve (Option 3) dirfte
diese Gefahr aber weniger akut sein, sofern die Mindestvorgaben nur fiir die Versorgung in einem
kurzen Zeitraum dimensioniert sind. Dann bestlinde etwas mehr an Flexibilitdt im Vergleich zu einer
EU-seitig strikt vorgegebenen Reservepolitik. Damit zusammenhangend ware auch das Risiko der Fehl-
planung tendenziell geringer. Lockerere Vorgaben an die Mitgliedstaaten kdnnten andererseits aber
das Risiko von Trittbrettfahrerverhalten steigern. Denn Unternehmen in Mitgliedstaaten, die lediglich
das vorgeschriebene MindestmaR an Reservehaltung betreiben, kénnten sich Giber den Binnenmarkt
auch indirekt aus den Bestdanden anderer EU-Ldnder mit ausgepragterer Reservehaltung bedienen.

Modell 4 dirfte zwar bei unkoordiniertem Vorgehen mit insgesamt hoheren Transaktionskosten ver-
bunden sein. Der entscheidende Vorteil ist hier aber, dass die Reservehaltung in den Handen derer
verbleibt, die das 6konomische Risiko der Rohstoffabhdngigkeit unmittelbar selbst tragen. Die Gefahr
von Planungsfehlern sollte aufgrund der Marktkenntnis der handelnden Akteure vergleichsweise ge-
ring sein. Im Bereich der dezentralen Lagerhaltung ist generell ein deutlich geringeres Mal} an 6ffent-
lichen Informationen erforderlich, da jedes Unternehmen nur seine eigenen technologiespezifischen
Bedarfe planen muss. Zugleich ist die Verfligbarkeit im Krisenfall am schnellsten gewahrleistet. Die
Existenz einer Trittbrettfahrerproblematik wird stark vom Design der monetdren Anreize abhangig
sein. Gelingt es, die vom individuellen Lageraufbau auf den Binnenmarkt als Ganzes ausstrahlende po-
sitive Externalitat fir das Unternehmen zu internalisieren, wird die Gefahr des Trittbrettfahrerverhal-
tens eingeddmmt. Sonderabschreibungen auf Lagerbestdnde und Kreditbiirgschaften fir Lagerinvesti-
tionen sind grundsatzlich zielgerichtete Mittel. Ihr Anreizeffekt ist ohne weitere BegleitmaBnahmen
jedoch nur tempordrer Natur. Um Anreize fiir Unternehmen zu schaffen, auch langerfristig stabile Re-
servebestande halten, kénnte auch eine direkte Férderung von Unternehmenskooperationen in der
Reservehaltung von kritischen Rohmaterialien betrieben werden, etwa durch staatliche Zulagen fir
entsprechende Joint Ventures. Dies hatte auch den Vorteil, dass Transaktionskosten in der Beschaf-
fung gesenkt und die Moéglichkeiten zur Durchsetzung geringerer Beschaffungspreise verbessert wer-
den kénnten.

4.2 Management und Befugnisse

Der Aufbau von Rohstoffreserven erzeugt Anlagegiter, die aktiv oder passiv verwaltet werden kénn-
ten. Im Falle rein dezentraler Lagerhaltung liegt das Management bei den betroffenen Unternehmen.
Bei in 6ffentlichem Auftrag angelegter Bevorratung sollte die Verwaltung der Lagerressourcen dage-
gen Gegenstand expliziter Regulierung sein. Das beinhaltet zum einen die Frage, unter welchen krisen-
haften Umstédnden eine (teilweise) Auflésung von Lagerbestanden angezeigt ist und wie diese zu voll-
ziehen ist. Zum anderen muss klar geregelt sein, ob und in welcher Form auch unabhangig vom Eintritt
von Krisenfallen ein aktives Management der Lagerbestdnde gestattet ist. Auch hier sind verschiedene
Abstufungen denkbar. Es kdnnen drei archetypische Falle unterschieden werden.
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Modell 1: Rein passive Bestandsverwaltung

Modell 2: Bestandsverwaltung mit langfristiger Anpassung an Bedarfsentwicklung

Modell 3: Aktives Marktmanagement (Metal Bank)

