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1. Die volkswirtschaftliche Bedeutung der Lieferkette Stahl

Im Vergleich mit den anderen groBen Volkswirtschaften in Europa hat Deutschland mit ei-
nem Industrieanteil von rund einem Viertel an der gesamtwirtschaftlichen Leistung einen
immer noch sehr hohen Wert, auch wenn dieser in den letzten Jahrzehnten im Zuge des
Wandels zu einer eher dienstleistungsorientierten Wirtschaft kontinuierlich abgenommen
hat. In Bereich der Industrieproduktion kommt der Stahlerzeugung eine besondere Bedeu-
tung zu, da dieses Produkt nicht zuletzt durch seinen Vorleistungscharakter in nahezu al-
len wichtigen Industriebranchen Verwendung findet und nicht selten am Anfang der ver-
schiedenen Wertschdpfungsketten steht. Eine Analyse des RWI- Leibniz-Institut fir Wirt-
schaftsforschung' Giber mehrere Jahre auf der Basis von Daten des statistischen Bundes-
amts ergab dabei sogar eine Steigerung des Produktionsmultiplikators von 2,7 aus dem
Jahr 2007 auf 3,1im Jahr 2010. Das heif3t, wenn sich die Nachfrage am Stahlmarkt um ei-
nen Euro erhoht, steigert dies den Produktionswert der Gesamtwirtschaft um 2,7 bzw. 3,1
Euro.

Eine Studie von Prognos?2kommt mit einem Multiplikator von 2,2 zwar auf einen etwas
niedrigeren Wert, erklart dies aber unter anderem mit den von Eurostat verwendeten ,,an-
deren“ Daten aufgrund des internationalen Vergleichsansatzes dieser Studie. Mit einem
Multiplikator von zwei bis drei zeigt sich aber die enorme Bedeutung im Produktionspro-
zess, die dem Produkt Stahl zukommt. Abschatzungen zur Stahlintensitats in verschiede-
nen Branchen kommen auf 55 Prozent bei Metallerzeugnissen, 21 Prozent bei Maschinen,
13 Prozent bei Kraftwagen und Kraftwagenteilen* und neun Prozent im Baugewerbe. Be-
trachtet man diese stahlintensiven Wirtschaftszweige im Hinblick auf ihre Bedeutung an
der gesamtwirtschaftlichen Leistung, so kommen diese zusammen aktuell auf einen Anteil
von knapp 15 Prozent an der Bruttowertschdpfung der deutschen Volkswirtschaft.

Déhrn, R. et al. (2012 und 2015).

2 Limbers et al. (2016).

3 Kuster Simic et al. (2017).

4 Dieser Anteil wird sich durch den Umstieg auf Elektromobilitat verringern.
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Aufgrund dieser immensen Verflechtungen ist zusammen mit den aktuellen Preissteige-
rungen im Stahlsektor und der damit einhergehenden Verknappung des Rohstoffes in
zweierlei Hinsicht eine Wirkung auf die aktuelle Konjunktur zu erwarten. Zum einen wer-
den die Preissteigerungen im Stahlsektor und die damit verbundenen Verteuerungen Uber
die Vorleistungsverflechtungen den generellen Preisauftrieb in der Volkswirtschaft unter-
stitzen. Zusammen mit weiteren Faktoren geht das Handelsblatt Research Institute (HRI)
in seiner jungsten Konjunkturprognose fir das Jahr 2021 daher von einem Anstieg der In-
flationsrate in Deutschland auf 2,8 Prozent aus.> Zum anderen besteht durch die Verknap-
pung eines der wichtigsten Vorleistungsprodukte im Industriesektor die Gefahr, dass auch
von dieser Seite die konjunkturelle Erholung nicht in dem MaBe gesttzt wird, wie es viele
erhoffen. Dabei ist allerdings anzumerken, dass das gréBte konjunkturelle Risiko durch die
Mutationen des Coronavirus gegeben ist. Mittlerweile gehen nahezu alle seriésen Epidemi-
ologen von einer vierten Welle im Herbst aus. Das HRI nimmt daher beispielsweise flr
2021 nur ein relativ geringes Wirtschaftswachstum von 2,7 Prozent an.

Perspektivisch steht die deutsche Stahlindustrie vor gro3en Herausforderungen, da nicht
zuletzt mit der Umstellung in der Autoindustrie auf Elektromobilitat einer der Hauptab-
nehmer seine Nachfrage verringern wird. Umgekehrt bieten sich im Zuge der Energie-
wende aber auch neue Moglichkeiten, z. B. durch die Herstellung von ,,grinem* Stahl, bei

5 Huchzermeier et al. (2021).
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dem in Direktreduktionsanlagen durch erneuerbare Energien erzeugtem Wasserstoff die
CO,-Bilanz in der Stahlerzeugung deutlich verbessert werden kann. Des Weiteren kénnte
die heimische Stahlerzeugung fiir die heimische Wirtschaft sogar eine Art Renaissance,
mit einer neuen Bedeutung erfahren, nicht zuletzt auch aufgrund der aktuellen Handels-
hemmnisse. Denn im Zuge der Energiewende mussen neue Netze und neue Kraftwerke
aufgebaut werden, die zu einem wesentlichen Teil Stahl als Fertigungskomponente auf-
weisen.
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2. Die internationale Handelspolitik

a) Importzélle der USA

,Die Entscheidung der USA im Marz dieses Jahres, der amerikanischen Stahlindustrie um-
fassenden Schutz zu gewadhren, hat zu einer tiefgehenden Verstimmung in den transatlan-
tischen Handelsbeziehungen geflhrt. Die EU reagierte mit der Ankidndigung eines WTO-
Uberprifungsverfahrens und mit unmittelbaren VergeltungsmaBnahmen. Droht ein Han-
delskrieg zwischen den beiden Blécken?*

Dieses Zitat ist zwar 19 Jahre alt, kbnnte aber aktueller nicht sein. Es stammt aus einem
Beitrag im ifo Schnelldienst Nr. 10 aus dem Jahr 2002.6 Damals versuchte US-Prasident
George W. Bush, die nicht wettbewerbsfahige US-Stahlindustrie durch Importzélle vor
auslandischer Konkurrenz zu schiitzen. Nach einer Entscheidung der Welthandelsorgani-
sation (WTO) musste Bush das Projekt aber nach 20 Monaten beenden. Zwar profitierte
die US-Stahlindustrie von diesen SchutzmafBnahmen, nachgelagerte Industriezweige
mussten allerdings hdhere Stahlpreise zahlen und es kam netto zu Arbeitsplatzverlusten.

