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VORWORT

das ,Zunglein an der Waage”. Es ist allein schon die schiere GroBe dieses Marktes, die das Reich der Mitte fur viele,

vor allem westliche Unternenmen so attraktiv macht. Die Volksrepublik ist aber auch ein wichtiger globaler Player
auf dem Rohstoffmarkt und das nicht nur wegen der immensen eigenen Vorkommen wie beispielsweise Seltenen Erden,
sondern auch wegen des anhaltend groBen Bedarfs an Rohstoffen — und zwar quer durch alle Segmente: egal, ob In-
dustriemetalle, Eisenerz und Kohle oder Rohol und Erdgas. SchlieBlich verschlingen allein die zahlreichen chinesischen
GroBvorhaben enorme Mengen an Baumaterial.

E s ist eine Binsenweisheit: China, hinter den USA die zweitgroBte Volkswirtschaft der Erde, bleibt in vielerlei Hinsicht

Die Projektliste ist lang. Dazu zahlen beispielsweise Satelliten, groBe Passagierflugzeuge, ein Netzwerk von Hochge-
schwindigkeitszigen, Flugzeugtrager, Bricken und vieles mehr. Mit Xiongan entsteht derzeit in Nordchina eine Plan-
stadt, die spater einmal 2 bis 2,5 Millionen Menschen beherbergen soll. Das Beeindruckende daran: Sie umfasst einen
Planungs- und Verwaltungsraum, der mehr als doppelt so groB ist wie das Land Berlin.

Was bedeutet das aber nun fur die weitere Entwicklung der Industrierohstoffpreise? Nach Einschatzung der DekaBank-
Analysten kdmpft China, dessen Nachfrage ausschlaggebend fur viele Metallpreise sei, weiterhin mit groBen Problemen
im Immobilien- und Bausektor. Dies und die Unsicherheit bezlglich des zu erwartenden Wirtschaftswachstums wurden
auf absehbare Zeit auf der Rohstoffpreisentwicklung lasten.

Die Frankfurter Commodity-Experten erwarten zudem, dass sich die Weltwirtschaft in den kommenden Jahren auf einem
flachen Wachstumspfad bewegen durfte. Somit sei insgesamt mit einer nur moderaten Zunahme der globalen Rohstoff-
nachfrage zu rechnen. Dies gelte insbesondere fur konjunktursensible Rohstoffbereiche wie Industriemetalle. Damit ist
klar: Zumindest fur industrielle Einkaufer ware dieser Trend von Vorteil, denn es ist mit langfristig sinkenden Rohstoff-
preisen zu rechnen.

Angesichts der zahlreichen geopolitischen Verwerfungen und der damit verbundenen Verunsicherung in den Unter-
nehmen erhalt proaktives Risikomanagement einen besonderen Stellenwert. Das gilt insbesondere fir den Rohstoffein-
kauf, der sich mit wachsenden Volatilitdten in den Méarkten auseinandersetzen muss. Und das nicht erst seit der Covid-
19-Pandemie. Daniel Briesemann, friherer Rohstoffanalyst bei der Commerzbank AG, sagte dem BME: ,Mit Blick auf die
Minimierung der finanziellen Risiken unserer Kunden raten wir ihnen, ihre Bedarfe zu hedgen. Denn: Wer nicht absichert,
spekuliert. Industrieunternenmen interessieren sich nicht flr die Rendite beziehungsweise das schnelle Geld, sondern
fUr das Hedging.

Rohstoffeinkaufer kbnnen auch noch andere Stellhebel als nur das Hedging zur Absicherung ihrer Transaktionen nutzen.
So sollten beispielsweise die Geschaftsbeziehungen zu den Verarbeitern intensiviert sowie Rohstoffversorgung und Fi-
nanzflisse permanent gepruft werden.