Die ersten beiden Modelle sind allein auf die Funktion der ausreichenden Bereitstellung von Rohstof-
fen fir den Krisenfall ausgerichtet. Die Lagerverwaltung nimmt gegeniiber dem Handel an den Roh-
stoffmarkten eine passive Funktion ein. Dies schlief3t nicht aus, dass die Existenz der Reserven Uber
Rickwirkungen auf die Marktnachfrage auch eine marktbeeinflussende Funktion ausiiben kann (siehe
Abschnitt 3.1). Die auf Lager gehaltenen Rohstoffe werden selbst aber nicht als Gegenstand von Handel
genutzt. In Modell 1 wiirde das Lagermanagement lediglich die Uberwachung der Einhaltung von ge-
setzlich festgeschriebenen Bestandsmengen umfassen. In Modell 2 ware zusétzlich eine kontinuierli-
che Anpassung der Bestdande an die Verbrauchsentwicklungen auf Basis ex ante definierter Regeln vor-
gesehen. Dies entspricht der Ausgestaltung der EU-Richtlinie im Bereich Erddlreserven. Bei seltenen
Metallen als Rohmaterialien waren allerdings langerfristige Anpassungszeitrdume angemessen.

Modell 3 sieht tiber planméaRige Bestandsanpassungen hinaus auch eine aktive Rolle fir die Reserven
verwaltende Institution an den Rohstoffmarkten vor. Sie erhalt die Befugnis, abhangig von der Markt-
lage (Angebots-, Preisentwicklung) gezielt Ver- oder Zukdufe von Rohstoffen am Markt vorzunehmen
und so die Lagerbestande dynamisch an die Marktentwicklung anzupassen. Die Motivation flr solche
Marktinterventionen kann zum einen darin bestehen, Marktdaten als Risikobarometer wahrzunehmen
und das Rohstoffportfolio an Veranderungen in der Risikobewertung stetig anzupassen. Zum anderen
kénnen sie auch den Versuch darstellen, wiederkehrende Preisschwankungen an den Markten zur
Wertsteigerung der gelagerten Rohstoffe zu nutzen, indem Zukaufe auf Niedrigpreisphasen und Ver-
kdufe auf Hochpreisphasen beschrankt werden. SchlieBlich kann mit umfangreichen Formen von In-
terventionen auch der Wunsch verbunden sein, preisstabilisierend in die Rohstoffmarkte einzugreifen
und so Preisrisiken aktiv zu reduzieren. Zu unterscheiden ware, ob solche Marktinventionen durch die
verwaltenden Instanzen diskretiondr vorgenommen werden dirfen oder gesetzlich an konkrete Be-
dingungen (z.B. Mindestausschldge von Preisen liber einen gewissen Zeitraum) geknlipft sind.

Bardi et al. (2017) haben vor diesem Hintergrund das Konzept einer 6ffentlichen ,,Metal Bank” ins Spiel
gebracht. Sie sieht neben der Reservehaltung von seltenen Metallen auch deren aktiven Handel zum
Zwecke sowohl der Risikoabsicherung als auch der Gewinnerzielung vor. Dieser Handel miisse nicht
den physischen Transfer der Metalle umfassen, sondern kénne lber die Ausgabe von Zertifikaten
durch die Metal Bank geschehen, welche jeweils vollstéandig durch die auf Lager befindlichen Mengen
gedeckt waren. Die Vorstellung ist also, Gber den Handel mit Zertifikaten eigene Parallelmarkte zu
schaffen, welche allerdings in der realen Verfiigbarkeit und damit den Geschehnissen an den interna-
tionalen Rohstoffmarkten geankert waren. Ziel dieses Vorgehens ist es, einen geschlossenen Kreislauf
an Investoren zu schaffen, um so den Einfluss von Spekulation auf die Rohstoffpreisentwicklung zu
beschridnken und einen preisglattenden Effekt an den Rohstoffmérkten zu erzielen.*® Der Kompetenz-
umfang einer solchen Bank weckt Assoziationen mit der Europaischen Zentralbank (EZB).

48 Bardi, U., Jakobi, R., & Hettiarachchi, H. (2017). The Metal Bank: A Management Model for Rare Mineral Resources in a
Circular Economy.
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Unter dem Gesichtspunkt der Transaktionskosten ware das Konzept einer marktintervenierenden, 6f-
fentlichen Rohstoffbank bei seltenen Metallen relativ effizient umsetzbar. Das im Vergleich zu Mas-
senrohstoffen geringere Marktvolumen wiirde den fiir einen marktbeeinflussenden Effekt notwendi-
gen Umfang an strategischem Handel begrenzen. Uber eine Zertifikateldsung kénnten auch physische
Handelskosten vermieden werden. Der allgemein gegen zentrale Reservehaltung schon zuvor geau-
Rerte Vorbehalt, dass die mangelnde unmittelbare Betroffenheit der Akteure das Risiko der Fehlpla-
nung erhoht, greift bei diesem Modell allerdings umso starker. Die Entscheidungstrager einer Metal
Bank sind nicht unmittelbar von den langfristigen Folgen physischer Rohstoffknappheit tangiert. Sie
werden versucht sein, ihre Aktivitat auf unmittelbar sichtbare Erfolge hin auszurichten. Dazu kdnnte
vor allem die Erzielung kurzfristiger Gewinne an den Rohstoffmarkten zédhlen.