Seit dem 23. Marz 2018 erheben die USA bei der Einfuhr nun erneut Zusatzzélle auf ausge-
wahlte Eisen-, Stahl- und Aluminiumerzeugnisse. Die Zollsdtze erhéhten sich bei Eisen-
und Stahlprodukten auf 25 Prozent. Bei Aluminiumprodukten wurden auf die aktuellen
Z6lle in H6he von O bis 6,5 Prozent zusatzlich 10 Prozentpunkte erhoben. Die EU hat ihrer-
seits GegenmaBnahmen verabschiedet und einen entsprechenden Warenkatalog aufge-
stellt. Hierdurch werden auf diese ausgewahlten US-Waren Zusatzzolle bei der Einfuhr in
die EU erhoben.

Die EU und die USA wollen bis Ende des laufenden Jahres gemeinsame Lésungen fir die
weltweiten Uberkapazitdten von Stahl und Aluminium finden. In diesem Zuge sollen auch
die damit verbundenen Streitigkeiten vor der WTO beigelegt werden. Dies gaben die EU
und die USA in einer gemeinsamen Erklarung am 17. Mai 2021 bekannt.” Drittlander wie
China, die man fiir Uberkapazitaten hauptsachlich verantwortlich macht, wolle man ge-
meinsam zur Verantwortung ziehen. Diese Uberkapazitaten sind - zumindest kurzfristig -
aufgrund der global anziehenden Nachfrage vorerst verschwunden. Die Nachfrage kann
gegenwartig oft nicht vollends befriedigt werden. So hat China kirzlich bekannt gegeben,

6 Ameling et al. (2002).
7 Joint European Union - United States statement on addressing global steel and aluminum excess capacity,
Brussels, 17 May 2021.
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inflationdre Tendenzen im Rohstoffsektor durch eine Ausweitung des Angebots bekamp-
fen zu wollen.®

Dennoch haben die USA auch nach dem Wechsel im Amt des US-Prasidenten von Donald
Trump zu Joe Biden keinen einzigen Strafzoll in dem Bereich abgeschafft. Lediglich Zélle
auf einzelne Waren wurden ausgesetzt. Auch Joe Biden spricht sich fir Schutzklauseln in
Handelsvertragen aus, um gezielt den Absatz amerikanischer Produkte zu férdern. Auf
diese Weise will er verhindern, dass die Lohne in den USA durch die Konkurrenz aus dem
Ausland gedrtickt werden.

Wie unter Donald Trump ist auch bei Joe Biden die Handelspolitik ein wesentlicher An-
satzpunkt zur Arbeitsplatzsicherung. So unterschrieb Biden in seinen ersten Amtstagen
ein Dekret, das europaische Firmen faktisch von 6ffentlichen Auftragen in den USA aus-
schlieB3t. Mit den Z6éllen auf Stahl und Aluminium - von Donald Trump verhdangt mit der
Begriindung, dass Importe aus der EU die nationale Sicherheit der USA bedrohten - hat
sich Joe Biden angefreundet. Denn die flr Bidens Demokratische Partei wichtigen Ge-
werkschaften beflrworten die Handelsbarrieren. Im vergangenen Mai forderten US-Stahl-
produzenten und US-Stahlarbeiter Biden in einem Brief auf, die Z6lle nicht zurtickzufah-
ren, denn die Aufhebung wiirde ,,die Lebensfahigkeit unserer Industrie“ zerstéren.? Joe Bi-
den kann sich mit diesen Gruppen keine Auseinandersetzung leisten. SchlieBlich sitzt die
Stahlindustrie in den wichtigen Swing States des Mittleren Westens wie Pennsylvania und
Michigan. Beide Staaten gewann Biden bei seiner Wahl im November 2020 nur knapp.
Deshalb kénnte ein Ende der Stahlzolle den Demokraten bei den nachsten Wahlen scha-
den.

Das enorme Defizit in der amerikanischen Handelsbilanz macht einen Kurswechsel in der
Handelspolitik ebenfalls schwierig. Trotz aller Strafzélle Gbersteigen Amerikas Importe die
Exporte im Jahr 2020 um fast 900 Milliarden US-Dollar. Eine schnelle Aufhebung der
Stahl- und Aluminiumzoélle ist aus diesen Grinden daher auch unter US-Prasident Joe Bi-
den nicht in Sicht. Statt mit der US-Sicherheit argumentiert Washington nun allerdings
ganz klassisch industriepolitisch.

8 Reuters (2021) sowie Chuin-Wei Yap (2021).

9 Brief von The American Iron and Steel Institute (AISI), United Steelworkers union (USW), Steel Manufactur-
ers Association (SMA), The Committee on Pipe and Tube Imports (CPTI), Specialty Steel Industry of North
America (SSINA), American Institute of Steel Construction (AISC) und Alliance for American Manufacturing
(AAM) an US-Prasident Joe Biden.
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US-Handelsbilanz
in Mio. USD

b) China - Abschaffung der Export Incentives flir Stahlprodukte

In China war in den vergangenen Jahren ein erheblicher Angebotsiberhang in der Stahl-
produktion zu beobachten, die tiber die im Inland bendtigte Menge hinausging.'® Um diese
Uberkapazitat auBerhalb Chinas abzusetzen, hat China Mehrwertsteuerrabatte gewahrt -
in H6he von 13 Prozentpunkten.

In diesem Frihjahr hat die chinesische Regierung aufgrund der veranderten Lage auf dem
weltweiten Stahlmarkt diesen Rabatt auf insgesamt 146 verschiedene Stahlprodukte ab
dem 1. Mai 2021 gestrichen, um die heimische Nachfrage bedienen zu kédnnen. Zudem kin-
digte China an, die Ausfuhr von Stahl mit einem hohen Anteil an Silizium, Ferrochrom so-
wie GieBereiroheisen einddammen zu wollen. Zu diesem Zweck wurden die Ausfuhrzélle
auf diese Stahlsorten auf bis zu 25 Prozent angehoben. AuBerdem wurden die Einfuhrzélle
auf Roheisen, Rohstahl, Rohmaterialien fiir recycelten Stahl und Ferrochrom faktisch ab-
geschafft.

Die MaBnahme, den Import von Rohstoffen weiter voranzutreiben, kommt zu einem Zeit-
punkt, an dem die chinesische Stahlproduktion bereits massiv ausgeweitet wurde. Im Jah-
resvergleich stieg die Produktion nach Angaben des chinesischen Eisen- und Stahlver-
bands um 17 Prozent.

Die Folgen der Entscheidungen der Regierung in Peking sind derzeit in Ganze noch nicht
absehbar. Dennoch ist bereits heute klar, dass sie sowohl Auswirkungen auf die globale

10 Kister et al. (2017).
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Verflgbarkeit als auch auf den Preis von Stahl und von Stahl-Endprodukten haben wer-
den: Die chinesischen Importpreise sinken tendenziell durch diese MaBnahmen , wahrend
die Exportpreise steigen. In der Summe durfte die Stahlproduktion in China nun vermehrt
im Inland abgesetzt werden, zumal die chinesische Wirtschaft als erste der groBen
Weltékonomien den Coronaschock weitgehend hinter sich gelassen hat, was zu einem
starken Anstieg der dortigen Nachfrage flhrte.