Jetzt aber wiinsche ich Ihnen auf den folgenden Seiten viel Freude beim Lesen der ,BME-Marktinformationen Rohstoffe
3/2023"

Frank Résch

BME-Konjunktur- und Rohstoffmonitoring
BME eV.
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METHODIK

1. Methodik

1.1 Quellen fir Analysen

Als Quellen fur den Bericht werden unter anderem genutzt:

HCOB Einkaufsmanagerindex Deutschland (EMI)
LME

Borsenschlusskurse

1.2 Auswertung

Die Daten werden von der BMEnet GmbH gesammelt, zusammengefasst und analysiert. Hierflr werden je nach Roh-
stoff diverse Bérsen herangezogen (siehe Quellen fur Analysen).

Fur die wichtigsten Industriemetalle wurde der LME Official Settlement Price herangezogen und in einer Grafik fr den
entsprechenden Rohstoff zusammengefasst.

Fur die Edelmetalle, Energien und Eisenerz wurden Schlusskurse gesammelt und in einer Grafik fir den entsprechen-
den Rohstoff zusammengefasst.
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AKTUELLE MARKTSITUATION -
WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG DEUTSCHLAND

3. Aktuelle Marktsituation - Wirtschaftsentwicklung
Deutschland

3.1 HCOB Einkaufsmanagerindex Deutschland (EMI)

Das Verarbeitende Gewerbe in Deutschland ist auch gegen Ende des dritten Quartals 2023 stark geschrumpft. Die In-
dustrieproduktion wurde im September so stark gedrosselt wie seit fast dreieinhalb Jahren nicht mehr, teilte der Finanz-
dienstleister S&P Global in London mit. Danach verbesserte sich der HCOB Einkaufsmanagerindex Deutschland (EMI)
zwar leicht auf 39,6 Punkte nach 391im August und erreichte ein 3-Monats-Hoch. Dennoch blieb er deutlich unter der
Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Im Juni 2022 hatte der EMI mit 52 Punkten zum letzten Mal Uber der psychologisch
wichtigen Referenzlinie gelegen.

In den meisten Fallen wurde die erneute Drosselung der Fertigung dem rtcklaufigen Neugeschéaft zugeschrieben. So be-
richteten viele EMI-Umfrageteilnehmer, dass die Nachfrage nach wie vor aufgrund mehrerer Faktoren sinke. Dazu zahlten
die Verunsicherung der Kunden, der Abbau von Lagerbestdnden sowie der schwéchelnde Bausektor.

HCOB Einkaufsmanagerindex Deutschland
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Der HCOB Einkaufsmanagerindex Deutschland (EMI) ist ein Gesamtindex, der einen allgemeinen Uberblick Uber die konjunkturelle
Lage in der Industrie ermdglicht. Er ist ein wichtiger Indikator fur die gesamte Wirtschaft. Der Index leitet sich aus Einzelindizes (Leis-
tung, Auftragseingang, Beschéftigung, Lieferzeiten und Vormateriallager) ab, die die jeweilige Verdnderung zum Vormonat wiederge-
ben. Eine Notierung des EMI unter der Referenzlinie von 50 bedeutet, dass die Geschéfte in der Industrie im Vergleich zum Vormonat
schrumpften, Werte Uber 50 signalisieren Wachstum.
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AKTUELLE MARKTSITUATION -
WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG DEUTSCHLAND

3.2 Die Entwicklung der EMI-Teilindizes im Uberblick

Auftragseingang
Index
Auftragseingang
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Die aktuellen Daten deuten auf eine anhaltende Nachfrageflaute im Verarbeitenden
Gewerbe hin. So gingen die Neuauftrage abermals deutlich und den 18. Monat in Fol-
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Auftragsbestand

Index
Auftragsbestand

Bei den Auftragsbestanden setzte sich der markante Abwartstrend im September
fort. So wurde der zweitgroBte Rickgang seit der ersten Covid-Welle Anfang 2020
verzeichnet, der fast so hoch war wie im Juli. Laut Befragten spiegeln die Daten in
erster Linie den anhaltenden Ruckgang an Neuauftragen wider.

