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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Keine groBeren Preisanstiege bei Rohstoffen

2013 sind die Rohstoffpreise zum Teil sehr stark gesunken.
Zwar ist der HWWI-Rohstoffpreisindex insgesamt 2013 auf
US-Dollarbasis nur um 0,7% gesunken, aber einzelne Teilin-
dizes sind stark zurlickgegangen. So verbilligte sich Getrei-
de um 32,6% und die NE-Metalle um 12,3%. Dagegen blieb
der Index fiir Ol weitestgehend unverandert und stieg leicht
um etwa 1%. Auch der Index flr Genussmittel gab mit 12,1%
stark nach. Wobei in dem Index ansteigende Kakaopreise
durch sinkende Kaffee- und Zuckerpreise Gberkompensiert
wurden. Auch 2014 sind keine groBen Preisschiibe bei den
Rohstoffen zu erwarten. Das weltweite Wirtschaftswachstum
bleibt weiterhin fragil und in manchen Regionen der Welt stellt
sich die Frage nach der Nachhaltigkeit des Wachstums, das
durch staatliche KonjunkturmaBnahmen induziert wurde. Zu-
dem sind einige Schwellenldnder wie Argentinien, Indien oder
Indonesien zurzeit von einer schweren Devisenkrise betrof-
fen. Fur die Entwicklung der Rohstoffpreise wird es neben der
weltweiten Konjunkturentwicklung von Bedeutung sein, wie
die Notenbanken agieren und ob und in welchem MaBe sie
ihre expansive Geldpolitik zurtickfahren. Wird Liquiditat aus
den Markten genommen, so kann dies Inflationsrisiken sen-
ken und die Anleger dazu bewegen aus Sachwerten wie Roh-
stoffen auszusteigen. Dies durfte dann einen weiteren preis-
dampfenden Effekt auf die Rohstoffpreise haben.

Beim Rohdl kommt noch hinzu, dass das Olangebot auBer-
halb der OPEC stark zunimmt und dies den Olpreis zusatzlich
unter Abwértsdruck setzten kdnnte. Wéhrend in Kanada ver-
mehrt Olsande geférdert werden, hat in den USA der Schie-
ferdl-Boom eingesetzt. Diese erhdhte Olférderung in Nord-
amerika flhrte dazu, dass der Preisunterschied zwischen

Abbildung 1
Rohstoffpreise! 2005 bis 2015
Quartalswerte, 2010 = 100

200

Prognose

150

100 -

50

0 | | | | | | | |
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

"HWWI-Index auf US-$-Basis. Ab 1. Quartal 2014 Prognose.

Quellen: AIECE-Rohstoffgruppe, HWWI.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

der US-amerikanischen Olsorte WTI und dem europaischen
Brent weiter zugenommen hat. In Cushing, der Umschlags-
platz fiir O, an dem sich der Preis fir WTI-Ol bildet, sind die
Lagerbestande kréftig angestiegen. Mit Hilfe einer neuen
Pipeline soll vermehrt Ol von Cushing zum Golf von Mexiko
transportiert werden. Dies dlrfte zu einer Reduzierung der
Olmengen in Cushing fiihren und damit zu einem Sinken der
Preisspanne zwischen Brent und WTI beitragen.

Der Olpreis diirfte auch wie im Jahr zuvor von Preisschwan-
kungen betroffen sein. Krisen in Olférderlandern kénnen im-
mer wieder Preisausschldge beim Ol auslésen. Hoffnungen,
dass das europaische Olembargo gegen den Iran nach einer
Frist von sechs Monaten gelockert oder sogar beendet wer-
den kénnte, erhielten Nahrung, als der iranischen Olminister
Bidschan Sanganeh mit westlichen Olkonzernen Gespréche
Uber ihre mégliche Rickkehr in das Land fihrte. Um seine
Olférderung voranzubringen, benétigt der Iran dringend tech-
nisches Know-how von westlichen Konzernen. Neuste tech-
nische Verfahren sind auch fiir die Férderung des Rohdls tief
im Meer vor der Kiste Brasiliens erforderlich. Fur die Ausbeu-
tung dieser Olfelder hat sich ein Konsortium aus mehreren
Olkonzernen gefunden, darunter auch der zum Teil staatliche
brasilianische Olkonzern Petrobas. Aus den zukiinftigen Ein-
nahmen aus den Olverk&ufen miissen sich die erforderlichen
hohen Investitionen wieder amortisieren. Einzelne OPEC-
Staaten warnen vor stark sinkenden Olpreisen, weil sich dann
ihre Investitionen in Olférderanlagen, so ihre Schlussfolge-
rung, nicht mehr lohnen wirden. Mit der Folge, dass es auf
kurzer bis mittlerer Sicht aufgrund eines reduzierten Olange-
bots zu Preisspitzen beim Ol kommen wiirde.

