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Der Superzyklus ist vorbel

Die sinkende Nachfrage aus China sorgt nach einer Boomphase fiir einen drastischen Preisverfall bei Rohstoffen

Von Christian Mihatsch

CHIANG MAL In den vergangenen Jah-
ren war China mit seinem rasanten
Wirtschaftswachstum fiir einen GroR-
teil des Nachfragewachstums bei vielen
Rohstoffen verantwortlich. Doch nun
geht dort der Bedarf zuriick. Deswegen
verfallen die Rohstoffpreise.

Rohstoffe sind so billig wie zuletzt im Jahr
2002, dem Jahr, als die Euroscheine ein-
gefiihrt wurden. Dies zeigt der Rohstoff-
index der Nachrichtenagentur Bloom-
berg, der 22 Rohstoffe von Aluminium bis
Zink abdeckt. Seither ist die Weltwirt-
schaft um 125 Prozent gewachsen. Ein
Gutteil dieses Wachstums ist China zu
verdanken. Dessen Wirtschaft hat in den
letzten 13 Jahren um mehr als 600 Pro-
zent zugelegt. Verbunden war dieses
Wachstum mit gigantischen Investitio-
nen in Infrastruktur. China hat Dutzende
von Flughidfen, Zehntausende Eisenbahn-
kilometer und neue Wohnhiuser fiir viele
Millionen Menschen gebaut. Dieser Bau-
boom ging einher mit einem stdndig
wachsenden Rohstoffbedarf und stédndig
steigenden Preisen.

Dann kam die Finanz- und Wirtschafts-
krise von 2008/2009 und die Preise fiir
Bodenschitze und Agrarrohstoffe halbier-

ten sich. Bis 2011 konnte der Bloomberg-
Index dann aber wieder einen Teil der
Verluste wettmachen. Denn China und
einige andere Lander wuchsen Kkriftig
weiter. Seither geht es erneut abwirts. So-
wohl Energierohstoffe wie Ol, Kohle und
Gas als auch Metalle und viele Agrarpro-
dukte haben deutlich an Wert verloren.
Im Juli ging es besonders drastisch ab-
wirts: Rohstoffe haben knapp zehn Pro-
zent im Preis eingebiift und waren nur
noch halb so teuer wie im Jahr 2011.

Zu den groBten Verlierern gehort OL.
Der Preis fiir ein Barrel (159 Liter) der
Nordseesorte Brent ist im Juli um zehn
auf noch 53 Dollar gefallen. Aufféllig war
zudem der Preisverfall bei Gold. Vergan-
gene Woche Montag hat ein unbekannter
Verkédufer fiinf Tonnen Gold an der Borse
in Schanghai auf den Markt geworfen und
damit den Goldpreis um vier Prozent ge-
driickt. Auch Lebensmittel sind billiger
geworden: Der Preis fiir Weizen ist im Juli
um 15 Prozent zuriickgegangen.

Die UN-Erndhrungs- und Landwirt-
schaftsorganisation FAO erwartet, dass
die Preise fiir Lebensmittel auch in den
nédchsten Jahren tief bleiben. Dies ist
nicht zuletzt dem niedrigen Olpreis zu
verdanken: Dadurch wird Diinger billiger
und der Anreiz, aus Lebensmitteln Bio-
sprit herzustellen ist geringer. So ver-
stirkt der Preisverfall bei einem Rohstoff

den Riickgang des Preises bei einem ande-
ren.

Als Griinde fiir den Preisverfall werden
der Dollar, China und das Uberangebot
genannt: Rohstoffe werden in Dollar ge-
handelt. Ist dieser stark, verteuern sich
Rohstoffe fiir alle Linder auBer den USA
und werden weniger nachgefragt. Letzt-
lich macht aber China den Preis fiir viele
Rohstoffe. Denn die wachsende Nachfra-
ge nach Rohstoffen kommt vor allem aus
China. So war China fiir 98 Prozent der
zusdtzlichen Stahlnachfrage seit dem Jahr
2007 verantwortlich. Oder anders ge-
sagt: Ohne China wire die Nachfrage
nach Stahl seit 2007 {iberhaupt nicht ge-
wachsen.

