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Konjunkturschlaglicht

o) mische Trends

Der Einfluss von COVID-19 auf die Rohstoffmarkte

Die globale Ausbreitung des neuartigen Coronavirus im
ersten Halbjahr 2020 wurde von einem deutlichen Preis-
verfall auf den internationalen Rohstoffmérkten beglei-
tet. Die weltweit verhédngten Lockdown-MaBnahmen zur
Einddmmung der durch das Coronavirus ausgeldsten
Pandemie bremsten die globale Wirtschaft und préagten
die Entwicklung auf den internationalen Rohstoffmérkten
maBgeblich. Die Lockdown-MaBnahmen wirkten durch
verschiedene Kanéle sowohl auf die Nachfrage als auch
auf das Angebot von Rohstoffen und beeinflussten dabei
die Preise nahezu aller Rohstoffe aus den unterschiedli-
chen Segmenten. Die Rohélpreise wurden insbesondere
durch eine geringere Treibstoffnachfrage aufgrund von
strengen Beschrankungen des Reise- und Transportver-
kehrs beeinflusst. Die gebremste globale wirtschaftliche
Aktivitat reduzierte ebenfalls die Rohdlnachfrage und zu-
sétzlich in groBem MaBe die Nachfrage nach Industrieroh-
stoffen. Der Preisverfall auf den Industrie- und Agrarroh-
stoffmérkten wurde jedoch durch eine Verknappung des
Angebots aufgrund von Stérungen der Lieferketten und
der Produktion abgeschwécht (World Bank Group, 2020).
Im ersten Quartal 2020 sank der HWWI-Rohstoffpreisin-
dex, der die preislichen Veranderungen der 31 wichtigs-
ten internationalen Rohstoffe aus den Bereichen Energie,
Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe
abbildet, um 17 % im Vergleich zum Vorquartal und um
20 % verglichen mit dem ersten Quartal 2019. Im zweiten
Quartal 2020 fiel der HWWI-Rohstoffpreisindex um weite-
re 35% und im Vorjahresvergleich um 49 %. Der starkste
Preisverfall auf den Rohstoffmarkten konnte im April 2020
beobachtet werden (vgl. Abbildung 1).

Die weltweit verhdngten MaBnahmen zur Bekadmpfung
der Corona-Pandemie trafen die Rohéimérkte am stérks-
ten. Zuné&chst in China und danach weltweit wurden Aus-
gangsbeschrankungen verhangt, die zu leeren StraBen,
einem starken Rickgang des Flugverkehrs und einer
heruntergefahrenen Industrie fihrten. Besonders stark
fiel der Nachfragertickgang aus dem Transportsektor ins
Gewicht, da dieser fast zwei Drittel der gesamten Rohdl-
nachfrage ausmacht (World Bank Group, 2020). Nach
Zahlen der U.S. Energy Information Administration (2020)
erreichte der weltweite Verbrauch an Rohél im April 2020
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historische Tiefstwerte von durchschnittlich 79 Mio. Bar-
rel pro Tag, was einem Nachfrageriickgang von 21 Mio.
Barrel pro Tag im Vergleich zum April des Vorjahres ent-
sprach. Der Einbruch der globalen Rohdlnachfrage spie-
gelte sich in einem enormen Preisverfall wider. So lag der
durchschnittliche Preis der europaischen Referenzsorte
Brent im April unter 30 US-$ pro Barrel und damit tber
60 % unter dem durchschnittlichen Preis im April 2019
(vgl. Abbildung 2)." Die riicklaufige Preisentwicklung wur-
de zusétzlich dadurch verstérkt, dass sich die OPEC+-
Staaten?, insbesondere Saudi-Arabien und Russland, im
Marz nicht auf Férderungskirzungen einigen konnten, um
den Olpreis zu stiitzen. Die ergebnislosen Verhandlungen
fUhrten zu einem Preiskrieg zwischen Saudi-Arabien und
Russland und zu einer Ausweitung des Angebots an Roh-
6l. Erst Ende April 2020 konnte eine Einigung tber Forde-
rungskirzungen erzielt werden (OPEC, 2020). Im Mai und
Juni verringerten die OPEC+-Staaten ihr Angebot um 9,7
Mio. Barrel pro Tag, was einer weltweiten Angebotskir-
zung von etwa 10 % entsprach. Zuséatzlich zu den Férde-

1 Im April verzeichnete der Preis flr die amerikanische Referenzsorte
WTI erstmalig negative Werte. Der Futures-Preis fiir den Mai-Kontrakt
fur ein Barrel WTI Rohdl rutschte am 20. April 2020 auf -37,63 US-$.
Der Grund fir den kurzfristig negativen Preis war das Auslaufen des
Mai-Terminkontrakts. Handler wollten ihre Kaufposition vor Fristende
verkaufen, um einer physischen Lieferung zu entgehen und hatten
Schwierigkeiten, Kaufer fur ihre Positionen zu finden.

2 Die Organisation der erddlexportierenden Lénder (OPEC) umfasst
zurzeit die folgenden Mitglieder: Algerien, Angola, Ecuador, Aquatori-
alguinea, Gabun, Iran, Irak, die Republik Kongo, Kuwait, Libyen, Nige-
ria, Saudi-Arabien, die Vereinigten Arabischen Emirate und Venezue-
la. OPEC+ umschlieBt noch weitere Forderlander inklusive Russland.