In der Summe wird der weltweite Wettbewerb um die gegenwartig knappe Stahlproduk-
tion scharfer, da weniger billiger Stahl aus China auf dem Weltmarkt verfligbar ist bzw.
teurer wird und die Importnachfrage aus China steigt. Allerdings sind die Preise fir chine-
sischen Stahl trotz dieser MaBBnahmen im internationalen Vergleich immer noch niedrig
und ein starker weltweiter Preisanstieg kann den chinesischen Stahl daher trotzdem noch
rentabel machen. Mittel- und langfristig sind dem chinesischen Nachfrageschub aber ge-
wisse Grenzen gesetzt, denn der Strukturwandel zu einer dienstleistungsorientierten Wirt-
schaft wird sich hier auswirken.

Zudem hat Ende Juni 2021 Russland ebenfalls angekindigt, ab dem 1. August 2021 bis
Ende des Jahres Sonderzolle fir russische Metallexporteure zu erheben, um die zusatzli-
chen Gewinne der Unternehmen durch die gestiegenen Preise teilweise abzuschopfen.”
Konkret geht es um 115 bis 150 Dollar je Tonne ausgeflhrten Stahls, 2321 Dollar bei Nickel,
126 Dollar bei Kupfer und 254 Dollar bei Aluminium. Dies dirfte dazu fUhren, dass Produk-
tionsmengen zunehmend im Inland abgesetzt werden beziehungsweise die Exportpreise
weiter steigen.

c) Safeguards der EU

Die Safeguard-Regelungen der Europdischen Union wurden am 23. Juli 2018 von der Euro-
paischen Kommission erlassen. Sie sind eine direkte Folge der Einfihrung eines pauscha-
len Wertzolls von 25 Prozent auf alle Stahlimporte. Aufgrund dieses pauschalen Wertzolls
der USA ist es auf dem Weltmarkt zu Handelsumlenkungen in den Markt der Europaischen
Union gekommen. Die Safeguard-MaBnahmen sollen die Stahlproduzenten der Europai-
schen Union vor wirtschaftlichen Schaden aufgrund zunehmender Stahlimporte schitzen.
Die MaBnahmen erfolgen in Form von Zollkontingenten. Bei einer Uberschreitung der
durchschnittlichen Einfuhren der Jahre 2015 bis 2017 wird ein Einfuhrzoll in H6he von

25 Prozent erhoben. Diese MaBnahmen betreffen, bis auf wenige Ausnahmen, weltweit

" Briiggmann (2021).
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alle Einfuhrlander. Diese Regelungen wurden regelmalig durch die Europadische Kommis-
sion Uberprift und die Zollkontingentmengen gegebenenfalls angepasst. Allerdings wurde
die aktuelle konjunkturelle Situation bei den Anpassungen weniger bertcksichtigt. Zuletzt
erfolgte eine Anpassung, um dem endgultigen Austritt des Vereinigten Kénigreichs aus
der Zollunion der Europaischen Union zum 1. Januar 2021 Rechnung zu tragen.

Diese SchutzmaBnahmen stehen laut Européaischer Kommission'? im Einklang mit den Vor-
gaben der Welthandelsorganisation und haben zum Ziel, mogliche Marktverwerfungen als
Resultat der US-Z6lle abzumildern. Wahrend die Wirtschaftsvereinigung Stahl' die Rege-
lungen als nicht ausreichend erachtet, fordern beispielsweise der Industrieverband
Blechumformung (IBU), der Industrieverband Massivumformung (IMU) und der Deutsche
Schraubenverband (DSV) die Aufhebung.* Aus ihrer Sicht werden diese aufgrund des ge-
genwartigen massiven Nachfragelberhangs nicht bendtigt. Die aus dem Nachfragelber-
hang resultierenden starken Preissteigerungen gefdahrdeten in ihren Industriezweigen Ar-
beitsplatze, so die Verbande.

Die damalige EinfGihrung dieser Z6lle durch US-Prasident Donald Trump erfolgte, um die
existenzielle Bedrohung der US-Stahlindustrie und deren Arbeitsplatze abzuwenden, ins-
besondere im sogenannten Rust Belt im Nordosten der USA. Die Motive des neuen US-
Prasidenten Joe Biden sind aus industriepolitischen Griinden dhnlich gelagert, sodass zu-
mindest nicht von einer schnellen Riicknahme der Z6lle ausgegangen werden sollte. Aller-
dings kdnnten diese Z6lle temporar aufgrund von Angebotsknappheiten in den USA (teil-
weise) ausgesetzt werden, bis diese Knappheiten beseitigt sind. Da die Sondersituation
auf dem Stahlmarkt vermutlich im Laufe des Jahres 2022 enden sollte, werden die struk-
turellen Probleme, die bereits vor dem Ausbruch der Coronapandemie bestanden, wieder
zutage treten. Sollten bis dahin die US-Z6lle nicht abgeschafft sein, durfte die Europaische
Union weiterhin nicht auf Safeguard-MaBnahmen verzichten.

12 Européische Kommission (2021).

3 Wirtschaftsvereinigung Stahl (2020).

4 Presseinfo Nr. 4/21, Industrieverbéande IBU, IMU und DSV fordern gemeinsam: ,,Stahlindustrie muss Markt-
versorgung sicherstellen.”



I Y a 1-alalal add
Handelsblatt

2 il RESEARCH INSTITUTE

3. Internationaler Guterverkehr

Im Zuge der Coronapandemie ist Anfang des Jahres 2020 der internationale Frachtver-
kehr deutlich zurlickgegangen. So ist der Baltic-Dry-Index, der insbesondere die Preisent-
wicklung der Hauptfrachtgtter Eisenerz, Kohle und Getreide abbildet, um rund die Halfte
von einem Wert von etwa 1000 im Dezember 2019 auf unter 500 Ende Januar 2020 gefal-
len.

Baltic Dry Index
Index in Punkten

Auf diesem Niveau hat der Index dann mit Schwankungen etwa ein halbes Jahr bis in den
Juni 2020 verharrt. Insbesondere in Folge der schnellen Erholung der Produktionskapazi-
taten in China, hervorgerufen durch die drastischen EindammungsmaBnahmen gegen das
Coronavirus in diesem Land, hat der Schiffsverkehr wieder zugenommen und so konnte
der Baltic Dry Index im Laufe des Sommers 2020 wieder sein Niveau von vor dem Aus-
bruch der Coronapandemie erreichen. Jedoch blieb er wiederum auf diesem Niveau im
Zuge der weiteren Lockdown-MaBnahmen in Europa und den USA bis Anfang des Jahres
2021. Im Zuge der Offnungen im Friihjahr 2021 in Europa und nicht zuletzt aufgrund der
schnellen konjunkturellen Erholung in den USA hat der Baltic Dry Index mittlerweile Werte
Uber 3000 Punkten erreicht, was eine enorme Verknappung der weltweiten freien Schiffs-
kapazitaten signalisiert.