Der Fokus auf ein solches Ziel kann aber mit dem grundlegenden Prinzip von Reservehaltung, der Vor-
sorge gegenliber Versorgungsrisiken, in Konflikt geraten. So konnten kurzfristig stark steigende Preise
eine Metal Bank zur VeraulRerung von Lagerbestdnden ermuntern. Sind die Preisanstiege aber Konse-
guenz eines gestiegenen Versorgungsrisikos, ware dies genau das Gegenteil dessen, was in so einer
Situation von einer verantwortlichen Reservehaltung erwartet wiirde. Auch das Konzept, Lagerbe-
stande lediglich indirekt in Form von Zertifikaten zu handeln, @ndert hieran nichts. Denn deren Wert
ergibt sich erst aus dem verbindlichen Anwartschaftsrecht auf die Ressource. Und die Tendenz, dieses
Recht auch einzul6sen, wachst mit steigendem Versorgungsrisiko. Hier zeigt sich, wie sehr ein Ver-
gleich zur EZB hinkt: Eine Metal Bank hatte keine Moglichkeit, sich ihr Marktangebot selbst zu schaffen,
sondern bliebe immer von der globalen Rohstoffverfiigbarkeit abhangig. Der Versuch, unbeabsichtigt
risikoforderndes Marktverhalten durch Vorgabe enger Interventionsregeln zu unterbinden, ist eben-
falls wenig vielversprechend. Denn dieselbe Art der Intervention kénnte von den lbrigen Marktakteu-
ren situationsabhangig ganz unterschiedlich verstanden werden und unerwartete Marktreaktionen
auslosen. Deren denkbare Vielfalt ist durch einen Regelkatalog schwerlich abzudecken. SchlieRlich ist
auch ein institutioneller Konflikt mit der Interessenssphare der EZB denkbar. Insoweit eine Metal Bank
tatsachlich richtungsweisend in die Preisbildung an den internationalen Rohstoffméarkten eingreifen
kann, hatte sie einen nicht zu unterschatzenden indirekten Einfluss auf gesamtwirtschaftliche Inflati-
onsraten.

Private Akteure stehen bei der Frage des pro-aktiven Handels mit Lagerbestanden zwar auch vor mog-
lichen Konflikten zwischen den verschiedenen Risikoarten. Die Abwagung sollte aber besser funktio-
nieren, da sie in jeder Hinsicht primar selbst von den Risiken betroffen sind und die spezifische Markt-
kenntnis aus eigener Erfahrung heraus hoher sein sollte. Flr zentral verwaltete Reserven waren dage-
gen Vorgaben im Sinne von Modell 2 das sinnvollste Managementprinzip. Der bedarfsorientierte An-
satz vermeidet nicht nur die unkalkulierbaren Risiken einer Marktintervention, sondern setzt auch ge-
ringere Informationsanforderungen. Preisentwicklungen und Risikoprofile miissten seitens der verwal-
tenden Institution nicht permanent tiberwacht werden. Die Reserveplanung konnte sich auf die Auf-
rechterhaltung eines Grundstocks an gelagerten seltenen Metallen beschranken, der in langerfristi-
gen Zeitbestanden an die gesamtwirtschaftliche Bedarfsentwicklung angepasst wiirde.
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5 Politische Empfehlungen

Aus den vorherigen Analysen zur Wirtschaftlichkeit und praktischen Ausgestaltung strategischer Re-
serven lassen sich eine Reihe an kurzfristig umsetzbaren Empfehlungen an die europdaische Ebene ab-
leiten. Diese kdnnen anhand des Zeitpunkts ihrer Wirksamkeit in vier Kategorien eingeteilt werden.

