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Hans-Jiirgen Schmahl

Rohstoffhausse -

kaum bemerkt

ahrend der Anstieg der

Erdélpreise in der offent-
lichen Diskussion breiten Raum
einnimmt, vollzieht sich ein viel
starkerer Preisauftrieb bei den
(sonstigen) Rohstoffen gewisser-
maBen unter AusschiuB der Of-
fentlichkeit. Das Preisniveau fir
Industrierohstoffe ohne Energie-
trager war Anfang Mérz nach
den Berechnungen des HWWA-
Instituts fir Wirtschaftsforschung
in Dollar gerechnet um rd. 30 %
hoher als ein Jahr zuvor. NE-
Metalle allein verteuerten sich
gar um 47 %o, Das ist erheblich
mehr als der Anstieg der Ol-
preise. Mehr Aufmerksamkeit flr
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dieses Phanomen wére ange-
bracht, denn von dieser Seite
wird die Kosten- und Preisent-
wicklung erheblichen Belastun-
gen ausgesetzt sein.

Doch dieser Gesichtspunkt ist
nicht der einzige, der zu denken
gibt. Die Rohstoffhausse der
letzten Monate ist mit der kon-
junkturbedingten  Entwicklung
des Rohstoffverbrauchs schwer
und mit den vorherrschenden
Erwartungen Uber die diesjéhri-
gen Perspektiven der Weltkon-
junktur gar nicht zu erklaren. Im
Winterhalbjahr ist zwar die Wirt-
schaft der USA kraftiger als viel-
fach angenommen gewachsen,
und zugleich war die Expansion
in Westeuropa beachtlich. Doch
beides zusammen ergibt Zu-
nahmeraten des Rohstoffver-
brauchs, die ,normalerweise”
keine Hausse zulassen. Und da
alle Welt von einer baldigen
starken Konjunkturddmpfung in

den USA ausgeht, dirfte die .

Neigung zu vorsorglichen Lager-
aufstockungen eigentlich auch
nicht sehr groB gewesen sein.
Denn wenn die Abkihlung in
den USA kommt, wird das die
Preise sicherlich wieder driik-
ken. Angesichts solcher Per-
spektiven erscheint es auch
zweifelhaft, ob das chinesische
Abenteuer in Vietnam viel Er-
kldrungswert fiir das Geschehen
hatte, ganz abgesehen davon,
daB der Preisanstieg schon weit
vorher begann.

Bleibt die , Spekulation” vom
Typ .Sicherung gegen Kursver-
luste des Dollars“. Im Zusam-
menhang mit den Olpreiserhé-
hungen muBten von den Erwar-
tungen auf eine Reduzierung
des amerikanischen Handels-
bilanzdefizits im Jahre 1979 Ab-
striche gemacht werden. Dies,
so wird vielfach vermutet,

kdénnte den Doliarkurs erneut

abrutschen lassen. Um sich da-
gegen zu sichern, wirden Dol-

. larbestédnde in Rohstoffen ange-

legt. Welche Rolle solcherart
motivierte Rohstoffkaufe ge-
spielt haben, ist nicht festzustel-
len. Die erstaunliche Wider-
standsfahigkeit des Dollarkurses
miiBte aber gezeigt haben, daB

" schaftsaufschwung

fir Sicherungskaufe kein groBer
AnlaB bestand. Alles in allem
finden sich also auf der Seite
der Rohstoffnachfrage allein —
gleich ob unter Gesichtspunkten
des laufenden Verbrauchs oder
der Lagerbildung — keine aus-
reichenden Erkldrungen fir das
AusmaB der Preishausse auf
den Rohstoffmarkten.

Man muB die Angebotsseite
heranziehen, um das Erkia-
rungsdefizit zu decken. Zwar
kann keine Rede davon sein,
daB sich die besonders zur Zeit
des Olschocks vielfach befiirch-
tete ,,OPEC-isierung” von Roh-
stoffmarkten vollzogen habe;
offensichtlich sind die meisten
Mérkte von ihrer Struktur her
daflir nicht geeignet. Aber das
grundsatzliche ‘Angebots-Nach-
frage-Verhaltnis ist heute auf
den Markten der meisten Roh-
stoffe viel ausgewogener, als es
bis Ende der sechziger Jahre
der Fall war. Die ,groBe Roh-
stoffhausse” von 1971/73 ist ja
der sichtbare Ausdruck dieses
Wandels nach einer langanhal-
tenden Phase permanenten
Uberangebots gewesen. Vor die-
sem Hintergrund scheinen nun-
mehr auch schon verhéltnisma-
Big begrenzte Zunahmen der
Rohstoffnachfrage auszureichen,
um die Preise in die Héhe zu
treiben.

Es ist fraglich, ob der grund-
satzliche Wandel des Angebots-
Nachfrage-Verhaltnisses auf den
meisten Rohstoffméarkien ber-
haupt voll in das allgemeine Be-
wuBtsein gedrungen ist, obwohl
er schon bald zehn Jahre alt ist.
Zweifeln kann man daran unter
anderem auch wegen der Art,
wie heute noch lber Rohstoff-
regulierungen im Zusammen-
hang mit den Forderungen der
Entwicklungslander verhandelt
wird. Vielfach scheint dabei im-
mer noch die BewuBtseinslage
der sechziger Jahre .zu herr-
schen, und zwar auf beiden Sei-
ten. Sollte es einmal wieder zu
einem kréftigen weltweiten Wirt-
kommen,
ware wohl eine Hausse der Roh-
stoffpreise in ahnlicher GréBen-
ordnung wie 1971/73 zu erwar-
ten.
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