Mitunter wird an dieser Stelle ein Vergleich zwischen der globalen Finanz- und Wirt-
schaftskrise und der aktuellen Coronakrise angestellt, da der Einbruch der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung sich in beiden Krisen in einer dhnlichen GréB8enordnung bewegt
hat. Diesmal stellen sich aber die Auswirkungen auf den internationalen Seefrachtverkehr
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deutlich anders dar. Bedingt ist dies durch die zeitlich versetzte Erholung bzw. den unter-
schiedlichen Verlauf der Infektionswellen in den drei groBBen Wirtschaftsbldcken Europa,
USA und China. Wahrend der Containerumschlag in der globalen Finanz- und Wirtschafts-
krise im Jahresdurchschnitt im Jahr 2009 um fast zehn Prozent zurlickgegangen ist, bei
einer Quote von zehn Prozent an beschaftigungslosen Schiffskapazitaten gemessen an
der weltweit verfligbaren Schiffskapazitat, ist der Containerumschlag im Jahr 2020 nur
um ein Prozent zurlickgegangen und die Quote der beschaftigungslosen Schiffskapazita-
ten betrug ebenfalls nur etwa ein Prozent.”

Damit ist auch die besondere Bedeutung der chinesischen Volkswirtschaft im internatio-
nalen Seehandel aufgezeigt. Betrachtet man namlich nur die Entwicklungen auf den
Schiffsrouten von China in die Welt, reprasentiert durch den SCFI'®, bestatigt sich noch
einmal der Befund, dass die chinesische Volkswirtschaft deutlich geringere Auswirkungen
der Coronapandemie zu verkraften hatte bzw. sich auffallend schneller erholt hat als viele
andere Volkswirtschaftschaften auf dieser Welt. Denn dieser Index zeigt im Jahr 2020
quasi keinen Rickgang gegenitber dem Jahr 2019, sondern beginnt schon Mitte des Jah-
res 2020 deutlich anzusteigen.

SCFI Index

Seitdem hat sich der Wert kontinuierlich auf fast 4000 in etwa vervierfacht gegeniber
den Werten vor Ausbruch der Coronapandemie. Zusammen mit der Verschiebung der re-
gionalen Gewichte in der Weltwirtschaft hin zum asiatischen Raum ist mit der zu erwar-
tenden konjunkturellen Erholung in Europa und den USA in diesem Sommer von einer

5 Alphaliner (2021a).
6 Shanghai Containerised Freight Index.
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weiteren Verteuerung der Buchung von Schiffsraumkapazitaten auszugehen.” Aktuell
zeigt sich zudem das hohe Risiko flr die internationalen Handelsverflechtungen durch
punktuelle Ereignisse. So fuhrte der Stau im April 2021 im Suezkanal, ausgeldst durch die
Havarie der Ever Given,'® zu einem ersten Anstieg der Frachtraten auf den Verbindungs-
routen von China nach Europa und die Ostkliste der USA, gemessen an den Indices von
Drewry der Verbindungsrouten Shanghai-Rotterdam, Shanghai-New York und Shanghai-
Los Angeles.

Drewry World Container Indices
USD je Feu (40 FuB-Container)

Eine weitere Verteuerung wurde durch das Herunterfahren der Umschlagkapazitaten auf
40 bis 45 Prozent der normalen Auslastung'™ im Juni 2021 im Hafen von Yiantan, dem Um-
schlagzentrum von Shenzen, einer der wichtigsten Wirtschaftsregionen Chinas, hervorge-
rufen. Dieses Ereignis ist deswegen von besonderer Bedeutung, weil es nicht wie die Ha-
varie im Suezkanal ein grundsatzliches Risiko des internationalen Schiffsverkehrs ist, mit
dem immer zu rechnen ist, sondern es das Risiko der besonderen Strategie der chinesi-
schen Regierung im Umgang mit der Coronapandemie widerspiegelt. Im Gegensatz zu Eu-
ropa und den USA reagiert die dortige Regierung auch bei punktuellen Coronaausbriichen
mit deutlich restriktiveren MaBnahmen. Die Impfquote in China?® nahert sich zwar in

7 Fir die Eurozone prognostiziert die EZB ein Wachstum um vier bis fiinf Prozent (ECB 2021). In den USA
geht man laut Conference Board (2021) sogar von einer konjunkturellen Erholung von sechs bis sieben Pro-
zent aus und damit von Werten, die zuletzt nur von der chinesischen Volkswirtschaft erreicht worden sind.
8 BBC (2021).

9 Alphaliner (2021b).

20 Nature (2021).
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jungster Vergangenheit der in Europa und den USA an, jedoch werden dort vornehmlich
die heimischen Vakzine verwendet, bei denen von einer geringeren Wirksamkeit gegen-
Uber den in Europa und den USA verwendeten Impfstoffen ausgegangen wird. Somit darf
es nicht Gberraschen, wenn es auch im Verlauf der nachsten zwélf Monate bei Ausbrichen
von Covid-19 in China immer wieder zu scharfen Beschrankungen kommen wird, die dann
den internationalen Handel beeinflussen.

Neben der Analyse der Frachtraten wird der bisherige Befund einer zunehmenden Ver-
knappung von Schiffskapazitaten und damit einhergehenden Schwierigkeiten bei den in-
ternationalen Lieferbeziehungen auch von einer direkten Analyse des Containerumschlags
bestatigt. Gemessen wird diese z. B. anhand des RWI/ISL-Container-Umschlag-index. Mit
91 internationalen Hafen deckt dieser Index rund 60 Prozent des weltweiten Container-
handels ab. Der Rickgang bei monatlicher Betrachtung stellt sich mit rund zehn Prozent in
der ersten Halfte des Jahres 2020, wie schon vorher bei der jahresdurchschnittlichen Be-
trachtung angemerkt, nicht ganz so stark dar wie bei den Frachtraten.

RWI/ISL-Container-Umschlagindex
Index 2015 = 100

Die Erholung seit Herbst 2020 stellt aber mit einem Anstieg des saisonbereinigten Werts
auf etwa 130 Punkte im Mai 2021 einen Zuwachs von 30 Prozent gegenUber dem Tief-
punkt in der Krise ein Jahr zuvor dar. AuBer von der grundsatzlichen Erholung der welt-
weiten Handelstatigkeit wird die Verknappung der Container noch dadurch verstarkt, dass
im Zuge der Coronapandemie und der damit einhergehenden massiven Stérung der Lie-
ferketten oftmals leere Container an Orten lagern,?' an denen sie nicht gebraucht werden.