Abbildung 4: Zehn Handlungsfelder fiir die europaische Ebene

Zeitlicher Horizont der Wirksamkeit

Kurzfristig Mittelfristig Langfristig
Verbessertes Monitoring Forderung dezentrale Aufbau zentrale Umstellung
Lagerhaltung Grundreserve Versorgungssystem

1. Differenziertere
Kritikalitdtsbewertung

2. Zusitzliche 5. Schaffung

B tiven fil individueller 7. Schaffungeiner
. tiven fur monetirer Anreize Managementinstanz
Risikoanalyse
- . 6. Forderung von Joint 8. Etablierungvon
3. Starkung Datenbasis Ventures im Bereich Verteilmechanismen

Rohstoffverbrauch Lagerhaltung

4. Schaffung zentraler
Monitoringinstanz

Quelle: Eigene Darstellung
5.1 Verbesserung Risikoiiberwachung

Fiir ein aktiveres Management rohstoffbezogener Lieferkettenrisiken ist zundchst eine Verbesserung
der Informationsgrundlagen ein erster wichtiger Schritt. Risikolagen sollten auf verlasslicher Datenba-
sis differenziert bewertet und das Monitoring verstetigt werden.

Empfehlung 1: Differenzierung der Kritikalitdtsbewertung

Die von der EU-Kommission fiir die Bestimmung ihrer Liste an kritischen Rohmaterialien entwickelte
Kritikalitatsmethodologie bietet eine wissenschaftlich fundierte Grundlage fiir die Relevanz- und Risi-
kobewertung verschiedener Rohstoffe. Fiir die Planung zentraler Rohstoffreserven und anderer stra-
tegischer Handlungsoptionen musste die gegenwartige Methodik jedoch weiter differenziert werden.
Zuvorderst sollte die finale Kritikalitdtsbewertung nicht mehr nur in einer Ja/Nein-Entscheidung beste-
hen, sondern einer kategorialen Skalenbewertung Platz machen (z.B. in Form eines , Risikobarome-
ters“). Zudem sollte auch in der Endbewertung konsequent zwischen den Stufen der Rohstoffforde-
rung und -verarbeitung differenziert werden, wie dies im letzten Report methodisch liber eine double-
stage assessment bereits angelegt war.* Auf diese Weise kann das gegenwértige AusmaR an Kritikali-
tat — und dessen Verortung in den Wertschopfungsketten - besser zwischen den einzelnen Rohmate-
rialien abgewogen werden. Flr den Aufbau einer zentralen Rohstoffreserve ware das besonders wich-
tig, da sich eine solche Reserve allein schon aus Kostengriinden auf als besonders kritische eingestufte

49 vgl. Europdische Kommission (2020).
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Rohstoffe beschrankten sollte. Aus demselben Grund ware auch ein haufigeres Update der Kritikali-
tatsbewertung als im bisherigen Drei-Jahres-Turnus empfehlenswert.

Empfehlung 2: Ergdnzung zusdtzlicher Perspektiven in der Risikoanalyse

Die bislang von der EU in der Kritikalitatsbewertung angewandte Methodik beschrankt sich in der Risi-
koerfassung auf Versorgungsrisiken. Risiken preisbezogener und 6kologisch-sozialer Natur gehen nicht
explizit in die Indexberechnungen ein. Unsere Analysen haben aber deutlich gemacht, dass die Ein-
schatzung der Eignung von Instrumenten wie strategischer Reserven je nach betrachteter Risikodimen-
sion sehr unterschiedlich ausfallen kann. Auch deckt die Vernachlassigung der 6kologisch-sozialen Di-
mension sich nicht mit den gegenwartig im Green Deal manifestierten EU-Prinzipien. Die Erweiterung
hin zu einer multidimensionalen Risikoerfassung ist vor diesem Hintergrund anzuraten. Die vom Joint
Research Centre (JRC) im Raw Materials Information System®® aufgebaute Sammlung an Indikatoren
ist hierfir eine gute Grundlage, die um preisbezogene Marktdaten erweitert werden kdnnte.

Empfehlung 3: Stiarkung der Datenbasis zum Rohstoffverbrauch

Fiir die Relevanzbewertung von seltenen Metallen wéren spezifischere empirische Datengrundlagen
zu ihrer Verwendung in den europaischen Industrien hilfreich. Die Bewertung der wirtschaftlichen Re-
levanz stiitzt sich in der aktuellen EU-Kritikalitatsmethodologie auf eine Vorauswahl an technologi-
schen Anwendungen und deren fallweisen Zuordnung zu einzelnen Wirtschaftssektoren (nach NACE-
Systematik).” Existierende Prognosestudien fokussieren sich zumeist auf den Einsatz fiir bestimmte
Zukunftstechnologien, ohne den Gesamtbedarf zu quantifizieren. Fir eine robustere Bewertung ware
der Aufbau EU-weiter Statistiken zum tatsachlichen Einsatz verschiedener seltener Metalle in NACE-
Branchen hilfreich. Die von Eurostat im Rahmen der Materialflussrechnungen®? veréffentlichten Mo-
dellschatzungen zum Rohstoffverbrauch nach Mitgliedsstaaten sollten zu diesem Zweck mittelfristig
um eine sektorale Dimension erweitert werden. Auf diese Weise kdnnten Industrietrends im Bereich
der Materialproduktivitat und -substitution in ihrer Relevanz fiir die Frage der Reservehaltung und an-
derer rohstoffpolitischer Strategien friihzeitig bewertet werden.

