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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Angebot und Konjunktur bestimmen Rohstoffpreise

Die Weltmarktpreise fur Rohstoffe sind im 2. Quartal 2013
um 6% zurlickgegangen, machten dann aber im 3. Quartal
ihre Verluste wieder gut und erreichten knapp den Stand
vom 1. Quartal. Zunachst I6ste die schwécher als erwartete
Weltkonjunktur wie auch ein erhdhtes Angebot bei vielen
Rohstoffen Preissenkungen aus. Der Index fir Nahrungs-
und Genussmittel sank das 4. Quartal in Folge und ging in
diesem Zeitraum um insgesamt 22% zuruck. Die Getreide-
preise sanken mit 33% besonders stark. Die Industrieroh-
stoffe verbilligten sich im 2. Quartal und ihre Preise entwi-
ckelten sich sehr heterogen im 3. Quartal; wobei der Index
fur Industrierohstoffe weitestgehend konstant blieb. Die
Energiepreise hingegen fluktuierten in den letzten Monaten
sehr stark. Wahrend der HWWI-Index fiir Energierohstoffe
im 2. Quartal um 6% sank, nahm er im 3. Quartal um 8%
zu. Der Anstieg beruhte auf guten Wirtschaftsdaten aus
den USA und China, die zu der Erwartung einer steigenden
Olnachfrage fiihrten. Gleichzeitig verstérkten sich geopoli-
tische Spannungen rund um den Syrienkonflikt und damit
die Sorgen um die Olversorgung.

Seit 2011 schwanken die Rohdlpreise stark um die Marke von
110 US-$ pro Barrel; dabei lagen die Monatsdurchschnitte
der Olsorte Brent zwischen 95 und 120 US-$. Geopolitische
Risiken und Produktionsunterbrechungen in Agypten, Irak,
Iran, Libyen, Nigeria und Syrien setzten die Olpreise unter
Aufwértsdruck. Gleichzeitig wurde der Preissteigerungs-
druck durch eine zunehmende Produktion an Schieferél und
Olsanden in den USA und Kanada abgeschwécht. Dies trug
dazu bei, dass der internationale Olmarkt gut versorgt war.
Wenn die zuvor angesprochenen Landerrisiken nicht eintre-

Abbildung 1
Rohstoffpreise! 2005 bis 2015
Quartalswerte, 2010 = 100
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ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

ten und begrenzt bleiben, kénnte der Olpreis in den nachs-
ten Jahren bis auf 100 US-$ pro Barrel sinken.

Ein langerfristiges Absinken des Brentdlpreises unter
100 US-$ ist dagegen eher unwahrscheinlich, da Saudi
Arabien als gréBter Olproduzent in der OPEC dies mit Hilfe
seiner strategischen Olférderpolitik aller Voraussicht nach
verhindern diirfte. Ein stark sinkender Olpreis wiirde zudem
die Férderung unkonventioneller Ole unrentabel machen.
Fur 2014 rechnet die Internationale Energieagentur mit ei-
ner zunehmenden Olproduktion auBerhalb der OPEC von
ca. 1,7 Mio. Barrel pro Tag, was in etwa 2% der weltwei-
ten Olnachfrage im nachsten Jahr entspricht. Hauptséch-
lich wiirde dieser Produktionsanstieg durch eine vermehrte
Férderung von Schieferdl sowie Olsanden und somit aus
Lunkonventionellem* Ol erreicht werden. Kalkulationen ge-
hen davon aus, dass die US-amerikanische Olexplorations-
und Olférderungsindustrie einen Olpreis der Sorte WTI in
Hohe von 85 bis 90 US-$ benétigt, um rentabel zu sein.

In den letzten Monaten blieben die Preise fir NE-Metalle
unter ihrem Stand von Anfang 2013. Etwas Auftrieb erhiel-
ten die Preise im Verlauf des Monats August, als sich die
weltweite Konjunkturstimmung verbesserte; besonders in
den groBen Volkswirtschaften. Zudem wirkte die weiterhin
sehr expansive Geldpolitik der US-amerikanischen Noten-
bank auf den Metallméarkten preissteigernd. Fir die meis-
ten Metallmérkte wird flir 2013 ein Angebotslberschuss
erwartet, da die Nachfrage in diesem Jahr schwacher aus-
fiel als zuvor angenommen und zugleich die Minenproduk-
tion stark angestiegen ist. Vergangene Preishochstédnde