Doch China hat den H6hepunkt bei der
Stahlproduktion hinter sich, glaubt die
China Iron and Steel Association, ein In-
dustrieverband. Ahnlich ist es bei Kohle.
Vergangenes Jahr ist der Kohleverbrauch
in China zum ersten Mal gesunken und
viele Beobachter glauben, dass China nie
wieder so viel Kohle wie im Jahr 2013
verbrauchen wird. Das Gleiche gilt fiir
Kupfer. Damit gleicht sich die chinesische
Wirtschaft allméhlich dem Muster der
USA und Europas an, wo der Bedarf an
Energie und vielen Rohstoffen schon seit
mehreren Jahren zuriickgeht.

Das Angebot an Rohstoffen hat sich
aber noch nicht an die sinkende Nachfra-

ge in den drei wichtigsten Volkswirtschaf-
ten der Welt angepasst. Minenkonzerne
und Energiemultis fahren zwar ihre In-
vestitionen zuriick und entlassen Mitar-
beiter. Doch diese MaBnahmen haben
keinen kurzfristigen Einfluss auf das An-
gebot. In der Vergangenheit hat das Ol-
Kartell Opec versucht den Olpreis zu sta-
bilisieren, doch beim jetzigen Preisab-
sturz weigern sich die Opec-Lander, die
Produktion zu drosseln. Sie wollen ihren
Marktanteil verteidigen und hoffen, die
US-Produzenten von Schieferdl und -gas
aus dem Markt drdngen zu konnen. Doch
die US-Ol- und Gasproduktion ist bislang
nicht gefallen, trotz aller Unkenrufe iiber
unrentable Forderquellen.

In vielen Forderldndern wird der Roh-
stoffpreisverfall durch einen Kursverlust
der Wéhrung zum Teil ausgeglichen. Die
Wihrungen von Russland, Australien, Ka-
nada und Brasilien sind alle deutlich gefal-
len. Dadurch sind viele Minenbetreiber —
in heimischer Wahrung gerechnet — ren-
tabel, obwohl der Dollarpreis ihrer Pro-
dukte gefallen ist. Die Weltbank kommt in
ihrem Ausblick fiir die Rohstoffmdrkte
denn auch zum Schluss: , Wir erwarten,
dass alle wichtigen Rohstoffpreis-Indices
im Jahr 2015 fallen werden, in erster Li-
nie wegen des groBen Angebots und —im
Fall von Industrierohstoffen — wegen der
schwachen Nachfrage.“ Seite 4

Okostrom-Hilfe
wird umgebaut

Koalition will Wettbewerb

BERLIN (dpa). Die Koalition leitet den
nichsten Schritt zu Abkehr vom bisheri-
gen, milliardenschweren Foérdermodell
fiir Okostrom ein. Das Bundeswirtschafts-
ministerium legte am Freitag in Berlin
Eckpunkte fiir die ab 2017 geplante Um-
stellung der Fordersysteme fiir erneuer-
bare Energien vor. Spitestens dann soll
iiber Ausschreibungen die Hohe der fi-
nanziellen Foérderung fiir Strom aus er-
neuerbaren Energien ermittelt werden.
Statt fester Vergilitung des erzeugten
Stroms wird die Férderung dann im Wett-
bewerb ermittelt, und der giinstigste An-
bieter soll den Zuschlag erhalten. Ziel ist,
die Verbraucherim Zuge der Energiewen-
de beim Strompreis zu entlasten.