Abbildung 2
Rohstoffpreise! Januar 2012 bis Januar 2014
Tageswerte, 2. Januar 2012 = 100
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Die Preise fur NE-Metalle sind 2013 durchweg gefallen.
Waéhrend sich die Nachfrage schwach entwickelte, kamen
zusatzliche Angebotsmengen durch neue Produktions-
statten auf den Markt. Rohstoffbooms in den vergangenen
Jahren hatten den Anreiz gegeben, in zusétzliche Kapa-
zitdten zu investieren. Sowohl fiir die Preisentwicklung bei
den NE-Metallen als auch beim Eisenerz, das besonders
fir die Stahlproduktion verwendet wird, ist das weitere
Wirtschaftswachstum des groBten Verbrauchers Chinas
von zentraler Bedeutung. Auf den Nickelpreis hat sich ein
Exportverbot von Indonesien auf Nickelerze preissteigernd
ausgewirkt. Ob sich diese Preissteigerungen fortsetzen ist
aber noch offen, da ein groBer Teil des Effektes dieser Ex-
portbeschrankungen des weltweit groBten Exporteurs von
Nickelerzen schon eingepreist wurden. Nickel hatte sich
Mitte Januar innerhalb von neun Handelstagen um fast 10%
verteuert.

Aufgrund guter Ernten haben sich die Rohstoffe im Index
»Nahrungs- und Genussmittel“ im Verlaufe des Jahres 2013
Uberwiegend verbilligt. Aktuell bestehen Beflirchtungen,
dass die Kaltewelle in den USA den Winterweizen schadigt,
was zu Preisbewegungen nach oben fiihren kénnte. Im letz-
ten Jahr und auch in den ersten Wochen des Jahres 2014
stellte Kakao eine Ausnahme im Index fir Nahrungs- und
Genussmittel dar. Der Kakaopreis stieg kréftig an. Fir die
Erntesaison 2013/2014 geht die Internationale Kokaoorgani-
sation (ICCO) von einem Defizit auf dem Kakaomarkt aus.
Das immer wieder durch schlechte Wetterbedingungen be-
eintréachtigte Angebot in Westafrika — die Elfenbeinklste und
Ghana produzieren zusammen etwa 70% des weltweiten
Kakaoangebots — kam der Nachfrage nicht hinterher.

Leon Leschus
leschus@hwwi.org

HWWI-Index der Weltmarktpreise flir Rohstoffe
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HWWI-Index mit Untergruppen? 2013 Jul. 13 Aug. 13 Sep. 13 Okt. 13 Nov. 13 Dez. 13 Jan. 14
Gesamtindex 122,6 122,7 125,7 126,1 123,2 120,6 123,5 120,2
(-2,0) (5,1) 0,8) 0,1) 0,3) 0,3) (1,9) (-4,1)
Gesamtindex, ohne Energie 97,6 94,3 95,3 94,5 95,1 94,5 95,9 94,8
(-5,3) (-8,0) (-5,0) (-8,0) (-6,7) (-5,1) (-6,1) (-8,8)
Nahrungs- und Genussmittel 109,0 108,0 102,8 102,8 101,6 100,3 101,7 99,8
(-11,1) (-18,0) (-23,1) (-22,4) (-19,9) (-17,9) (-15,4) (-15,4)
Industrierohstoffe 93,6 89,5 92,7 91,5 92,8 92,4 93,8 93,0
(2.7) (3.0 @.7) (-0.7) (-0.3) (1.0 (2.0 (-6.0)
Agrarische Rohstoffe 93,8 91,7 93,2 941 96,0 96,1 97,6 96,5
(2,0) (3,1) (7.4) (6,9) (7,2) (8,4) (7,4) B7)
NE-Metalle 88,1 83,3 86,4 84,8 86,5 84,2 84,9 85,2
(-7,8) (-7,0) (-2,0) (-12,6) (-8,9) (-8,8) (-13,1) (-12,5)
Eisenerz, Stahlschrott 106,8 101,9 107,7 104,9 1041 108,1 110,9 107,6
(3,5) (-1,4) (17,5) (22,4) (12,1) (15,3) (13,7) (-2,5)
Energierohstoffe 129,2 130,1 133,7 134,4 130,6 127,4 130,8 126,9
-1,3) (8,0) 1,9) (1,8) (1,8) (1,4) (3,6) (-3,2)

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

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