Broker und Handler beantworten Fragen uiber den
Einfluss finanzieller Spekulationen auf die Preise von

Gebrauchsgutern — Ergebnisse der Befragung
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Details zur Durchfiihrung der Interviews

1. Vorbereitung

Daten-
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2. Daten auf
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auf Landes-
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Interviewer
stellen sich vor,
nennen den
Grund des
Anrufes und
fragen nach
Zeitfenster, um
mit dem
Interview-
Partner
sprechen zu
konnen.

4. Filtern der
Antworten

Bevor das
tatsachliche
Interview
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wird, werden

die potenziellen
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gefiltert.
Interview-
Partner mit

weniger als vier

Jahren
Berufser-
fahrung
wurden nicht
befragt.

5. Das
Interview wird
durchgefiihrt

Das Interview
wird durchge-
fihrt und die
Daten
gesammelt.



Zusammenfassung

Die Umfrage konzentrierte sich darauf, den Einfluss von Finanzspekulation im Rohstoff-
Bereich an den Warenterminmarkten zu identifizieren und herauszufinden, ob
Veranderungen im Terminpreise dich Kassapreise (Spotpreise) niederschlagen.

Den Befragten wurden folgende Fragen gestelit: Nein:

' 11%

Beeinflussen Spekulationen an den
Warenterminborsen die Preisbildung von Rohstoffen
wie Rohol und Agrarrohstoffe?

I 89% der Befragten bestiitigten, dass spekulative J
89%

'

Tiitigkeiten die Terminpreise tatsdchlich beeinflussen.

Wenn ja, schlagen sich die an den
Terminborsen spekulativ
beeinflussten Preise in den
Kassapreisen nieder?

75% der Befragten bestiitigten, dass sich dieser
spekulative Einfluss auch auf den Kassapreise
niederschldagt.




Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die

Preisbildung von Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?

35% 1 JA’ o000

32%

Erklarungen Prozentzahl
30% - ...auf Grund der hohen Anzahl an Spekulanten/ hoher Liquiditat 32%
.. aber andere Aspekte (u.a. Fundamentalwerte) beeinflussen ebenfalls die Preise 19%
... weil Spekulanten gewissen Trends / gewissen Erwartungen folgen 11%
25% 1 ... auf Grund verschiedenen Wahrungen und Fluktuationen der Wechselkurse 7%
... aber nur kurzfristig 6%
205 - 19% ... auf Grund des Verhaltnis es zwischen Angebot und Anfrage 5%
... speziell Indexfonds und Hedgefonds 4%
... zumindest auf dem Terminmarkt fur Erdol 3%

...[andere Griinde] 12%

15% -

12%
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5% -
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Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die

Preisbildung von Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?

. - NEIN, ...

60% -

Erklarungen Prozentzahl
... weil nur die Fundamentalfaktoren den Preis bestimmen 68%
50% - . . .
... weil es sich nur um eine Wette handelt 14%
... weil Spekulanten keine physischen Rohstoffe besitzen 9%
... eine Studie zeigt, dass kein Einfluss besteht 5%
40% - ... langfristig nicht 4%

30% -

20% -

14%

9%
. : .

10% -

0% -



Feedback der Befragten auf Frage 1

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

“Ja. Da Preise volatiler und weniger vorhersehbar geworden sind, hat der Terminmarkt seine Funktion der
Preisfindung und der Risikominimierung fiir viele Marktteilnehmer verloren. Jegliche diese Fonds
beeinflussende Regulierungsreform wird eine Wirkung auf Rohstoffmdrkte haben. Meiner Meinung nach ist
die Spekulation einer der Hauptgriinde fiir die extreme Preisvolatilitéiit. Das dndert den Rohstoffmarkt so
sehr, dass sowohl Landwirte als auf Endverbraucher verlieren.” — Flihrender Handler im Bereich
Agrarrohstoffe aus Shanghai

“lJa. Das tiglich gehandelte Volumen ist nur einer der Griinde. Weitere Griinde umfassen die vom Markt
ausgehende Angst, zum Beispiel in einer Uberschusssituation; Spekulationen kénnen viele Kéiufer dazu
bringen, einzusteigen und somit die Preise hoch- und runterzuschrauben. Dies verschdirft auch die Volatilitdit
der Preise.” — Hdndler im Erdélbereich aus London

“Ja. Ich wiirde sagen, dass es auf dem Markt basierend auf gewissen Gesetzen Verinderungen gibt. Es
besteht aber auch eine grofie politische Teilnahme. Falls es in Brasilien einmal eine Diirre gibt, zeigen die
Zuckerpreise in Indien sofort eine klare Reaktion.” — Handler im Agrarrohstoffbereich aus Dubai

» “Nein. Eine langfristige Studie wurde bereits durchgefiihrt und die hat gezeigt, dass es keine Einfliisse gibt.”
— Broker fiir Agrarrohstoffe aus London

» “Ja. Der Markt ziihlt viele Spekulanten und viel Spekulation findet statt, was natiirlich einen Einfluss hat,
aber nur an einem gewissen Punkt.” - Broker aus Chicago



Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminborsen

spekulativ beeinflussten Preise in den Kassapreisen nieder?