Die Ausschreibungen sollen je nach
Technologie gestaltet werden. Fiir Wind-
kraft an Land, auf See und gréRere Photo-
voltaik soll es Ausschreibungen geben.
Kleine und mittlere Solarstromanlagen
auf Dachern und Windrdder mit einer in-
stallierten Leistung von bis zu einem
Megawatt sollen dagegen ausgenommen
werden. Fiir sie bleibt es bei der bisheri-
gen Festverglitung. Keine Ausschreibun-
gen sind zundchst auch bei Biomasse so-
wie Wasserkraft und Geothermie geplant.

Milliardenverlust durch Frankenstarke

Schweizer Nationalbank meldet fiir das erste Halbjahr ein Minus von 50 Milliarden Franken

BERN (dpa). Die starke Aufwertung des
Franken gegeniiber dem Euro und der sin-
kende Goldpreis haben der Schweizeri-
schen Nationalbank (SNB) erneut heftige
Milliardenverluste eingebrockt: Fiir das
erste Halbjahr wies die SNB am Freitag
ein Minus von 50,1 Milliarden Franken
aus (47,18 Milliarden Euro). Allein durch
den Kursanstieg des Franken nach der
Aufhebung des Mindestkurses zum Euro
im Januar sei in der Bilanz ein Verlust von
47,2 Milliarden Franken entstanden.

Bei den Goldreserven der Notenbank
summierte sich das Minus auf 3,2 Milliar-
den Franken. Fiir das erste Quartal muss-
te die SNB bereits einen Wertverlust von
30 Milliarden Franken verbuchen. Hinge-
gen hatte sie nach dem ersten Halbjahr
2014 noch einen Rekordgewinn von 38,3
Milliarden Franken melden kénnen.

Die SNB hatte am 15. Januar die soforti-
ge Beendigung des Aufkaufs von Milliar-
den von Euro zur Gewihrleistung eines
garantierten Mindestwechselkurses von
1,20 Franken pro Euro beschlossen. Nach
dieser Entscheidung war der Kurs des als
krisensicher angesehenen Franken auf-
grund der weltweiten Nachfrage stark ge-
stiegen. Dies fiihrte zu entsprechenden
wechselkursbedingten Verlusten auf
sdmtliche Anlagewdhrungen der SNB.

Die Wertsteigerung des Franken hat

ihre Tiicken. FOTO: DPA
Zeitweise hatte der Franken sogar Paritat
mit dem Euro erreicht. Am Freitagmor-
gen lag der Kurs bei 1,06 Franken.

Um den 2011 verkiindeten Mindest-
kurs von 1,20 Franken fiir einen Euro hal-
ten zu kdnnen, hatte die SNB immer wie-
der fiir hohe Milliardensummen Euro ge-
kauft. Vor allem sollten damit die export-
orientierte Schweizer Wirtschaft sowie
der Tourismus davor geschiitzt werden,
dass eine zu starke Wahrung Schweizer
Waren und Dienstleistungen fiir Euro-Be-
sitzer verteuert und damit weniger kon-
kurrenzfiahig macht. Doch als vergleichs-
weise kleine Notenbank sah sich die SNB

nach eigenem Bekunden im Januar ge-
zwungen, die teure Verteidigung des
Franken-Mindestkurses aufzugeben.

Zu den direkten Folgen der Franken-
starke gehdrt inzwischen ein Riickgang
der Exporte sowie des Wachstums des
Schweizer Bruttoinlandprodukts (BIP).
Das Staatssekretariat fiir Wirtschaft in
Bern hat die Prognose beim BIP fiir 2015
von 2,1 Prozent auf 0,8 Prozent gesenkt.
Beim Schweizerischen Arbeitgeberver-
band geht man sogar von nur 0,4 Prozent
aus. Verbandspridsident Valentin Vogt pro-
phezeite, ,dass wir mit einem Eurokurs
von 1,05 Franken Gefahr laufen, 30000
Stellen zu verlieren“.