Empfehlung 4: Schaffung einer zentralen Monitoringinstanz

Zur kontinuierlichen Auswertung von Marktinformationen im Bereich seltener Metalle und deren
Ubersetzung in politische Handlungsempfehlungen wire die Schaffung einer unabhingigen Monito-
ringinstanz als eigener EU-Organisationseinheit empfehlenswert. Diese kdnnte auch einen permanen-
ten rohstoffpolitischen Dialog zwischen EU-Kommission, Mitgliedstaaten und europaischer Industrie
koordinieren und gegeniiber der Wirtschaft als Ansprechpartner zu Fragen des rohstoffbezogenen Ri-
sikomanagements fungieren. Im Zusammenhang mit dem Aufbau zentraler Rohstoffreserven kdnnte
ihr Kompetenzbereich auch die kontinuierliche Uberpriifung von Vorgaben zu Art und Umfang der ge-
haltenen Lagerbestande umfassen (siehe Abschnitt 5.3).

50 Joint Research Centre (2022). EU Science Hub - Raw Materials Information System.
51 vgl. Europaische Kommission (2020).
52 https://ec.europa.eu/eurostat/web/environment/material-flows-and-resource-productivity
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5.2 Forderung privater Lagerhaltung

Aus den in Abschnitt 4.1 diskutierten Griinden ist dezentrale Lagerhaltung seltener Metalle auf Unter-
nehmensebene die kurzfristig wirksamste und insgesamt effizienteste Form der Bildung von strategi-
schen Rohstoffreserven. Hierzu bedarf es allerdings verstarkter Anreize durch die Politik. Wichtig ist es
jeweils, diese Anreize moglichst rohstoffneutral zu gestalten, um nicht die Produktions- und For-
schungsentscheidungen der Unternehmen zu verzerren.

Empfehlung 5: Schaffung von monetédren Anreizen fiir Unternehmen

Uber verstirkte monetére Anreize fiir Industrieunternehmen zur Bevorratung schwer ersetzbarer sel-
tener Metalle kann die aus der unionsinternen ,Offentliche Guts“-Problematik des Versorgungsrisikos
resultierende Unterversorgung bekdampft werden. Als konkrete Instrumente kdmen steuerliche An-
reize in Form von Sonderabschreibungen auf Vorratsbestdande in Frage, oder staatliche Birgschaften
zur Sicherung gunstigerer Kredite fiir die Finanzierung von Lagerinvestitionen. Der positive externe
Effekt der individuellen Lagerbildung auf die Versorgungssicherheit der europaischen Industrie (und je
nach Marktsituation evtl. auch auf die Aussicht einer langfristigen Preisdampfung) wiirde so ein Stlick
weit flr das einzelne Unternehmen internalisiert.

Empfehlung 6: Forderung von Joint Ventures im Bereich Lagerhaltung

Die in Empfehlung 5 genannten Instrumente sind auf die Férderung des Aufbaus von Lagerbestdanden
fokussiert. Damit diese ihre risikosenkende Wirkung entfalten knnen, misste aber auch sichergestellt
sein, dass die Unternehmen Uber ausreichend Anreize verfligen, entsprechende Bestande dauerhaft
vorzuhalten. Eine finanzielle Férderung unternehmensseitiger Joint Ventures im Bereich von Lagerin-
vestitionen kann in dieser Richtung wirken. Gemeinsame Vorhaben von Unternehmen, die den Aufbau
und dauerhaften Unterhalt von unternehmensibergreifenden Lagern an seltenen Metallen vorsehen,
kénnten durch einen passiven staatlichen Beteiligungszuschuss gestarkt werden. Die bei der Bildung
solcher Lager zu erwartenden kostenseitigen GroRRenvorteile konnten den positiven Effekt noch ver-
starken.