Index Einkaufsmenge
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Die Einkaufsmenge schrumpfte erneut signifikant. Die meisten Befragten schrieben
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Einkaufspreise

Der saisonbereinigte Teilindex notierte zum achten Monat in Folge unter der Referenzlinie
von 50,0 Punkten, was ein Zeichen fur den anhaltenden Abwartsdruck auf die durch-
schnittlichen Kosten in der Beschaffung ist. Laut Befragten waren die fallenden Roh-
stoffpreise und der erbitterte Preiskampf unter den Zulieferern die beiden Hauptgriinde
far den Abwartstrend. Zwar liegt der Teilindex immer noch deutlich unter der 50-Punk-
te-Marke, doch war das Minus zum zweiten Mal hintereinander kleiner als im jeweiligen
Vormonat und so gering wie seit April dieses Jahres nicht mehr, was vereinzelten Ruck-

meldungen zufolge dem héheren Olpreis zugeschrieben werden kann.

© BMEnet GmbH 2023

fiel wie seit Uber drei Jahren nicht mehr - kaum verandert.
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AKTUELLE MARKTSITUATION -

WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG DEUTSCHLAND

Lieferzeiten

Index
Lieferzeiten
RiprdEi=Eep Die Vorlaufzeiten fir Rohmaterialien verkUrzten sich weiter rasant, wenngleich etwas weni-
sb, >50 = Beschleunigung . . .
80 ger stark als in den Vormonaten. Der entsprechende Index notierte erneut auf hohem Ni-
0 veau, gab aber zum vierten Mal in den vergangenen funf Monaten auf den nun niedrigsten
el Stand seit Januar nach. Ausschlaggebend fur die sukzessive Verbesserung waren vor allem
& die reibungsloser laufenden Lieferketten, wie zahlreiche Umfrageteilnenmer berichteten.
4
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Produktion
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Produktion
Der saisonbereinigte Teilindex Produktion rutschte noch tiefer in den roten Bereich ab und o R S
notierte auf dem niedrigsten Stand seit Mai 2020. Alle drei Teilbereiche der Industrie verzeich- =
neten kraftige EinbuBen, was in den meisten Fallen den rucklaufigen Neuauftrégen zuge- 5
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AKTUELLE MARKTSITUATION -
WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG DEUTSCHLAND

3.3 Stimmen von Expert:innen zum HCOB Einkaufsmanagerindex Deutschland
(EMI)

.Der aktuelle EMI zeigt deutlich: Die wirtschaftliche Lage ist alarmierend. Fast alle wichtigen Teilbereiche des Einkaufs-
managerindex stehen auf Rot”, betonte BME-HauptgeschaftsfUhrerin Dr. Helena Melnikov. So dimpelten die Teilindizes
Auftragseingang, Industrieproduktion, Beschaftigung, Auftragsbestand sowie Einkaufs- und Verkaufspreise seit Monaten
zum Teil weit unter der 50-Punkte-Wachstumsmarke dahin. Angesichts der schwachen Konjunktur appellierte Melnikov
an die Politik, jetzt ,die ZUgel in die Hand zu nehmen”. Reformen zur Standortsicherung Deutschlands mUssten energisch
umgesetzt werden, um die Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen zu verbessern. Den Firmen riet die BME-Hauptge-
schéaftsflhrerin, ihr Risikomanagement an die veranderten globalen Rahmenbedingungen anzupassen sowie Digitalisie-

rung und Kl als Hebel zur Verbesserung ihrer Marktposition intensiv zu nutzen.

,Die Stimmung in der deutschen Industrie ist weiterhin schlecht, aber zumindest verlangsamt sich der Abwartstrend”,
kommentierte Dr. Gertrud R. Traud, Chefvolkswirtin der Helaba Landesbank Hessen-Thuringen, auf BME-Anfrage die
aktuellen EMI-Daten. Der Preisdruck lasse weiter nach, sodass mit zeitlicher Verzégerung auch der Inflationsdruck auf
der Konsumentenseite weiter zurtickgehe. ,Diese Signale sollte die EZB endlich wahrnehmen. Der letzte Zinsschritt war
schon einer zu viel. Die Geldpolitik wird zur Wachstumsbremse. Auch in der EZB gibt es erste Stimmen, die in Erwagung
ziehen, dass die EZB nicht nur zu spéat, sondern auch zu heftig reagiert hat. Die Diskussion der nachsten Monate wird sich
somit darauf konzentrieren, wann die EZB den Mut hat, den Grundton von ,Zinspause’ auf ,Ende der Zinserhéhungen’ zu
andern’, fUgte die Helaba-Bankdirektorin in ihrem Statement fur den BME hinzu.