2 Unctad (2021).
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Eine schnelle Lésung dieses Problems ist nicht zu erwarten, da es weiterhin zum Arbeits-
kraftemangel insbesondere in der Hafenwirtschaft kommen kann bzw. dort Ablaufe durch
eine Covid-19-Testpflicht verzdgert werden. Jingstes Beispiel daflir ist die schon ange-
sprochene temporare SchlieBung?? der Containerannahme im Hafen von Yiantan. Den glei-
chen Verlauf zeigt auch eine isolierte Betrachtung des Index der Nordseehafen, reprasen-
tiert durch die North Range.?

RWI/ISL-Container-Umschlagindex (North Range)
Index 2015 = 100

130

Das anhand der Frachtraten gezeichnete Bild des fehlenden Einbruchs bei Seeverbindun-
gen aus China wird durch eine Sonderauswertung des RWI/ISL-Index bestatigt, bei der die
chinesischen Hafen herausgerechnet worden sind. Der Einbruch Anfang des Jahres 2020
fallt mit 15 Prozent zwar etwas starker aus, beschrankt sich aber punktuell auf den Februar
2020.

22 Goebel (2021).
2 Der Nordrange-Index fasst die Umschlage der Hafen Le Havre, Zeebrugge, Antwerpen, Rotterdam, Bre-
men/Bremerhaven und Hamburg zusammen.
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RWI/ISL-Container-Umschlagindex: China und der Rest der Welt
Saisonbereinigte Werte

140

AuBerdem bestatigt die Betrachtung des Containerumschlags die héhere Dynamik des
Handels mit der chinesischen Volkswirtschaft. Denn der Zuwachs des Index der chinesi-
schen Hafen liegt rund zehn Prozentpunkte hdher als der des Index flr den Rest der Welt.

Eine gesonderte Analyse flr die Transportkapazitdaten im Bereich der Massengutfrachter
(Dry Bulk Carrier), unter denen die Erzfrachter ein Teilsegment bilden, zeigt eine Zunahme
der Schiffraumkapazitaten tUber die letzten finf Jahre um etwa drei Prozent, die auch
durch die Coronapandemie nicht abgebremst worden ist.
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World bulk carrier fleet

Veranderung der jahrlichen Tonnage in Prozent, basierend
auf den Zahlen von Januar des jeweiligen Jahres
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Quelle: Clarkson Reasearch Services Limited

Bei den Erzfrachtern ist die Kapazitat zwar von 2020 auf 2021 um 0,7 Prozent leicht zu-
rickgegangen, jedoch hat die Kapazitat von 2019 auf 2020 um rund acht Prozent zuge-
nommen.2* Zudem hat auch der Transport von Eisenerz von 2019 gegeniiber 2020 um 3,2
Prozent auf rund 1,5 Bill. Tonnen weltweit zugenommen. Nicht zuletzt ist in dem Zusam-
menhang auch auf die schon vorher angesprochene besondere Rolle der chinesischen
Volkswirtschaft hinzuweisen, denn dieses Land vereinigt mehr als die Halfte der weltwei-
ten Stahlproduktion auf sich.

241SL (2021).
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Stahlproduktion
in Mill. Tonnen, 1. Quartal 2021

® China

u EU

® Indien
Japan

m USA

® Russland

Andere

Quelle: ISL/International Iron & Steel Production

Die chinesische Volkswirtschaft wird mit ihrem steigenden Rohstoffbedarf die Nachfrage
nach Eisenerz weiter hochhalten, und damit ist auch an diesem Markt mit einer ahnlichen
Entwicklung bei den Frachtraten zu rechnen.

Zudem durfte es als Folge der allgemeinen konjunkturellen Erholung im Laufe dieses Jah-
res noch einmal zu einem deutlichen Preisanstieg bei den Transportkosten im internatio-
nalen Schiffsfrachtverkehr kommen.

Die im Seehandelsverkehr angesprochenen Lieferschwierigkeiten Ubertragen sich im Zuge
der Verzahnung der Lieferketten auch auf die Transportwege an Land. So hat Anfang des
Jahres 2021 die Auslastung des europaischen Transportmarktes2 deutlich zugenommen
und mit 77 Prozent das Vorkrisenniveau mittlerweile deutlich Gbertroffen.

2> Untersucht werden die Fracht- und Laderaumeingaben der Nutzer im Smart Logistics System von
TIMOCOM aus 46 europaischen Landern. Dabei kénnen hier auch einzelne Landerrelationen betrachtet wer-
den.
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Monatliche Auslastung am europédischen Transportmarkt bis 2021
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Qualte: TIMOCOM

In der Folge werden auch diese Transportkapazitaten immer knapper. So ist nach Daten
der Transportplattform Transpareon der angebotene Frachtraum im Mai des Jahres 2021
um mehr als zehn Prozent gegeniiber dem Vormonat zurlickgegangen.2® Somit ist auch
auf dem Landweg bei der Distribution von Gitern mit einer sich weiter verscharfenden
Lage im Zuge weiterer Lockerungen und damit steigender Nachfrage zu rechnen.

26 Schlautmann (2021).
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4. Die Stahlindustrie Flachstahl

Die Stahlindustrie ist eine stark zyklische Branche. Heftige Schwankungen der Nachfrage
ihrer Kunden auszuhalten und auszugleichen, ist quasi in ihrer DNA angelegt. Obwohl
Stahlhersteller und Stahlverarbeiter gemessen an Umsatz und Beschaftigung mittlerweile
nur noch zu den kleineren Segmenten im verarbeitenden Gewerbe gehdren, kommen
ihnen als wichtige Zulieferer der deutschen Industrie nach wie vor eine grof3e Rolle zu. Sie
stehen am Anfang der industriellen Wertschépfungsketten und liefern Vorleistungen, die
den internationalen Ruf nach Qualitat und Effizienz deutscher Produkte aus dem Fahr-
zeug- oder Maschinenbau, der Elektrotechnik sowie der Bauindustrie mitbegrinden.