5.3 Aufbau einer zentralen Basisreserve

Dezentrale Lagerhaltung seltener Metalle sollte den Kern einer europdischen Reservestrategie ausma-
chen, eine ergdnzende zentrale Basisreserve kann dennoch aus zwei Griinden sinnvoll sein: als geopo-
litisches Signal gegenliber Rohstoffexportlandern und als Form der Grundabsicherung fiir versorgungs-
seitige Extremszenarien. Zur Erleichterung der Koordination (Trittbrettfahrerproblematik zwischen
Mitgliedstaaten) sowie im Hinblick auf Transaktionskosten (siehe Abschnitt 4.1) sollte diese Reserve
zentral auf europaischer Ebene angesiedelt sein. Zur Kostenbegrenzung und Vermeidung der Verdran-
gung privater Lagerinvestitionen sollte sie bewusst auf eine Form von Basisreserve beschrankt sein,
die nur eine Auswahl von als besonders kritisch eingestuften Rohmaterialien enthalt, und diese auch
nur in einem Umfang, der fiir die Deckung des europdischen Verbrauchs in einer sehr begrenzten Zeit-
spanne notwendig ist. Die hierflir notwendigen Entscheidungen sollten in einer wissenschaftlich fun-
dierten und regelmaRig aktualisierten Risikoanalyse fuRen. Die in der ersten Kategorie vorgeschlage-
nen MaBnahmen zur Verbesserung der Risikoliberwachung waren vor diesem Hintergrund besonders
wichtig.
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Empfehlung 7: Schaffung einer Managementinstanz

Erster Schritt beim Aufbau einer zentralen Basisreserve ware die Schaffung einer Managementinstanz
auf EU-Ebene. Diese misste den zentralen Ankauf von Rohstoffen koordinieren und entsprechende
Lager organisieren und verwalten. Sie misste auch das Eintreten von Krisensituationen tGberwachen,
und eine mogliche Abgabe von Reservebestdanden in solchen Fallen vorbereiten. Diese Krisensituatio-
nen sind gesetzlich méglichst prazise zu definieren. Auch eine Kooperation mit Drittlandern in der ge-
meinsamen Beschaffung von Rohstoffreserven (Kauferallianzen) konnte zu ihrem Aufgabengebiet ge-
horen. SchlieRlich sollte sie auch die praktizierte Reservestrategie selbst in regelmaRigen Abstdnden
Uberprifen, insbesondere im Hinblick darauf, welche seltenen Metalle in welcher Grofenordnung und
Verarbeitungsform bei sich verandernden Risikobewertungen zukiinftig vorzuhalten sind. Eine organi-
satorische Verschmelzung mit der zuvor vorgeschlagenen Monitoring-Institution ware daher vorteil-
haft. Explizit nicht Aufgabe der Instanz ware die Spekulation und aktive Preisbeeinflussung an den Roh-
stoffmarkten, aus den in Abschnitt 4.2 geschilderten Griinden. Die Finanzausstattung der Managemen-
tinstanz kénnte in Form eines Public-Private-Partnerships organisiert werden, auch um einen ange-
messenen finanziellen Beitrag der europaischen Industrie zu der ihr gewahrten Dienstleistung der
Grundabsicherung sicherzustellen.

Empfehlung 8: Etablierung von Verteilmechanismen

Eine Basisreserve kann nur praktischen Nutzen entfalten, wenn fiir Krisensituationen ein Mechanismus
zur Verteilung der Lagerbestdnde an betroffene Unternehmen vorgesehen ist. Auch dieser sollte ge-
setzlich moglichst eindeutig geregelt sein, um Konfliktfalle zu vermeiden. Eine EU-weite Direktvertei-
lung an Industrieunternehmen wiirde einen sehr komplexen Verteilungsschliissel voraussetzen, eine
Abgabe in den freien Handel konnte situationsbedingt hohe Beschaffungspreise fiir die Unternehmen
bedeuten. Als alternativer Verteilkanal ware deshalb zundchst die Abgabe an Institutionen auf Seiten
der einzelnen Mitgliedstaaten sinnvoll. Als Verteilschlissel zwischen den Mitgliedstaaten kdmen hier
grundlegende Indikatoren zu Wirtschaftskraft und Branchenstruktur in Betracht. Die Entscheidung
Uber die finale Verteilung kann dann auf Basis der nationalen Gegebenheiten getroffen werden.