JA, ..

40% -

35% ~

30% ~

25% ~

20% -

15% -

10% -

5% -

0% -

Erklarungen

... ein wenig/ zu einem gewissen Teil
... weil Termin und Spotpreis verbunden sind

... weil Terminpreise eine Referenz fiir Spotpreise sind
... falls das Volumen hoch genug ist
... sonst ware Arbitrage moglich

... [andere Griinde]

Prozentzahl
36%
28%
19%
2%
1%
14%




Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminborsen

spekulativ beeinflussten Preise in den Kassapreisen nieder?

NEIN, ...

70% - 68%

0% Erklarungen Prozentzahl
... weil nur die Fundamentalwerte den Spotpreis bestimmen 68%
... es ist umgekehrt, Spotreise beeinflussen Terminpreise 18%
... weil Spot und Terminpreise fast gleich sind 2%
50% - ... weil Spotpreise fest sind 2%
... weil Spot und Terminmarkte unabhangig voneinander sind 2%

... [andere Griinde] 6%

40% -

30% ~

20%

10% -

0% -



Feedback der Befragten zu Frage 2

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

“Ja. Die Welt schaut auf die Warenterminbérsen, die die Richtung des Preises vorgeben. Die heutigen
Landwirte tun dasselbe, wenn diese also einen Terminpreis sehen, der steigt, dann sehen sie das.
Aufierdem gibt es diverse politische Griinde und natiirlich das Verhdltnis von Angebot und Nachfrage.” -
Hdindler aus Deutschland

» “Ja das tut es, denn meiner Meinung nach wird es wird es fiir den Handel als Referenz verwendet.” -
Broker im Agrarrohstoffbereich aus Abu Dhabi

“Nein. Ich verstehe es so, dass Kassapreise immer das Angebot und die Nachfrage auf dem physischen
Markt wiederspiegeln. Spekulation wird somit die Liquiditéit nur erh6hen, was letztendlich gut fiir den
Markt ist.” — Broker fiir Agrarrohstoffe aus London

» “Ja, denn meistens gibt es eine ziemlich hohe Korrelation zwischen Futures- und Spot-Preisen. Wenn der
Futures-Preis durch [spekulative] Aktivitdten beeinflusst wird, so ist der Spot-Preis davon ebenfalls
betroffen.” — Héndler und Analyst aus New York

“Wir machen unser Geschdift basierend auf dem Futures-Preis, also haben Preisverzerrungen definitiv einen
Effekt auf den Spot-Preis. Wenn der Futures-Preis steigt, steigt auch der Spot-Preis. Wenn der Futures-Preis
» sinkt, sinkt auch der Spot-Preis.” — Hédndler aus Tokio



Zusammenfassende Betrachtung
sowie Unterteilung in geografische
Regionen
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Zusammenfassende Betrachtung sowie Unterteilung in

geografische Regionen

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminboérsen die Preisbildung von
Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?
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11%

15%
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Durchschnittlich bestiitigen 89% der Befragten in allen Stdidten, dass
Spekulationen die Terminpreise fiir Rohstoffe beeinflussen.




Zusammenfassende Betrachtung sowie Unterteilung in

geografische Regionen

Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminb6rsen spekulativ beeinflussten
Preise in den Kassapreisen nieder?
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* Durchschnittlich bestdtigten 75% der Befragten bestiitigen, dass sich dieser
spekulative Einfluss auf den Terminpreis auch auf den Kassapreise
niederschldgt.
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Vereinigtes Konigreich- London

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die Preisbildung von
Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?

90% - 85%
jz; In London bestdtigen die meisten
W: i Teilnehmer, dass Spekulationen auf
50% - dem Terminmarkt den Terminpreis
40% - beeinflussen.
30% -
20% - 15% *Basis — 20 Gespréche
10% A
0%

Ja Nein

Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminbdrsen spekulativ beeinflussten
Preise in den Kassapreisen nieder?

50% 50%

50% -

40% -
Es existieren unterschiedliche Ansichten,
wenn es um den Einfluss der
Terminpreise auf den Kassapreis geht.

30%

20%

10% A

0%

Ja Nein
*Basis — 20 Gesprache



Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

¥ ¥ ¥ ¥ 9

“Ja. Die Liquiditdt fiihrt zu mehr Spekulation. Héhere Liquiditidt macht eine Bewegung
auf Mdrkten wahrscheinlicher.” — Rohstoff-Broker

“Ja, weil umfangreiche Cash-Flows den Preis mit hoher Wahrscheinlichkeit
beeinflussen.” — Handler im Olbereich

“Nein. Eine langfristige Studie wurde bereits durchgefiihrt und hat ergeben, dass kein
Einfluss besteht.”- Hindler im Agrarrohstoffbereich

“Ich wiirde sagen, dass die Kassapreise die Terminpreise beeinflussen, ein besonderer
Grund fdllt mir jedoch nicht ein.” - Handler

“Nein. Ich verstehe es so, dass Kassapreise immer nur Anfrage und Angebot auf den
physischen Mdrkten wiederspiegeln.”- Broker fiir Agrarrohstoffe



Deutschland

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die Preisbildung von
Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?