Die Stahlhersteller gingen schon angeschlagen in die Coronakrise, als diese Anfang 2020
ausbrach. Die internationalen Handelsstreitigkeiten und die geschwachte Weltkonjunktur
hatten quer durch alle Bereiche ihre Spuren hinterlassen. So sank der AusstoB der deut-
schen Stahlwerke 2019 bereits um 6,5 Prozent gegenliber dem Vorjahr.2” Doch was dann
folgte, war auch flr die krisenerprobte Branche eine echte Herausforderung: Mit dem
Lockdown in vielen Landern rund um den Globus kam im Frihjahr 2020 die Wirtschaft
Uber Wochen hinweg zum Erliegen. Zweistellige Produktionseinbriiche zogen sich durch
nahezu alle Bereiche. So fiel die Rohstahlproduktion im 2. Quartal 2020 um gut ein Viertel
(27 Prozent), bei den Unternehmen der ersten Bearbeitungsstufe um ein Funftel (19,5 Pro-
zent).?8

27 Wirtschaftsvereinigung Stahl (2021a).
28 Auszug aus der Feri Produktionsdatenbank Rohstahl auf der Basis der Daten des Statistischen Bundes-
amts.

21
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Die Liicke schlieBt sich

Rohstahl/Erste Bearbeitung, Produktion Index/
HRC Europe US-Dollar/Tonne
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Viele Betriebe schickten weite Teile ihrer Belegschaft in Kurzarbeit. Angetrieben von der
schnellen Erholung der chinesischen Wirtschaft und deren Nachfrage nach Industriepro-
dukten, konnte die Produktion der HUtten und Verarbeiter im dritten Quartal 2020 wieder
Fahrt aufnehmen. Dennoch wurde in Deutschland 2020 mit 35,7 Millionen Tonnen so we-
nig Stahl produziert wie zuletzt 2009 - der Rickgang betrug rund 10 Prozent gegentber
dem schon schlechten Vorjahr.?®

Mittlerweile hat die Produktion im Frihjahr 2021 wieder das Ausgangsniveau von vor zwei
Jahren erreicht. Das spiegelt sich auch in der Beschaftigtensituation wider: Die Kurzarbeit
ist weitgehend beendet, die Hitten produzieren wieder auf Vorkrisenniveau.3® Auch die
Hochofen, die wegen einer (vorgezogenen) Wartung oder aus Kapazitats- bzw. Kosten-
grinden zeitweise stillgelegt wurden, kochen wieder Stahl.

Alles gut und wie immer, kdnnte man meinen - wenn nicht der rasant gestiegene Stahlpreis
ware.

29 Wirtschaftsvereinigung Stahl (2021a).
30 Hening, A. (2021).
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Stahlpreis zieht davon
Preisentwicklung US-Dollar/Tonne

2019

Allein zwischen September 2020 und Mai 2021 schoss der Preis flr in Europa gehandeltes
Warmband (HRC) auf Uber 1600 Dollar pro Tonne, eine Erhéhung um 150 Prozent. Binnen
eines halben Jahres (Dezember 2020 bis Mai 2021) waren es allein 50 Prozent.’! Denn die
Nachfrage weltweit ist hoch - angetrieben von der unverandert gut laufenden Konjunktur
in China, den Uppigen Konjunkturprogrammen in den USA und der wieder Fuf3 fassenden
europaischen Wirtschaft. So verzeichnen deutsche Stahlverarbeiter mittlerweile eine ver-
starkte Nachfrage nach ihren Stahlprodukten auch aus den Vereinigten Staaten und
China.32 Da sich gleichzeitig die Preise vieler anderer Rohstoffe wie Kupfer oder auch
Erddl deutlich verteuert haben, gibt es auch in zahlreichen Schwellenlandern genug Kapi-
tal und eine wachsende Bereitschaft, in industrielle (und haufig stahlbasierte) Ausris-
tungsgegenstande zu investieren. Das alles treibt die Nachfrage und damit den Preis fir
Stahl und Stahlprodukte.

Entsprechend alarmiert reagieren weite Teile der deutschen Wirtschaft, insbesondere die
Stahlverarbeiter. Sie stecken in der klassischen Sandwichposition: Auf der einen Seite ste-
hen die groBen (und wenigen) Stahlhersteller, die ihnen derzeit die Preise diktieren kén-
nen. Auf der anderen Seite wollen groBe (und machtige) Kundenbranchen wie die Autoin-
dustrie die Preiserhdhungen in der Hohe nicht akzeptieren und tben entsprechenden
Druck auf die Stahlverarbeiter aus.33 Auch der Import von Stahl aus Asien (China, Stidko-
rea), der TUrkei oder Russland, der Uber Jahre die Preise auf dem europaischen Markt un-
ter Druck und der deutschen Stahlindustrie erheblich zugesetzt hat, fallt derzeit aus.

31 Siehe Grafik, Daten von Thomson Reuters.

32 Telefonisches Interview des HRI fir diese Analyse mit Christian Vietmeyer, Hauptgeschaftsfihrer Wirt-
schaftsverband Stahl- und Metallverarbeitung WSM.

33 Ebd.
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Schon im Jahr 2020 wies der StahlauBenhandel der EU einen Rickgang der Importe um 18
Prozent auf nur noch 33 Millionen Tonnen aus. Zwei Jahre zuvor lagen die Einfuhren aus
Drittlandern noch bei 45 Millionen Tonnen. Zwar gingen auch die Exporte 2020 um 22
Prozent auf 23 Millionen Tonnen zurtck, das Delta betrug damit aber nur noch 10 Millionen
Tonnen.?* Diese Tendenz durfte sich im ersten Halbjahr 2021 verschérft fortgesetzt haben.

Das liegt zum einen an den vielen Handelsbeschrankungen und Anti-Dumping-MafBnah-
men, die die EU in den vergangenen Jahren zum Schutz der heimischen Stahlbranche er-
hoben und Mitte Juni 2021 verlangert hat. Gleichzeitig ist der Stahlbedarf in Asien sehr
hoch, was den Druck auf die dortigen Hitten mindert, wie in vergangenen Zeiten um
(fast) jeden Preis Gberschissigen Stahl auf den Weltmarkt zu werfen. Zuletzt sind die
Frachtkosten in den vergangenen Monaten stark gestiegen.3> Die Situation wird noch
dadurch verscharft, dass viele Stahlkunden und Stahlverarbeiter ihre Lager noch nicht bis
auf das Niveau vor der Krise aufgefilllt haben.