5.4 Ubergang in ein anderes Versorgungssystem

Um bestehende Rohstoffrisiken zu beseitigen, flihrt fiir Europa kein Weg an einer fundamentalen Um-
stellung seiner Beschaffungsstruktur vorbei. Bezugsquellen missen diversifiziert werden, dabei zu-
gleich Augenmerk auf die Verlasslichkeit und regulatorische Nahe neuer Partner gelegt werden. Der
Aufbau EU-interner Lieferketten kann ergédnzend zur Risikominderung beitragen, wobei mit Blick auf
die Umweltziele und die komparativen Vorteile der europaischen Wirtschaft der Fokus auf die Sekun-
darproduktion (Rohstoff-Recycling) gelegt werden sollte. Angesichts rigider Marktstrukturen werden
all diese Prozesse viel Zeit benétigen.

Empfehlung 9: Ausweitung der Rohstoffpartnerschaften

Strategische Partnerschaften mit Drittlandern im Rohstoffbereich stellen ein vielversprechendes In-
strument zur Etablierung stabiler neuer Versorgungskandle dar. Die EU ist gegenwartig bemiht, ihr
noch begrenztes Portfolio an Partner deutlich auszuweiten. Kurzfristig sollte vorrangig die Zusammen-
arbeit mit Landern gesucht werden, die nicht nur mit Ressourcenreichtum punkten, sondern aufgrund
ihrer gut ausgebauten Infrastruktur und regulatorischen Nahe zur EU fiir den schnellen Aufbau ge-
meinsamer Lieferketten geeignet sind. Insbesondere Australien, Norwegen, Kanada und die USA sind
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unter diesen Vorzeichen natiirliche Partner. Rohstoffkooperationen mit Landern, in denen sich die n6-
tigen Strukturen noch im Entwicklungsstadium befinden, sind eher als Langfristprojekte zu betrachten.
Hier sollten sich die Bestrebungen zunachst auf Erkundung und institutionelle Kooperation richten,
bevor die wirtschaftliche Verflechtung vorangetrieben wird. Grundsatzlich sollte bei der Auswahl der
Partner darauf geachtet werden, dass nicht neue einseitige Abhangigkeiten entstehen. Neben dem
Blindnis mit rohstoffreichen Landern sind deshalb auch strategische Kauferallianzen mit Landern wie
Japan wichtig, da sie das Gewicht Europas auf den globalen Rohstoffmarkten erhéhen.

Empfehlung 10: Ausbau von Recycling-Kapazitdten

Eine starkere Beteiligung europdischer Unternehmen am Verarbeitungsprozess seltener Metalle sollte
das zweite zentrale Standbein einer langfristig ausgerichteten Rohstoffstrategie sein. Die zukiinftige
Position Europas in der Verwertungskette sollte sich aber an den komparativen Vorteilen des Wirt-
schaftsraums orientieren. Und diese liegen bei den relevanten Zukunftstechnologien zumeist gegen
Ende der Ketten. Das betrifft zum einen die Verarbeitung von Raffinadeprodukten in nachgelagerten
Industrien, zum anderen die Riickgewinnung von Rohstoffen aus Endprodukten. Hier sollte Europa
seine Technologiekompetenz beim Thema Recycling starker fir seltene Metalle nutzbar machen. Das
kdme nicht nur der allgemeinen Ressourceneffizienz zugute. Der Ubergang in einen méglichst ge-
schlossenen Stoffkreislauf konnte langfristig auch die Abhangigkeit von globalen Lieferketten mitihren
fragwiirdigen Abbaubedingungen und hohen Preisvolatilitaten verringern.

6 Fazit

Die Vielfalt neuer Rohstoffrisiken, die der Ubergang zu nicht-fossilen Technologien fiir Europa mit sich
bringt, macht ein aktiveres Risikomanagement in Wirtschaft und Politik dringend erforderlich. MaR-
nahmen zur Diversifizierung der Beschaffungsquellen und zur Férderung eigener Sekundarproduktion
durch Rohstoffrecycling sind unverzichtbar. Sie greifen allerdings erst mittel- bis langfristig. Um bis
dahin auch bei gegebener Marktsituation Beschaffungsrisiken zu senken, stellt der gezielte Aufbau von
Reserven kritischer Rohmaterialien eine sinnvolle Ergdnzung dar. Unsere Analyse zeigt, dass Vorrats-
haltung sowohl zur Senkung versorgungsseitiger als auch preisbezogener Risiken beitragen kann. Dies
gilt insbesondere in Fallen, in denen Markte durch hohe Preisvolatilitat gekennzeichnet sind und/oder
das Risiko von Versorgungsunterbrechungen signifikant ist. Besteht zudem eine starke Marktkonzent-
ration auf Angebots- und Nachfrageseite, kann Lagerhaltung auch als strategisches Mittel zur langfris-
tigen Preisdampfung eingesetzt werden. Auf die gegenwartig von der EU als kritisch eingestuften sel-
tenen Metalle treffen diese Bedingungen weitgehend zu. Anders als bei AlternativmalRnahmen wie
einer Subventionierung des heimischen Bergbausektors waren seitens der global dominierenden Ex-
porteure auch keine feindseligen Gegenreaktionen zu erwarten, da diese von der vorgezogenen Nach-
frage ebenfalls profitieren konnen.