.Eine Trendwende ist dies sicherlich noch nicht, allenfalls ist der Sturzflug bei der Unternehmensstimmung abgebremst
worden. Zwar sollte sich die Konsumnachfrage mit langsam durchwirkenden Lohnsteigerungen in den kommenden Mo-
naten wieder verbessern, das reicht aber nicht aus, um den Konjunkturdampfer Deutschland wieder flottzumachen”, sag-
te Dr. Ulrich Kater, Chefvolkswirt der DekaBank, dem BME.

.Die Stimmung in der Industrie ist schlecht. Die Auftragslage ist mau und die Unternehmen zehren von ihren Auftrags-
bestéanden. Hohe Zinsen, nach wie vor hohe Energiepreise und unbesténdige wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen
belasten zudem das Investitionsklima hierzulande. Ein positiver Impuls fur die Wirtschaft ist derzeit nicht in Sicht - auch
nicht aus dem Ausland. Denn auch die Weltkonjunktur lduft derzeit nur schleppend”, teilte DIHK-Konjunkturexperte Jupp
Zenzen dem BME mit.

Zur jungsten Entwicklung des EMI-Teilindex Einkaufspreise gab Dennis Rheinsberg, Direktor - Energy & Industrials der
IKB Deutsche Industriebank AG, dem BME folgende Einschatzung: ,Die Tendenz des Vormonats setzte sich im Septem-
ber fort. Die Preise der bérsennotierten Industriemetalle bewegten sich Uberwiegend seitwarts, nur die energetischen
Rohstoffe Ol und Gas verteuerten sich um jeweils rund zehn Prozent. Beim Rohdl zeigen die Férderkirzungen der OPEC
weiterhin ihre Wirkung. Beim Erdgas belasteten zuletzt nur Unsicherheiten bezUglich der norwegischen Liefermengen.
Gute LNG-Verfugbarkeit bei sehr hohen Speicherfullstdnden und eine eher méBige Nachfrage hatten nach Erwartung
vieler Marktteilnehmer preissenkend wirken sollen, was in den ersten Tagen des Monats Oktober auch eingetreten ist. Ins-
gesamt sind von der Rohstoffseite somit noch keine Impulse fur eine nachhaltige Trendumkehr bei den Einkaufspreisen
zu erwarten.”
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ENTWICKLUNG DER WICHTIGSTEN INDUSTRIEMETALLE

4.2 Kupfer (LME)

Vorlaufige Daten der In- Kupfer
ternational Copper Study Lagerbestand, in Tonnen BmE

Group (ICGS)? deuten dar- 300000
auf hin, dass die weltweite
Kupferminenproduktion
in der ersten Jahreshalfte
2023 um etwa zwei Pro-
zent gestiegen ist. Zwar 200000
profitierte die globale Mi-
nenproduktion von zusatz-
lichen Kapazitaten durch

die Produktion in neuen
Minen sowie vom Hoch- 100.000
fahren und Erweitern der
Produktion in bereits vor-
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war das weltweite Wachs-
tum aber durch betrieb- 0
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Probleme in einigen Lan-

