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Rohstoffmirkte uneinheitlich

Nach der turbulenten Dramaturgie an den Rohstoffmarkten im letzten Jahr geht es
heuer einigermalden gemachlich, wenngleich uneinheitlich zu. Wie heterogen sich
die Markte seit Jahresbeginn entwickeln, lasst sich paradigmatisch am Energiesek-

tor ablesen.

Wahrend Erdgas einen veri-
tablen  Kurskollaps erlitt,
wussten die Olnotierungen
im Verlauf des Sommers ins
Plus zu drehen. Deutlich
abwarts ging es bei Kohle,
wahrend Uran angesichts
der Renaissance der Kern-
kraft einen fulminanten An-
stieg hinlegte. Die Erklarung
fur fallende Notierungen bei
Erdgas und Kohle liegt in
dem Ausnahmejahr 2022,
welches fur kriegsbedingte
Kursexzesse bei diesen
beiden Primarenergietragern
sorgte. Insofern muss die
diesjahrige Entwicklung als
Normalisierung gewertet
werden, wenngleich auf
erhohtem Niveau.

Wesentlich konsistenter
prasentierte sich demgegen-
uber der Metallsektor. Hier
kam es im bisherigen Jah-
resverlauf ganz Uberwie-
gend zu abschmelzenden
Preisentwicklungen. Beson-
ders deftig sind die Ruick-
gange bei Nickel und Lithi-

um, wahrend die Industrie-
metalle Kupfer und Alumini-
um nur geringflgig zurlck-
setzten. Wenig Schwung
zeigen die Edelmetalle, wo-
bei Gold-Freunde gehofft

hatten, dass die hartnackige
Inflation dem gelben Metall
FIGgel  verleihen
Augenscheinlich  Uberwiegt
hier der Umstand, dass
Zinsanlagen mittlerwelle
wieder bessere Nominalzin-
sen abwerfen.

wurde.

Im Agrarbereich offenbart
sich  wiederum ein sehr
gemischtes Bild. Auf der

einen Seite fielen die Notie-
rungen fur Weizen, Reis,
Sojabohnen, Kaffee und
Mais deutlich, wahrend auf
der anderen Seite Zucker,
Kakao, Gummi und Baum-
wolle zulegten. Zu schwa-
chen Notierungen kam es
auch bei Duanger wie Kali
und Harnstoff, wobei auch
hier das Jahr 2022 eine
Sonderkonjunktur mit sich
gebracht hatte. Zu denken
ist dabei etwa an die Sankti-
onen gegen russische und
weildrussische Dungerliefe-
ranten.

Eine langerfristige Betrach-
tung macht aber insgesamt
klar, dass die Rohstoffmark-
te in den vergangenen Jah-
ren Ruckenwind hatten. Der
Bloomberg Rohstoff Index,
der etwas energielastig ist,
legte seit Ende 2019 um ca.
35 % zu. Demgegenuber lag
die Inflation in Deutschland
seither bei ungefahr plus 18
%. Vor allem am Energie-
markt manifestiert sich der
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ansteigende Trend. Wah-
rend Erdgas zum Ultimo
2019 (also vor Covid-19) in
Rotterdam bei ca. 23 EUR
pro Megawattstunde notier-
te, muss dafur heute ca. 42
EUR bezahlt werden. Im
gleichen Zeitraum stieg Ol
der Sorte Brent von 57 $ auf
jetzt 92 $ an. Einen beson-
ders ausgepragten Anstieg
zeitigten derweil die Preise

far Strom. Preistreibend fur
die Strompreisentwicklung
in  Deutschland ist nicht
zuletzt der Umstand, dass
das Land sich in den letzten
Jahren vom Stromexporteur
zum  Stromimporteur ge-
wandelt hat. Obendrein ist
nichts so stark angestiegen
wie die staatlich admi-
nistrierten Emissionszertifi-
kate: 230 % seit Ende 20109.

Selbst Uran muss mit einem
Sprung um 178 % den Zerti-
fikaten der EU Vortritt ge-
wahren.
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