Abbildung 2
Rohstoffpreise! Januar 2012 bis Oktober 2013
Tageswerte, 2.1.2012 = 100
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Mitte 2008 aber auch 2010/2011 hatten bei der Mehrzahl
von Metallen die Investitionen in neue Kapazitdten oder
Minenerweiterungen erhdht. Mit einer Zeitverschiebung
von etwa drei bis flinf Jahren kommen nun die zusatzlichen
Metallmengen auf den Markt. Zinn stellt hier eine Ausnah-
me dar, weil Indonesien seine Zinnausfuhren mit dem Ziel
begrenzte, starker an den Gewinnen bei der Weiterverar-
beitung des NE-Metalls zu verdienen. Fir 2014 kdénnten
sich die Metallpreise im Zuge einer stérkeren Industrie-
nachfrage aus China und den USA weiter von den Tiefstéan-
den im Juni/Juli 2013 erholen.

Die Preise auf den internationalen Getreidemérkten sind
in den letzten Monaten stark gefallen. Durch gute Ernten
drehten die Markte von einem Defizit in einen Uberschuss.
Dabei unterscheiden sich die einzelnen Markte wesentlich
beziglich ihrer Lagerbestande, was sich in den Preisen wi-
derspiegelt. Bei Weizen haben Lagerbestédnde im letzten

Jahr dazu gefuhrt, Preisanstiege zu begrenzen. In diesem
Jahr wird bei Weizen nur mit einem leichten Angebotslber-
schuss gerechnet. Die Maispreise sind im Sommer letzten
Jahres sehr stark gestiegen, da es in den USA, wo weltweit
am meisten Mais angebaut wird, zu groBen Ernteausfallen
kam. In diesem Jahr haben sich die US-Ernten merklich
erholt mit der Folge stark fallender Preise. Diese Preis-
nachlasse durften aber durch historisch gesehen niedrige
Maislagerbestédnde begrenzt werden. Die Preise flr tropi-
sche Getrénke sind in den letzten beiden Monaten gefal-
len, was hauptsachlich auf die sinkenden Kaffeepreise zu-
rickzufihren ist. Rekordernten in Brasilien drliickten kréftig
den Preis. Kakao verteuerte sich dagegen, weil schlechte
Ernten in Westafrika befurchtet wurden, wo etwa 70% des
weltweiten Kakaos angebaut wird.

Leon Leschus
leschus@hwwi.org

HWWI-Index der Weltmarktpreise flir Rohstoffe
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2010 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWI-Index mit Untergruppen? 2012 Apr. 13 Mai 13 Jun. 13 Jul. 13 Aug. 13 Sep. 13 Okt. 13
Gesamtindex 125,0 117,5 117,9 117,9 122,7 125,7 1261 123,2
(-2,8) (-12,3) (-4,9) 6,9 (5,1) 0,8) 0,1) 0,3
Gesamtindex, ohne Energie 103,1 98,7 97,2 95,8 94,3 95,3 94,5 95,1
(-12,8) (-7,1) (-5,5) (-3,4) (-8,0) (-5,0) (-8,0) (-6,7)
Nahrungs- und Genussmittel 122,6 112,3 113,6 114,2 108,0 102,8 102,8 101,6
(-4,9) (-5,4) (-2,4) (-0,9) (-18,0) (-23,1) (-22,4) (-19,9)
Industrierohstoffe 96,1 93,8 91,4 89,2 89,5 92,7 91,5 92,8
(-15,9) (-7,9) (-6,8) (-4,5) (-3,0) 4,7) (-0,7) (-0,3)
Agrarische Rohstoffe 92,0 92,2 92,5 92,7 91,7 93,2 94,1 96,0
(-16,8) (-6,2) (-3,0) (2,6) 3,1 (7,4) (6,9) (7,2)
NE-Metalle 95,6 87,8 86,8 85,3 83,3 86,4 84,8 86,5
(-14,5) (-10,4) (-8,4) (-4,6) (-7,0) (-2,0) (-12,6) (-8,9)
Eisenerz, Stahlschrott 103,2 110,9 101,1 94,2 101,9 107,7 104,9 1041
(-17,8) (-4,5) (-7,8) (-12,2) (-1,4) (17,5) (22,4) (12,1)
Energierohstoffe 130,8 122,5 123,4 123,8 130,1 133,7 134,4 130,6
(-0,4) (-13,3) (-4,8) 9,2) (8,0) 1,9 (1,8) (1,8)

22010 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegentiiber Vorjahr.

Weitere Informationen: http://hwwi-rohindex.org/
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