der begrenzt. Ein ahnliches Bild zeigt sich beim Verbrauch: Laut den vorlaufigen Daten der ICGS durfte der Verbrauch wegen
der offenkundig starken Nachfrage aus China in der ersten Jahreshélfte 2023 um vier Prozent gestiegen sein. Die geringere
Nachfrage in der EU, Japan und den Vereinigten Staaten habe sich dagegen negativ auf den weltweiten Verbrauch auBer-
halb Chinas ausgewirkt. Somit geht die ICGS fur das erste Halbjahr 2023 von einem vorlaufigen Uberschuss aus. Die Kupfer-
lagerbestande an der LME lagen im Juli 2023 mit rund 61.000 Tonnen um 54 Prozent unter dem Vorjahresmonat, konnten im
weiteren Verlauf des dritten Quartals 2023 jedoch aufgestockt werden und erreichten im September 2023 mit rund 143.000
Tonnen den hochsten Lagerbestand 2023 und lagen damit 26 Prozent Uber dem Vorjahresmonat. Auch wenn der Kupfer-
bestand die Nachfrage nach Kupfer aktuell Gbersteigt, prognostiziert die ICSG fur 2023 auch weiterhin ein Defizit von ca.
114.000 Tonnen. Denn die Kupfernachfrage steigt schnell und trifft auf ein langsam steigendes Angebot. Die Kupferpreise
lagen im dritten Quartal 2023 rund funf bis zwolf Prozent Uber den Vorjahreswerten.

NET e—

250.000

150.000

Kupfer, $/t B m E

NET m—

11.000

10.500 h \ A

B Y W T

MTA NN A VR

Uy v P

6500 \ . / W \M A

(T i B YA
Vo

7.000

6.500

Apr. Mai Jun. Jul. Aug. Sep. Okt. Nov. Dez. Jan. Feb. Mar. Apr. Mai Jun. Jul. Aug. Sep. Okt. Nov. Dez. Jan. Feb. Mé&r. Apr. Mai Jun. Jul. Aug. Sep.
21 21 217 21 1 21 21 21 21 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 23 23 23 23 23 23 23 23 23

2 Vgl. International Copper Study Group: Copper: ICSG Press Release - Preliminary Data for June 2023. Veréffentlicht am 21. August 2023.
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ENTWICKLUNG IM ENERGIEMARKT

6. Entwicklung im Energiemarkt

6.1 Rohol

Die Olpreise haben im Laufe des dritten Quartals 2023 ein neues Jahreshoch erreicht und schlossen den September 2023
mit rund 83 €/bl (WTI) und 86 €/bl (Brent) ab. Trotz des groBen Preisanstiegs lagen die Rohdlpreise im Juli 2023 (-30 Pro-
zent), im August 2023 (-18 bis -20 Prozent) und im September 2023 (-1 bis -5 Prozent) unter den Vorjahrespreisen. Die
Grande hierfur liegen darin, dass der Markt eine Nachfragesteigerung bei gleichzeitiger Verknappung des Angebots erwar-
tet. Saudi-Arabien, der gréBte Olproduzent der OPEC, und Russland hatten bereits ihre Férderkirzungen bis zum Quartals-
ende verlangert. Auch in den USA gingen die Rohdél-Lagerbestande zurick, was auch Auswirkungen auf die Preise hatte.
Dadurch reduzierte sich auch die Preisdifferenz zwischen der amerikanischen Rohdlsorte WTI und Brent. Lag sie im Septem-
ber 2022 noch bei fast 7 €/bl, reduzierte sie sich im September 2023 auf unter 3 €/bl. Damit ndherte sie sich der niedrigen
Preisdifferenz aus Mai 2022. Die weitere Entwicklung im Rohdlmarkt ist von den weiteren Entscheidungen Saudi-Arabiens
und Russlands und der Entwicklung in den USA abhangig. Hinzu kommt noch die Entwicklung aus der Nachfrageseite.
Durch die schwachelnde Konjunktur in Europa und den USA kénnte zukUnftig auch die Rohdlnachfrage zurlickgehen, was
sich wiederum auf die Preise auswirken kdnnte. Die U.S. Energy Information Administration (EIA)® prognostiziert fur die
zweite Jahreshalfte 2023 sinkende globale Olvorrate, sodass es ein Angebotsdefizit geben kénnte. Somit geht die EIA von
steigenden Rohdlpreisen aus.
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¥ Vgl. U.S. Energy Information Administration: SHORT-TERM ENERGY OUTLOOK. Versffentlicht am 11. Oktober 2023.
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