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Weil die US-Notenbank so viel Dollarnoten druckt, steigen Rohstoffpreise weltweit

und Weizen: Die wichtigsten
Rohstoffe haben letzte Woche
neuwe Hichststinde erreicht.
Mit ein Grund ist die staatlich
initiierte Dollar-Schwemme.

Es gibe die seltenen Momente im Le-
ben eines Hindlers, in depen einfach
alles rusammenpasst. Die Weizen-
hiindler erleben gerade einen ;
seit Monaten Gberschligr cine preis-
steigernde Meldung die nlichste, Auf
die Ddirre in Russland und dis Export-
beschrinkungen der Ulkraine folgten
die Ernteausfille in Australien, darauf-
hin begannen die Hamsterkiufe in
Mordafrika, zwischendurch meldeten
Grossksten :I;treu tiefe: Lagerbestinde.
Immer mehr Spekulanten Springen
jetzt auf den fahsenden Zug, und vorige
Woche berichteten US-Farmer dass
die nichste Ernte aufgrond der zu diin-
nen, die Saat schiltzenden Schnee-
decke et sein kBnnte, «Wir er-
leben gerade den perfekien Sturmas,
gage ein Weirenhindler in Genf
Glebches licsse sich fiir sine Reibe
anderer Rohstoffen sagen. Inmest Jah-
resfrist stiegen die Preise fir Kaffes
um B0%, filr Zinn um 0% und fir
Baumwolle um 150% (siche Grafik).

Erz, Kohle, Kupfer und Silber befinden
sich ebenfalls auf meuen Héehststin-
den. Flir jedeén dicser Rohstoffe gibt es
eine Reihe von guten Grinden fir die
Freis-Eruptionen. Ob fehlende Tnvesti-
tionen in dic Firderung, Ernterickgin-
E: oder -ausfille, Transportschwierig-
iten, emzindetes Interesse der Spe-
kalanten oder der andauvernde Roh-
stoffbunger der schnell wachsenden
Mimelschicht In China und in den
schwellenlindern: Praktisch simtliche
Fundamentaldaten der Bohstoffmirkts
sprechen fiir steigends Preise,
Zusdtelich  angettieben urd  he-
schlcunigt allerdings wird der perfekte
sturm vom vielleicht alles entschei-
denden Grund der gegenwirtigen Roh-
stofl-Hausse: dem viclen Geld,

Dankbares Spielgeld

Als Folge der Subprime-Krise, der Ban-
kenkrise, der Island-, Iffland- und Grie-
chenland-Krise und der fingsten Furo-
Erise iiberfluteten Begierungen und
Motepbanken die Welt mit in der mo-
derneren Finanzgeschichte noch nie
uvor gesehenen Mengen an Geldno-
ten Geld motabene, dem ksum reale
Werte gegenilbersichen. Allein die Bi-
lanzsumme der amerikanischen MNg-
tenbank Fed hat sich seit dem Beginn
der Finanzkrizse wverdreifacht (sicle
Grafik). Der US-Leitrins wurde im sel-
ben Zeitraum zehomal gesenky, jetzt
liegt er praktisch bei null Und weil

niemand mehr US-Staatsanleihen will,
kauft sic die amerikanische Notenbank £
selbst. Mit dem surreal anrutenden’
Nebeneffekt, dass seir letzter Woche
die USA grisster Inhaber von amerika-
nischen Schuldpapieren sind.

Zwar versuchen Politiker krampf-
haft, das Geld, das sie ins Finanrsystem
pumpen, an neue Regulicrangen = erwa
verschiirfte  Eigenkapitalverschriften
fiir Banken = #u binden. Doch wie ein
Kind, das cin Spielzeug mit der Auflage
in die Hinde bekommt, nichs damit zu
spiclen, nehmen Hedge-Funds und Pri-
vate-Equity-Gesellschafien als unsichi=
bar ve er Arm der Banken dic
staatlichen Liguidititemilliarden dank-
bar entgegen. Und weil &5 in der realen
Welt nicht genug Anlagemdglichkeiten
gibt, ergiesst sich eine umbblich hohe
Gel e Gber alles, was sich
mit einem Preis verseben und handeln
lisst - unter anderem Terminkontrakte
auf Rohstoffe,

uDas viele billige Geld wirk: gleich
mchrfach auf dic Rohstoffpreises, sagt
Matthias Pfister von der Ziircher In-
vestmentfirma  Fue
wiirden die Finanzierungskosten fiic
Terminkontrakte sinken, weitens blie-
ben Staatsanleihen als altermative An-
lagemdglichkeit unattraktiv, drittens
nehme mit den tiefen Zinsen die Tnfla-
tionsangst zu - was Sachwerte seif je-
her grundsitslich befeuert -, und
schliesslich vertrichen giinstige Kre-

dite das Gespenst ciner Bezession, was
wiederum in die Erwartung eines Sko-
nomischen Aufschwungs minde und
somit die Bobstoffe verteure, UBS-
Chefbkonom Andreas Hofert sicht das
dhnlich und erginzt: «Man sollte die
zurzeit hohen Bohstolfpreise nicht
Bloss als solche lesen, sondern mindes-
tens a0 deutlich als eine vom Fed ange-
strebie tiefe Dollar-Notierung verste-
hen.s Tatsichlich hat sich etwa Rohél
seit Anfang Juni 2000 in Dollar ausge-
drilckt um 24% wverteuert, wihrend
scin Preis in Schwelzerfranken ladi
Lich um 2% anstieg (siche Grafik),
Unverinderter Gipfeli-Preis

Aus dem selben Grund ist die Schweis
auch bei anderen Rohstoffen nur mar-
ginal von den Preisapstiegen betrofien.
Anders in Agypten, wo die Unmengen
staatlichen Motenbankgeldes indirelt
den Brotpreis vervielfscht haben - was
naturgemiiss die Inflation am Mil an-
beizt. Hierzulande hingegen diirfte lawt
Marc Miller von der Waadilinder
Miillerei Group Minoteries die globale
Herde der Finanzinvestoren dem Gip-
feli-Preis nichts anhaben kfanen.
Uberdics liege der arichtiges Weizen-
preis ciniges unter dem derzeitigen.
Deshalb ist Miller iiberzeugt «Zum
Zeitpunkt der curopdischen Ernte wer-
den die Spekulanten den Preis mit dor
gleichen Wucht wieder in die andere
Richtung bewegenw



