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Konjunkturschlaglicht

o) mische Trends

Unsicherheit belastet Rohstoffpreisentwicklung

Der HWWI-Gesamtindex fir Rohstoffe' fiel im Dezember
2018 auf 113 Punkte und lag damit knapp 5% unter dem
Stand vom Dezember 2017 (vgl. Abbildung 1). Im Jahres-
durchschnitt stiegen jedoch die Rohstoffpreise 2018 um
24 % gegenlber dem Jahr 2017. Dabei verteuerten sich
im Jahresdurchschnitt die Energierohstoffe um 28 % und
die Industrierohstoffe um 6 %. Dagegen verbilligten sich
die Preise fir Nahrungs- und Genussmittel um 5 %.2

Unsicherheiten hinsichtlich der Einflhrung von tarifaren
Handelshemmnissen pragten das erste Halbjahr 2018.
Trotz allem war ein Ansteigen der Rohstoffpreise in den
ersten Monaten des Jahres 2018 zu beobachten.® Die
Auswirkungen der protektionistischen Handelspolitik der
USA und die darauffolgenden Reaktionen, vor allem von
Seiten Chinas, lieBen die Erwartungen an das Wachstum

1 Der HWWI Rohstoffpreisindex umfasst die weltweit wichtigsten ge-
handelten Rohstoffe und misst die preislichen Veranderungen in der
Rohstoffimportrechnung der Industrieldnder. Die einzelnen Rohstof-
fe werden mit ihren Anteilen an den gesamten Rohstoffimporten der
OECD-Lander gewichtet.

2 Eigene Berechnungen, HWWI Rohstoffpreisindex, http://hwwi-roh-
index.de/typo3_upload/groups/32/hwwa_downloads/Rohstoffindex-
tab.xls.pdf (4.2.2019).

3 K. Knauf: Konjunkturschlaglicht: Rohstoffpreise in unsicheren Zeiten,
in: Wirtschaftsdienst, 98. Jg. (2018), H. 8, S. 611-612, https://archiv.
wirtschaftsdienst.eu/jahr/2018/8/konjunkturschlaglicht-rohstoffprei-
se-in-unsicheren-zeiten/ (2.1.2019).

Abbildung 1
HWWI-Rohstoffpreisindex in US-Dollar
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Quelle: HWWI-Rohstoffpreisindex, Monatsdurchschnitt.
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der globalen Konjunktur im zweiten Halbjahr sinken.* So
verringerte sich das chinesische Wirtschaftswachstum
im dritten Quartal 2018 auf die geringste Rate seit der Fi-
nanzkrise.® Infolgedessen sind seit Herbst 2018 fallende
Rohstoffpreise zu beobachten.

Besonders am Rohdlmarkt sinken seit Oktober 2018 die
Preise (vgl. Abbildung 2). Im Dezember 2018 fiel der Preis
fur ein Barrel Rohdl im Monatsdurchschnitt auf 55 US-$.
Er ging von Oktober bis Dezember um knapp 30 % zurlck.
Dieser Wert konnte zuletzt im Oktober des Jahres 2017
beobachtet werden. Am 5. November 2018 traten die an-
gekundigten US-amerikanischen Sanktionen gegen den
Iran in Kraft. Diese Sanktionen sollen die Exporte von ira-
nischem Erdgas verhindern und es dem Iran erschweren,
Einnahmen aus dem Rohoélgeschéft zu erzielen. Jedoch
fielen die Preise flir Rohdl, da auf der Nachfrageseite zu-
nehmend die protektionistische Handelspolitik der USA
die Weltwirtschaft belastet. Die Rohstoffnachfrage, vor
allem nach Rohdl, sank infolge geringerer Erwartungen an
das Wachstum der globalen Wirtschaft zum Ende 2018.

4  World Economic Outlook, 3.10.2018, https://www.imf.org/en/Pub-
lications/WEO/Issues/2018/09/24/world-economic-outlook-octo-
ber-2018 (4.2.2019).

5 Deutsche Bundesbank: Monatsbericht November 2018, S. 15.

Abbildung 2
Entwicklung der Rohélpreise
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Okonomische Trends

Anfang Dezember 2018 trafen sich Mitglieder der Or-
ganisation erdélférdernder Léander (OPEC) in Wien, um
Uber die Reduzierung der Férdermenge ab Januar 2019
zu beraten. Die OPEC zusammen mit weiteren verbin-
deten Staaten inklusive Russland (OPEC+) vereinbarte
eine Reduzierung der Rohdlproduktion um 1,2 Mio. Bar-
rel pro Tag, um den Preisverfall auf dem Rohdélmarkt zu
stoppen.® Der Preis fir Rohdl fiel jedoch weiterhin, weil
Unsicherheit den Markt beherrschte, ob diese Kirzun-
gen ausreichen werden, um das Uberangebot am Rohél-
markt zu beseitigen. Weiterhin warnte die Internationa-
le Energieagentur (IEA) Mitte Dezember 2018 vor einem
zu hohen Rohélangebot auf dem Weltmarkt. Die relativ
niedrigen Rohdlpreise der vorangegangenen Monate sei-
en fUr den Aufbau von Lagerbestédnden genutzt worden.
Die USA férdern Rohdl unverandert auf Rekordniveau.”
Die US-amerikanische Roholsorte ,West Texas Inter-
mediate“ (WTI) bleibt auch weiterhin die preiswerteste
Referenzrohdlsorte.®

Ein Kélteeinbruch zum Anfang des Jahres 2018 lieB die
Spotmarktpreise fir US-amerikanisches Erdgas kurzzei-
tig und auBergewohnlich kréftig ansteigen. Im Sommer
stieg die Nachfrage nach Erdgas aufgrund der anhalten-
den Hitzewelle auf der Nordhalbkugel.® Der monatliche
Durchschnittspreis fir Erdgas lag im Dezember 2018 um
knapp 22 % Uber dem vom Dezember 2017, bei Rohdl
war es umgekehrt: Der Preis lag im Dezember 2018 um
10 % unter dem Stand vom Dezember 2017. Der Index fir
Energierohstoffe beendete das Jahr 2018 mit 114 Punk-
ten.