Abbildung 1
HWWI-Rohstoffpreisindex
Index auf US-$-Basis, 2015 = 100
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Quelle: Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut (HWWI).
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Abbildung 2
Entwicklungen auf dem Rohélmarkt
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Quellen: HWWI; U.S. Energy Information Administration.

rungskirzungen der OPEC+ ist die Schieferélproduktion
der USA eingebrochen, da aufgrund der stark gesunke-
nen Rohdlpreise amerikanische Schieferélproduzenten
gezwungen waren, unrentable Bohrlécher zu schlieBen.
Zusammen mit einer langsamen Zunahme der Nachfra-
ge nach Rohdl, begriindet durch die Erholung der chine-
sischen Wirtschaft und der sukzessiven Lockerung der
Lockdown-MaBnahmen in vielen weiteren Landern sind
seit Mai wieder steigende Rohdlpreise zu beobachten.

Die Preise fur Industrierohstoffe fielen im ersten Quartal
des Jahres ebenfalls, jedoch in einem geringeren AusmanB
als die Preise fuir Rohdl. Im Gegensatz zu den Rohdlmark-
ten reduzierte der weltweite Shutdown zur Einddmmung
des Coronavirus neben der Nachfrage auch das Angebot
von Industriemetallen. Die Entwicklung der Preise fur In-
dustriemetalle steht in einem engen Zusammenhang zu
der Entwicklung der globalen Wirtschaft. Insbesondere
die chinesische Industrie ist hier von groBer Bedeutung,
da China weltweit nicht nur groBter Produzent, sondern
auch groBter Konsument von Industriemetallen ist. Der
Lockdown in China sorgte bereits im Februar flr einen
Nachfragerlickgang und damit flr Preiseinbrliche, ins-
besondere auf den Mérkten fur Zink und Kupfer. Abge-
schwacht wurde der Preisverfall durch Verknappungen
des Angebots aufgrund der Lockdown-MaBnahmen, die
zeitweise zu SchlieBungen von Minen und Raffinerien
fihrten. Seit April macht sich die schnelle Erholung der
chinesischen Industrieproduktion in steigenden Indust-
riemetallpreisen bemerkbar.

Auf den Markten fUr Agrarrohstoffe waren gegenlaufige
Entwicklungen zu beobachten. Im Mérz und April 2020
wiesen die Preise fir Zucker, Mais und Pflanzendle einen

deutlichen Rickgang auf, da die bedingt durch die Coro-
na-Krise weltweit eingebrochene Nachfrage nach Treib-
stoffen auch zu einem Einbruch der Biotreibstoffprodukti-
on fuhrte. Der Stillstand der Autoindustrie fihrte zu einem
Nachfragerlickgang an Kautschuk, das fur die Produktion
von Autoreifen verwendet wird. Gegensatzlich verhiel-
ten sich die Preise fir Grundnahrungsmittel wie Gerste,
Weizen und Reis. Hier wirkte sich die Corona-Krise in
einen Anstieg der Nachfrage bei gleichzeitiger Verknap-
pung des Angebots aus und flihrte zu Preisanstiegen.
Die Nachfrage stieg deutlich an, da viele Lander vermehrt
Grundnahrungsmittel kauften, um méglichen Lebensmit-
telknappheiten aufgrund der Corona-Krise entgegenzu-
wirken. Der Reispreis verzeichnete einen besonders star-
ken Anstieg, da viele asiatische Produzentenlénder, unter
anderem Indien, landesweite Ausgangssperren anordne-
ten, um die Ausbreitung des Coronavirus zu verhindern.
Die strengen Ausgangssperren fihrten zu Problemen
bei der Reisernte aufgrund von Arbeitskraftemangel und
logistischen Schwierigkeiten. Zusétzlich dazu stoppten
Produzentenlédnder wie Indien, Vietnam und Thailand ih-
re Reisexporte, um die Lebensmittelversorgung im ei-
genen Land zu gewahrleisten. Ebenfalls aus Angst vor
Nahrungsmittelknappheit lagerten Bauern und Handler
verstarkt Grundnahrungsmittel ein und Konsumenten er-
héhten ihre Eink&ufe.

Die Entwicklungen auf den internationalen Rohstoffmark-
ten waren im ersten Halbjahr 2020 somit maBgeblich durch
die Corona-Pandemie gepragt. Die Lockdown-MaBnah-
men zur Bek&mpfung der Corona-Pandemie I&sten eine
Kombination aus Angebots- und Nachfrageschock auf den
Rohstoffmérkten aus. Durch die rasche Erholung der chi-
nesischen Wirtschaft und auch durch die Lockerung der
weltweiten Lockdown-MaBnahmen sind seit Mai Nachfra-
geanstiege und steigende Preise auf den internationalen
Rohstoffmérkten zu beobachten. Wie sich die Rohstoff-
preise zukinftig entwickeln werden, hangt stark von der
Entwicklung der Corona-Pandemie und den jeweiligen Re-
aktionen der einzelnen Lander ab. Eine zweite Welle und
weitere Lockdown-MaBnahmen, insbesondere in China,
kénnten die Rohstoffmérkte erneut stark beeinflussen.

Claudia Wellenreuther
wellenreuther@hwwi.org
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