Dies wird vermutlich auch noch eine Weile andauern, da die bendtigten Mengen derzeit
nicht zu bekommen sind - selbst wenn Firmen bereit sind, héhere Preise zu zahlen. In ei-
ner Mitgliederbefragung des Wirtschaftsverbands Stahl- und Metallverarbeitung Ende Mai
2021 beklagten 98 Prozent der Unternehmen eine Beeintrachtigung ihrer Unternehmenssi-
tuation durch die gegenwartige Stahlmarktsituation.*® Neun von zehn der befragten Stahl-
verarbeiter sehen ihre aktuelle Produktion betroffen und 87 Prozent kdnnen bereits ihre
Kunden nicht mehr wie vereinbart beliefern. ,,Ich habe noch nie in einer Umfrage so dra-
matische Zahlen gesehen®, duBerte sich WSM-Hauptgeschaftsfihrer Christian Vietmeyer.
,Die Stahlversorgung muss viel schneller nachziehen, um die steigende Nachfrage zu be-
dienen.”%’

Zu Lieferengpassen kommt es bei den vereinbarten Jahresmengen und besonders drama-
tisch bei Mehrmengen. Selbst bei vor Monaten geschlossenen Liefervertragen kdme es zu
Nachverhandlungen auf Druck der Stahlhersteller, klagt Vietmeyer. ,,85 Prozent unserer
Mitgliedsfirmen sagen, dass sie die vereinbarten Mengen nicht geliefert bekamen. (...) Bei
gut 70 Prozent werden die Preise nachverhandelt.“ Flr die Stahlverarbeiter sind mehrere
Grunde fir die prekdre Versorgungslage verantwortlich: Uber 80 Prozent der befragten
Unternehmen glauben, dass sowohl die Stahlhersteller als auch die Kunden beispielsweise
aus dem Automobil- und Maschinenbau den konjunkturellen Aufschwung unterschatzt ha-
ben. ,Bei der Stahl verarbeitenden Industrie kommt es bereits zu Produktionsausfallen.

34 Wirtschaftsvereinigung Stahl (2021b).

35 Shanghai Containerized Freight Index.

36 Wirtschaftsverband Stahl- und Metallverarbeitung (2021).

37 Telefonisches Interview des HRI fir diese Analyse mit Christian Vietmeyer, Hauptgeschéaftsfihrer Wirt-
schaftsverband Stahl- und Metallverarbeitung WSM.
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Das ist Gift fUr die wirtschaftliche Erholung, die wir alle brauchen. Wir bendtigen jetzt
dringend mehr Stahl und Rohstoffe”, so Vietmeyer.

Angesichts der vielen Jahre, in denen sie Verluste geschrieben haben, rechnen die Stahl-
verarbeiter damit, dass die Stahlproduzenten derzeit wenig Interesse daran haben, Uber
eine massive Ausweitung der Produktion die Preise mittelfristig zu senken. So geht
Deutschlands Marktfihrer ThyssenKrupp davon aus, dass die - aus seiner Sicht - glinstige
Konstellation mit hoher Nachfrage und hohen Preisen noch einige Monate so bleiben wird.

Daflr spricht, dass die Branche parallel zum Konjunkturaufschwung vor einer technischen
Transformation zur wasserstoffbasierten Stahlherstellung steht, die man durchaus als his-
torisch bezeichnen kann. Dieser Uiber Jahrzehnte dauernde Ubergang, der von der éffentli-
chen Hand massiv finanziell geférdert werden wird, dirfte erhebliche technologische, fi-
nanzielle und menschliche Kapazitaten binden und den Fokus auf die Produktion von
hochwertigem griinem Stahl lenken - weniger auf den Ausbau der Produktion. Gleichzei-
tig drangen die deutsche und die europaische Stahlindustrie darauf, dass die Umstellung
auf teuren wasserstoffbasierten Stahl politisch flankiert werden misse, um bei Kunden
und auf den Exportmarkten keinen Nachteil zu erleiden. Im Gesprach sind ein CO,-Grenz-
ausgleich oder sogenannte ,,Carbon Contracts for Difference”, um Investitionen in das
neue Verfahren in der erwarteten GréBenordnung von rund 35 Milliarden Euro allein flr
die deutschen Stahlhersteller abzusichern. Dies fuhrt gleichzeitig auch zu einer starkeren
Abschottung des europaischen Stahimarkts, was die Importe aus Drittstaaten beeinflussen
darfte. 38

Derzeit spricht wenig dafir, dass sich an der Grundkonstellation schnell etwas andern
wird. FUr feste Stahlpreise sorgen schon die gestiegenen Kosten flir Eisenerz- und Koks-
kohle (siehe Grafik). Auch die steigenden Preise fir Emissionszertifikate spiegeln sich da-
rin wider. Der Datendienstleister Feri weist zudem in seiner Prognose flr die drei wichtigs-
ten Branchen der Stahlindustrie (Auto, Maschinenbau und Bau) fiir das laufende Jahr eine
deutlich héhere (Auto, Maschinenbau) als 2020 oder eine stabile Nachfrage auf hohem Ni-
veau (Bauhauptgewerbe) aus. Allerdings werden den Voraussagen nach alle drei Bran-
chen immer noch deutlich unter ihren Spitzenwerten bei Umsatz und Produktion aus dem
Boomjahr 2018 liegen. Im Jahr 2022 wird zwar mit einem weiteren Anstieg gerechnet, die-
ser dUrfte aber nicht mehr so kraftig ausfallen wie im laufenden Jahr und sich eher an den
Wachstumsraten der Vorjahre (rund 2 Prozent) orientieren.

Allerdings deutet vieles darauf hin, dass sich die prekare Situation bei der Stahlversorgung
binnen der kommenden zwolf Monate deutlich entschéarfen dirfte. So zeichnet sich ab,

38 Wirtschaftsvereinigung Stahl (2021¢).
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dass sich die Licke zwischen Angebot und Nachfrage langsam zu schlieBen beginnt. Zwi-
schen Januar und Mai erhéhten die deutschen Hutten ihre Produktion um 15 Prozent, die
europaischen Stahlhersteller in der gleichen GréBenordnung gegentiber dem - zugegebe-
nermafen - schwachen Vorjahr (siehe Grafik oben ,,Die Llcke schlieBt sich®).

Diese Entwicklung und Perspektive ist flr die deutschen Stahlkunden und -verarbeiter im-
mer noch die mafRgebende - trotz globalisierter Markte. SchlieBlich beziehen sie den groi-
ten Teil ihrer Vorprodukte weiter aus deutschen und europdischen Hitten. Das hat mit
den Vorgaben der Kunden zu tun, mit den etablierten Zertifizierungsprozessen, aber auch
mit den hohen Ansprichen an die Stahlqualitat, die viele Stahlkocher aus Drittstaaten
nicht oder noch nicht erflllen kénnen.

Trotzdem lohnt sich mit dem Blick auf die Preisentwicklung die Einbeziehung der Entwick-
lung in China, dem mit Abstand weltweit gréBten Stahlproduzenten mit einem Marktanteil
von zuletzt 56 Prozent. Die chinesischen Stahlwerke legten in den ersten vier Monaten
2021 noch einmal um 16 Prozent zu, nachdem sie 2020 als einzige Hersteller weltweit ihre
Rekordproduktion aus dem Vorjahr sogar noch leicht ausbauen und ihren weltweiten
Marktanteil erweitern konnten.?® So erwartet der Weltstahlverband in seiner Prognose fir
das laufende Jahr von April 2021 ein Produktionswachstum weltweit von 5,8 Prozent in
diesem und von 2,7 Prozent im kommenden Jahr.