Der Schweizerische Gewerkschafts-
bund (SGB) fiirchtet nach eigenen Anga-
ben, dass bis Anfang 2016 jeder zehnte
Job in der Industrie wegfallen wird. Be-
reits vor Bekanntgabe der Halbjahresbi-
lanz forderte der SGB die Nationalbank zu
erneutem Gegensteuern auf: ,Es darf
nicht sein, dass die Arbeitnehmenden in
der Schweiz die Opfer der Wahrungsspe-
kulationen und des schlechten Krisenma-
nagements in der Eurozone werden®, er-
kldrte SGB-Chefokonom Daniel Lampart.
Die Nationalbank miisse den Franken-
kurs wieder aktiv steuern, um Lohne und
Jobs zu schiitzen.
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Mehr Elektro

Die Zahl der Elektroautos in der Eu-
ropdischen Union hat deutlich zugelegt.
Im zweiten Quartal wuchsen die Neu-
zulassungen um 53 Prozent, wie der
europdische Branchenverband Acea

am Freitag in Briissel mitteilte. Es wur-
den im zweiten Quartal 27 575 Elek-
troautos neu zugelassen — gegeniiber
mehrals 1,36 Millionen neu registrier-
ten Pkw aller Antriebsarten in der EU
allein im Juni. dpa

ERDGAS

Wintershall macht mit

Deutschlands groBter Gasforderer Win-
tershall will sich dem milliardenschwe-
ren Ausbau der Pipeline Nord Stream
durch die Ostsee anschlieBen. Eine
entsprechende Absichtserkldrung mit
dem russischen Staatsmonopolisten
Gazprom sei am Freitag unterzeichnet
worden, teilte der Mutterkonzern BASF
mit. Auch die Energiekonzerne Eon,
OMYV aus Osterreich und Shell sitzen
bei dem Projekt schon mit im Boot. dpa

LEHRSTELLEN

Viele noch offen

Der deutschen Wirtschaft kénnten zum
Start des neuen Ausbildungsjahres viele
qualifizierte Lehrlinge fehlen. , Es sind
immer noch mehrere Tausend Aus-
bildungsplétze frei“, sagte eine Spre-
cherin des Deutschen Industrie- und
Handelskammertages am Freitag. dpa

MEDICLIN

Der in Offenburg anséssige Klinikbe-
treiber Mediclin hat im ersten Halbjahr
seinen Umsatz im Vergleich zum Vor-
jahreszeitraum um 2,8 Prozent auf
274,2 Millionen Euro gesteigert. Der
Betriebsgewinn hat sich mehr als ver-
doppelt. Er stieg von 3,1 Millionen Euro
auf 6,6 Millionen Euro. BZ

Vertrag verlangert

Richard Grohe bleibt im Vorstand des
siidbadischen Duschenbauers Hans-
grohe. Der Aufsichtsrat hat den Vertrag
des 49-Jahrigen vorzeitig bis Ende 2018
verlangert. Grohe ist verantwortlich

fiir Forschung, Produktmanagement
und den Verkauf in den USA. In Schilt-
ach und Offenburg beschiftigt Hans-
grohe rund 2100 Mitarbeiter. BZ

ol Billig telefonieren
Samstag/Feiertage

Zeit Anbieter Kennzahl Ct/Min.
Arcor 01070 0,39
0-7 Tele? 01013 | 0,65
tellmio 01038 |1 1,43
£ | 01079 01079 | 1,49
TeleZ 010131 0,65
1921 prcor 01070 = 0,79
Tele? 01013 0,65
21-28  prcor D1070 | | 0,87

Samstag/Feiertage

Zeilt Anblieter Kennzahl Ct,/Min.
Arcor 01070 | 0,29
&F | Tele2 01013 | 0,48
718 | 01020 | [01020. | 0,79
010017 010017 | 0,93
Tele2 01013 | 0,48
RN [ Arcor 01070 = 0,49
01032 0103z | | 1,89
1928 510011 | 010011 199

* In der Tabelle sind nur Anbieter bericksichtigt, deren
Metrcapantiben nichl stdndig dberlaste sind und
deren Preisgestaltung einigermafien transparent und
verlisslich ist.
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