Zugleich muss bedacht werden, dass Vorratshaltung wie jede andere Form von Versicherung niemals
kostenlos sein kann. Neben den betrieblichen Ausgaben fir Aufbau und Management von Lagern sind
auch die Opportunitatskosten (entgangene Marktverzinsung alternativer Anlagen) des Aufbaus von
Reserven als Form der Kapitalbindung in der Kosten-Nutzen-Abwagung zu beriicksichtigen. Das Ziel,
mittels Rohstoffreserven Risiken in der Zukunft abzufedern, geht immer mit Konsumverzicht in der
Gegenwart einher. Angesichts einer sehr dynamischen Technologieentwicklung und der Anfalligkeit
der Rohstoffmarkte gegenliber politischer Intervention setzt ein kluges Lagermanagement auch ein
permanentes Marktmonitoring voraus.
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Der Frage der praktischen Verantwortlichkeit kommt vor diesem Hintergrund entscheidende Bedeu-
tung zu. Lagerhaltung sollte in erster Linie solchen Akteuren obliegen, die aufgrund ihrer Marktkennt-
nis und ihrer personlichen Betroffenheit am ehesten in der Lage und bereit sind, Veranderungen in der
Risikosituation zu erkennen und umzusetzen. Dies spricht grundsatzlich fiir dezentrale Lagerhaltung
auf Ebene der rohstoffverbrauchenden Industrieunternehmen. Da hier jedoch eine Tendenz zur Un-
terversorgung besteht, sollte die private Lagerhaltung durch staatliche Anreizinstrumente unterstitzt
werden. Dafiir kimen etwa Sonderabschreibungen auf Rohstoffreserven, staatliche Birgschaften fir
Lagerkredite oder Zuschisse fiir zweckbezogene Joint Ventures in Frage. Staatliche Rohstoffreserven
waren ergdnzend als Grundabsicherung flir das Extremszenario massiver Versorgungseinschrankun-
gen sinnvoll. Diese sollten sich auf eine Auswahl von wenigen, besonders kritischen Rohmaterialien
beschranken und moglichst zentral auf europaischer Ebene verwaltet werden. lhre Aufgabe sollte sich
auf die passive Absicherung fiir den Krisenfall begrenzen und keine aktive Rolle als Marktakteur vorse-
hen.

Grundsatzlich ist fur ein aktives Risikomanagement im Segment seltener Metalle eine weitere Verbes-
serung der Informationslage erforderlich. Die EU hat in diesem Bereich durch ihr erweitertes Kritikali-
tatsmonitoring und der Datensammlung des Joint Research Centres in den letzten Jahren beachtliche
Fortschritte erzielt. Fur ein kontinuierliches Risikomonitoring waren jedoch die Entwicklung/Beriick-
sichtigung zusatzlicher Indikatoren (insbesondere zur Marktsituation und zur Verwendungsseite) so-
wie ein differenzierteres Evaluationssystem notwendig. Zudem sollte der Dimension der 6kologisch-
sozialen Risiken in der Rohstoffanalyse mehr Beachtung geschenkt werden.



ceplnput Strategische Reserven kritischer Metalle 31

—

ce p Centrum fiir Europdische Politik
e ———

FREIBURG | BERLIN

Autor:

Dr. André Wolf, Fachbereichsleiter

Centrum fiir Europaische Politik FREIBURG | BERLIN
Kaiser-Joseph-StraRe 266 | D-79098 Freiburg
Schiffbauerdamm 40 Raum 42050/ | D-10117 Berlin
Tel. + 49 761 38693-0

Das Centrum fiir Europdische Politik FREIBURG | BERLIN, das Centre de Politique Européenne PARis, und

das Centro Politiche Europee romA bilden das Centres for European Policy Network FREIBURG | BERLIN |
PARIS | ROMA.

Das gemeinnitzige Centrum flir Europdische Politik analysiert und bewertet die Politik der
Europdischen Union unabhangig von Partikular- und parteipolitischen Interessen in grundsatzlich
integrationsfreundlicher Ausrichtung und auf Basis der ordnungspolitischen Grundsatze einer freiheit-
lichen und marktwirtschaftlichen Ordnung.



