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Konjunkturschlaglicht: Erholung bei Industrierohstoffen

Die Weltmarktpreise flr Industrierohstoffe stiegen,
gemessen am HWWA-Index auf US-Dollarbasis,
seit ihrem Ende 2001 erreichten Tiefpunkt bis zum
Marz dieses Jahres um insgesamt ein Flnftel. Trotz
dieser Erhohung blieben Industrierohstoffe im langer-
fristigen Vergleich generell billig. Die Preise in Euro ha-
ben sich wegen dessen Aufwertung gegenliber dem
Dollar im gleichen Zeitraum kaum veréndert.

Der Anstieg der Dollarpreise begann Anfang 2002,
als sich eine Erholung der Weltkonjunktur abzuzeich-
nen schien. Dabei spielten umfangreiche spekulative
Kéaufe groBer Rohstoffonds eine erhebliche Rolle.
Die Nachfrage von Verarbeitern und Verbrauchern
nach diesen Rohstoffen blieb dagegen zumeist eher
verhalten. Mit dem Stocken der weltwirtschaftlichen
Erholung und dem Ende spekulativer Kaufe kam der
Preisauftrieb im Sommerhalbjahr zundchst zum Still-
stand. Erst im spateren Verlauf des Jahres zogen mit
steigender Nachfrage aus dem asiatischen Raum,
aber auch aufgrund angebotsseitiger Einflisse die
Preise fir Industrierohstoffe wieder an. Bei einigen
agrarischen Rohstoffen wie Baumwolle und Wolle
waren vor allem Angebotsbegrenzungen — witterungs-
bedingte Produktionsausfélle — flir eine deutliche
Erhéhung der Notierungen verantwortlich. Insgesamt
verteuerten sich agrarische Rohstoffe von Ende 2001
bis zum Mérz dieses Jahres um 30%, in Dollar gerech-
net, stérker als die Ubrigen Industrierohstoffe.

Bei den besonders konjunkturreagiblen NE-Metal-
len, deren Dollarpreise im gleichen Zeitraum lediglich
um 11% stiegen — in Euro gerechnet verbilligten sie
sich um 8% -, stieg der Verbrauch weltweit im ver-
gangenen Jahr im Vorjahrsvergleich um 4,9%, nach

Schaubild 1
NE-Metallverbrauch 1998-2003'

einem Rickgang im Jahr zuvor um 3,8%. Besonders
stark expandierte er in China und in den ostasiati-
schen Schwellenlandern (vgl. Schaubild 1). Das An-
gebot bei den Basismetallen blieb allerdings zumeist
reichlich. Eine Ausnahme bildete Nickel, wo eine
rasch steigende Nachfrage bei nur begrenzter Pro-
duktionsausweitung im vergangenen Jahr zu einem
deutlichen Preisanstieg flhrte. Der Weltverbrauch von
Nickel expandierte in den letzten Jahren (seit 1998) mit
Raten von Uber 5% deutlich rascher als der anderer
Basismetalle (etwa 3%)'. Daran war die rasch ex-
pandierende Edelstahlproduktion Chinas maBgeblich
beteiligt. Das Land spielt mittlerweile auf mehreren
Metallmarkten eine dominierende Rolle, wenn auch
mit recht unterschiedlichen Folgen fiir die Preise der
einzelnen Metalle. So trug China im Zuge der Auswei-
tung seiner Stahlerzeugung maBgeblich zu einer deut-
lichen Erhéhung der Weltmarktpreise fir Stahlschrott
und zu hohen Preisforderungen der groBen Eisenerz-
produzenten in der laufenden Verhandlungsrunde mit
den Abnehmern in Europa und Japan bei. Anderer-
seits sorgte China in den letzten beiden Jahren bei
Aluminium durch umfangreiche Nettoexporte flir einen
erheblichen Preisdruck.

Der Anstieg des Preisindex flr Industrierohstoffe auf
Dollarbasis setzte sich in diesem Jahr — unterstitzt von
spekulativen Kaufen, vor allem bei Metallen - fort und
erreichte in der ersten Marzhélfte seinen bisherigen
Hohepunkt. AnschlieBend flihrte die Sorge, daB der
Irak-Krieg langer dauern kénnte als zunéchst erwartet
und dies die Erholung der Weltwirtschaft hinauszégern

' Berechnet nach Angaben des World Bureau of Metal Statistics (refi-
ned bzw. slab consumption).

Schaubild 2
Industrierohstoffpreise 1998-2004"
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Quelle: World Bureau of Metal Statistics.
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1 1990=100, US-Dollarbasis, Quartalswerte; ab 2. Quartal 2003: Pro-
gnose.

Quelle: AIECE.
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wirde, zu einem deutlichen Nachgeben der meisten
Metallnotierungen, zuletzt jedoch begannen die Preise
wieder anzuziehen. Zusammengenommen sind die
im HWWA-Index enthaltenen Industrierohstoffpreise
im Verlauf des Irak-Krieges — bei stabilen bzw. leicht
anziehenden Notierungen flir agrarische Rohstoffe
— leicht gesunken.

Die Aussicht auf eine allméhliche Erholung der
Weltwirtschaft 148t erwarten, daB die Nachfrage nach
vielen Industrierohstoffen zunimmt. Insbesondere in
asiatischen Landern, die in den neunziger Jahren — mit
Ausnahme der Asienkrise — wesentlichen Anteil am zu-
satzlichen Verbrauch von Industrierohstoffen hatten,
zeichnet sich eine Ausweitung ab. Dabei kommt dem
zusétzlichen Bedarf Chinas weiter besondere Bedeu-
tung zu. Die Dollarpreise fur Industrierohstoffe durften
daher weiter steigende Tendenz haben, wenn auch
zunadchst aufgrund der insgesamt nur verhaltenen
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Zunahme der Nachfrage mit vergleichsweise geringen
Raten. Stérkere Erhdhungen werden sich erst mit einer
Festigung der Weltkonjunktur einstellen. Die Rohstoff-
gruppe der Vereinigung Européischer Konjunkturinsti-
tute (AIECE) prognostiziert in ihrem jlingsten Bericht?
eine moderate Preiserhdhung bei Industrierohstoffen
im weiteren Verlauf dieses Jahres und im kommenden
Jahr (vgl. Schaubild 2). Im Durchschnitt des Jahres
2003 erwartet die Rohstoffgruppe eine Erhéhung der
Dollarpreise von Industrierohstoffen um 14% nach
zwei Jahren sinkender Preise. In Euro bleiben die Prei-
se praktisch unverandert.

Klaus Matthies, Tel. 040/42834-320

matthies@hwwa.de

2Vgl. die Friihjahrsprognose der AIECE Working Group on Commodity
Prices, der neben dem HWWA acht weitere Institute aus europaischen
Léndern angehdren: Herman St o | w i j ki World Commodity Prices
2002-2004, Den Haag (CPB), April 2003.
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