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Von Zwiebeln, Weizen und Spekulanten

10.07.2009 | Frank Schallenberger

Den Spekulanten soll mal wieder der Garaus gemacht werden! besondere an den Rohstoffmérkten scheint
diese Spezies in den letzten Monaten sehr umtriebig gewesen sein. Wie sonst hatte der Olpreis bis Juli 2008
auf fast 150 USD klettern und anschliel3end bis zum Jahresende 2008 auf 35 USD abstiirzen kénnen?
Insofern sind die Vorst63e der US-Terminbérsenaufsicht CFTC sowie des britischen Premierministers und
des franzdsischen Préasidenten sicher lobenswert. Die Herren Brown und Sarkozy fordern mehr Transparenz
und Kontrolle auf dem Olmarkt, um den “gefahrlich schwankenden* Olpreis zu bandigen. Die CFTC will
Handelsbeschrankungen fir Finanzinvestoren wie Investmentbanken oder Hedgefonds einfiihren.
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Die Forderung nach einer scharferen Regulierung der Terminbdrsen ist bei Rohstoffen kein Novum. Bereits
1897 wurde der Terminhandel fir Weizen an der Berliner Bérse wegen vermeintlich heftiger Spekulation
eingestellt. In der Folge stieg der Weizenpreis allerdings so stark an, dass das Verbot nur drei Jahre spéater
wieder aufgehoben wurde. Danach beruhigten sich die Preise und die Regulierer wieder. 1958 wurde
schlief3lich der Terminhandel mit Zwiebeln in den USA verboten. Als Grund wurde erneut die scheinbar
starke Spekulation genannt. Die Volatilitdt der Zwiebelpreise hat sich nach dem Verbot jedoch nicht gelegt.
Ganz im Gegenteil. Alleine zwischen Oktober 2006 und April 2007 explodierte der Zwiebelpreis um 400%.
Bis Méarz 2008 brachen die Notierungen dann um 96% ein. Und schon im April 2008 waren die Preise wieder
300% gestiegen.

DILES Subindizes 2009 (Spot Return, indexiert 01.01,089=100)
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Selbst in den volatilsten Zeiten kann der Olmarkt da nicht mithalten. Die Politiker und die CFTC sollten sich
zum einen bewusst sein, dass die Spekulanten in der Volkswirtschaft einen sehr wichtigen Zweck erfillen,
da sie es Produzenten und Verbrauchern erméglichen, Preisrisiken abzuwalzen. Zum anderen legt der Blick
in die Wirtschaftsgeschichte die Vermutung nahe, dass die Einschrankung des Terminhandels auf einem
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Rohstoffmarkt die Preisvolatilitat eher erhdht als senkt. Insofern sollte man dieses Thema sehr schnell
wieder ad acta legen, da ansonsten die Gefahr grof3 ist, dass der Schuss gegen die Spekulanten nach
hinten los geht!

© Dr. Frank Schallenberger
Commodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kdnnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitndhere Informationen iber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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