Erst im Jahr 2022 werden seiner Einschatzung nach die drei wichtigsten Abnehmerindust-
rien Auto, Maschinenbau und Bau das Niveau des Vor-Corona-Jahres 2019 erreichen. °Es
ist daher zu erwarten, dass sich die Angebotsliicke mittelfristig wieder schlieBen wird -
mit Auswirkungen auf die Preissituation. So gibt es bereits erste Anzeichen fir eine Kor-
rektur der Uberhitzten Markte in China: Ende Mai brach der Preis beispielsweise flr Beton-
stahl an der SHFE in Shanghai gegenilber seinem Rekordhoch um 23 Prozent ein. Auch
der Eisenerzpreis in China ging Ende Mai erstmals wieder deutlich zurick. Hintergrund ist
das Bemuhen der chinesischen Behdrden, die Spekulation an den Rohstoffmarkten einzu-
dammen. Dies alles dlrfte darauf hindeuten, dass der Preisanstieg, der bis Anfang Juni zu
beobachten war, sich verlangsamt.¥!

Wie eine solche Erholung aussehen kénnte, zeigt ein Blick auf die Entwicklung von Kon-
junktur, Stahlproduktion und Stahlpreis wahrend und nach der Finanz- und Wirtschafts-
krise 2008/09. Auch damals kam es zu einem unerwarteten exogenen Schock durch den
Zusammenbruch der Bank Lehman Brothers am 15. September 2008 mit erheblichen kon-
junkturellen Auswirkungen, aber auch einer zigigen wirtschaftlichen Erholung. Natrlich

39 World Steel Association (2021b).
40 World Steel Association (2021a).
4 Commerzbank (2021).
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lassen sich nicht auf allen Ebenen Parallelen zu der wirtschaftlichen Bewaltigung der
Coronakrise und den Auswirkungen auf den Stahlpreis ziehen: So gab es in der Finanz-
und Wirtschaftskrise einen eher V-férmigen Konjunkturverlauf, die wirtschaftliche Bewalti-
gung der Coronapandemie ahnelt dagegen mit den Folgen der dritten Infektionswelle
eher einem W.

Tiefer Fall, deutliche Erholung

Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts seit Beginn der
Coronakrise ab Januar 2020 und der Finanzmarktkrise
ab April 2008, Veranderung zum Vorquartal in %
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Auch war 2008/09 vor allem die Industrie betroffen, wahrend es gegenwartig besonders
den Dienstleistungssektor trifft. Die Industrie ist in der Coronakrise vergleichsweise gut
durch den Winter gekommen. Auch durfte die Weltwirtschaft aufgrund des gréBeren
Impffortschritts in den bedeutenden Okonomien (USA, Kanada, GroBbritannien) und der
Tatsache, dass Lander wie China und Australien die Ausbreitung von Corona auch ohne
groBBe Impfkampagne weitgehend im Griff haben, sicher einige Monate weiter in der Kon-
junkturentwicklung sein als Deutschland. Vermutlich lag in diesen Staaten der untere
Wendepunkt Mitte des ersten Quartals 2021. In 2009 liefen die deutsche und die europai-
sche Konjunktur mit der der Welt parallel, was fir einen kraftvollen Umschwung weltweit
am Ende des zweiten Quartals 2009 sorgte.
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Doch selbst wenn man all diese Unterschiede berlcksichtigt, zeigen sich beim Blick auf die
Kurven in den Grafiken erstaunliche Parallelen.

Kréftiger Anstieg

Rohstahlerzeugung/Erste Bearbeitung, Produktionsindex 2015 = 100,
Eisenerz/HRC Europe in US-Dollar/Tonne
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Erreicht die Stahlproduktion im Zuge der allgemeinen Konjunkturerholung wieder das
Vorkrisenniveau und kann sie dieses tGber mehrere Monate hinweg bei guter Wirtschafts-
entwicklung halten, reagieren die Stahlpreise mit einer Verzdgerung von sechs bis zu
zwolf Monaten. Dann haben sie ihren Zenit Gberschritten und schmelzen dauerhaft ab. Die
Stahlproduktion hat im Frihjahr 2021 erstmals wieder das Niveau von Anfang 2019 er-
reicht, dem Beginn des damaligen konjunkturellen Abschwungs. Dies zur Entwicklung von
2009 ins Verhaltnis gesetzt zeigt, dass das derzeitige Preisniveau vermutlich noch bis
Sommer/Herbst halten wird, allerdings schon mit rticklaufiger Tendenz. Bis dahin durften
die Kapazitaten der Stahlhersteller voll ausgefahren und die Lager der Produzenten, Ver-
arbeiter und Kunden gefllt sein.

Diese Einschatzung deckt sich mit Beobachtungen der US-Ratingagentur FitchRatings auf
der Basis von Daten des auf Grundstoffe spezialisierten Analysehauses CRU Group.*? Sie
vergleichen die Situation zwischen den Zeitrdumen nach der Banken- und Finanzkrise
2008/09, wahrend des Wirtschaftsbooms in China 2016/18 und der wirtschaftlichen Erho-
lung nach der Coronapandemie. In allen drei Fallen stiegen die Margen der Stahlproduzen-
ten deutlich, da die Grundkosten (vor allem Eisenerz und Kokskohle) zwar auch zulegten,
aber bei weitem nicht so stark wie die von der hohen Nachfrage getriebenen Stahlpreise.
Am starksten klafft die Schere im Vergleich tatsachlich derzeit auseinander.

42 Fitch Ratings (2021).
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FUr die Ratingagentur Fitch/CRU ist eine Marktsituation mit solch hohen Margen historisch
ungewohnlich - und aus ihrer Sicht auch nur kurzfristig haltbar. Auf die Post-Corona-Zeit
bezogen rechnen beide Hauser damit, dass der Preiszenit schon bald erreicht sein dirfte
(wenn er nicht schon im Sommer erreicht worden ist) und die Preise dahnlich schnell zu-
rickgehen werden, wie sie in den vergangenen zehn Monaten angestiegen sind. Schon im
Frihjahr 2022 sollte nach den Prognosen das Phanomen der hohen Stahlpreise wieder der
Vergangenheit angehoren.

Normalitat in Sicht
Preisentwicklung USA Midwest HRC Dollar/Tonne
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Allerdings ist auch kein Preisverfall absehbar, wie ihn die Branche 2016 erlebt hat. Dage-
gen spricht die oben genannte Grundkonstellation mit geschitzten Markten und der
Transformation hin zu einer wasserstoffbasierten Produktion von griinem Stahl.
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