Die Unsicherheit vor einer sich eintribenden Weltkon-
junktur belastet die Méarkte fir Industrierohstoffe eben-
falls. Der Handelsstreit zwischen den USA und China
beeintrachtigt vor allem die Nachfrage nach Stahl und
Stahlprodukten in den USA, da die von den USA erho-
benen Zélle chinesische Produkte auf dem US-ameri-
kanischen Absatzmarkt verteuern und die Nachfrage
begrenzen. Seit Juli 2018 fallen die Preise, vor allem fir
NE-Metalle.”® Der Index fur Industrierohstoffe fiel im De-
zember auf 116 Punkte und erreichte damit seinen Jah-
restiefstand.

6 Organization of the Petroleum Exporting Countries (OPEC), https:/
www.opec.org/opec_web/en/press_room/5279.htm (4.2.2019).

7 International Energy Agency: Oil Market Report vom 13.12.2018, ht-
tps://www.iea.org/oilmarketreport/reports/2018/1218/; und Internati-
onal Energy Agency: Oil Market Report: A floor under prices? vom
13.12.2018, https://www.iea.org/newsroom/news/2018/december/a-
floor-under-prices.html (4.2.2019).

8 Ebenda.

9 HWWI: Rohstoffbericht vom 7.2.2018, 5.7.2018 und 8.8.2018.

10 NE-Metalle: Aluminium, Blei, Kupfer, Nickel, Zink, Zinn.

Ernteausfalle aufgrund von Trockenheit und damit ein-
hergehende Beflirchtungen Uber Angebotsverknappun-
gen lieBen die Preise fir Nahrungs- und Genussmittel in
der ersten Halfte des Jahres 2018 steigen. Seit Juni 2018
fallen die Preise fir Nahrungs- und Genussmittel jedoch
wieder. Meldungen Uber gute Ernten, beispielsweise bei
Kaffee und Kakao, lieBen die Preise fallen. Bei der Kaffee-
preisentwicklung spiegelten sich darliber hinaus speku-
lative Erwartungen von Finanzmarktteilnehmern und die
Wechselkursentwicklung zwischen brasilianischen Real
und US-Dollar wider. Nach einem kurzen Kaffeepreisan-
stieg im Oktober und November sank der Preis fir Kaf-
fee im Dezember."" Gute Ernten und hohe Lagerbesténde
lieBen zuletzt die Preise fir Kokos- und Palmél ebenfalls
fallen. Weiterhin beeintrachtigt der Handelskonflikt zwi-
schen den USA und China die Mérkte fir Nahrungs- und
Genussmittel. China erhéhte als GegenmaBe zu den US-
amerikanischen Strafzdllen unter anderem die Einfuhr-
z6lle auf den Import von Mais und Sojaprodukten aus
den USA. Die chinesische Nachfrage nach den von den
Zollen betroffenen Produkten sank. Der Index fir Nah-
rungs- und Genussmittel fiel im Dezember auf 89 Punkte
und erreichte damit ebenfalls seinen Jahrestiefstand.

Obwohl zu Beginn des Jahres 2018 optimistische Erwar-
tungen bezlglich des globalen Wirtschaftswachstums
herrschten, wurden diese Erwartungen im Laufe des
Jahres nach unten korrigiert. Auch zum Anfang des Jah-
res 2019 setzt sich dieser Trend fort.” Die Sorgen vor den
Folgen eines eskalierenden Handelskonflikts zwischen
China und den USA beeintrachtigen weiterhin die Er-
wartungen an das Wachstum der Weltwirtschaft und da-
mit die weltweite Nachfrage nach Rohstoffen. Weiterhin
ungewiss ist der politische Weg Venezuelas. Nach der
Wiederwahl des Prasidenten Maduro am 21. Mai 2018
verschérften die USA die Sanktionen gegen die Regie-
rung, die Zentralbank und die Olgesellschaft Petroleos
de Venezuela. Dieser politische Konflikt in dem Land mit
den groBten Erddlreserven der Welt spitzt sich gegen-
wartig weiter zu. Im Januar 2019 zeichnete sich jedoch
eine Erholung der Rohstoffpreise, allen voran der Rohdl-
preise ab. Die Produktionskirzungen der OPEC kdnnten
die angebotene Menge soweit reduziert haben, dass die
Nachfrager bereit sind, zu steigenden Preisen zu kaufen.

Katrin Knauf
knauf@hwwi.org

11 ICO Coffee market report Dezember 2018, https://ico.org/docu-
ments/cy2018-19/cmr-1218-e.pdf (3.2.2019).

12 Januar-Update (13.1.2019) des World Economic Outlook vom Oktober
2018, https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2019/01/11/
weo-update-january-2019 (4.2.2019).
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