100% + 95%
90%
80%
70%
60%
50%
40% ~
30%
20%
10% -

0%

In Deutschland glauben 95% der
Befragten, dass Spekulationen auf
dem Terminmarkt den Terminpreis
beeinflussen.

5%

*Basis — 20 Gesprache

Ja Nein

Frage 2: Schlagen sich in diesem Fall die an den Terminboérsen spekulativ

beeinflussten Preise in den Kassapreisen (Spotpreisen) nieder?
70%

70% -
60% -
70% der Befragten bestiitigen, 50% -
dass Terminpreise die Kassapreise

beeinflussen.

40% -

30%

30% -
20%

10% -

0%

Ja Nein
*Basis — 20 Gesprache



Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

=
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“Ja, bis zu einer gewissen Grenze, allein wegen der Mengen, mit denen gehandelt
wird.” - Handler

“Nun ja, es besteht immer ein Einfluss, dieser héingt jedoch von den Bedingungen ab.
Einer der Griinde konnte die politische Situation in der Ukraine sein. Rohstoffe werden

immer teurer, da ein Differenz zwischen physischen und Terminpreisen besteht.” —
Rohstoff-Broker

“Geschdifte wie Aktien- oder Derivatehandel sind sich sehr dhnlich, der Markt allein
beeinflusst Terminpreise.” - Broker

“Diverse Griinde, wie z.B. die Wetterverhdiltnisse und ein Mangel an qualifizierten
Arbeitern werden die Kassapreise beeinflussen.” - Handler

“Nein, zukiinftige Preise beeinflussen die Kassapreise auf dem Rohstoffmarkt nicht.

Wir haben ein anders Volumen, dass den Cash-Markt in Bewegung setzen kann.” —
Marktbeobachter



USA - New York

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminboérsen die Preisbildung von

Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?

90% 20%
-

80% -

70% 1 In New York glauben 90% der

Egj | Befragten, dass Spekulationen
auf dem Terminmarkt den

40% -

30% - Terminpreis beeinflussen.
20% -
10% -

0%

10%

Ja Nein *Basis — 20 Gesprache

Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminbdrsen spekulativ beeinflussten
Preise in den Kassapreisen nieder?

90%

90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
10% -

90% der Befragten aus New
York bestdtigen, dass
Terminpreise die Kassapreise
beeinflussen.

10%

*Basis — 20 Gespriche 0%
Ja Nein



Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

“Ja, weil alle Arten der Investition auf den heutigen Mdrkten auf viel Geld basieren und
diese den Markt beeinflussen kénnen.” — Rohstoffbroker

“Ja. Der Einfluss auf den Preis ist nur kurzfristig und letztendlich wird der Preis seinen
Wendepunkt finden, zu diesem Zeitpunkt werden wir die Preise jedoch verdindert

» haben. Somit konnten es entweder téigliche oder wochentliche Geschdifte sein, die vom
Spekulationsmarkt beeinflusst werden.” — Broker fiir Agrarrohstoffe

» “Nein. Dies hédngt eigentlich vom Hedging und von der Nachfrage auf dem Markt ab.”-
Direktor

“Ja. Die Rolle von Finanzinvestoren hat an Wichtigkeit zugenommen. Aufgrund ihrer

» finanziellen Méglichkeiten kénnen diese Preise kurzfristig veréindern. Dies fiihrt zu
grofierer Volatilitdt, die dem Markt schaden und Hedger, die an Rohstoffen interessiert
sind, von Mdirkten fiir Rohstoffderivate abwenden kann.” — erdélbroker

“Nein. Ich denke nicht. Terminpreise sind nur ein Abbild der Kassapreise plus andere
Kosten, die auch Zinsen und andere Gebiihren beinhalten. Somit ist der Einfluss von
Terminpreisen auf Kassapreise eigentlich geringfiigig.” - pirektor



USA - Chicago

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die Preisbildung von

Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?

0,
100% - 100%

90% -
80% -
70%
60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
10% -
0%

In Chicago glauben alle der
Befragten, dass Spekulationen
auf dem Terminmarkt den
Terminpreis beeinflussen.

0%
AN

. *Basis — 19 Gesprache
Ja Nein

Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminboérsen spekulativ beeinflussten

Preise in den Kassapreisen nieder? oot
70% - 0

Jedoch bestdtigen nur 68% der 60% 1

Befragten, dass Terminpreise die
Kassapreise beeinflussen.

Die anderen 32% sind mit dieser
Ansicht nicht einverstanden.

50% -

40% -

32%

30% -

20% -

10%

0%

) « Ja Nein
*Basis — 19 Gesprache



Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

'S
'S

“Ja. Es gibt viele Spekulanten auf dem Markt, und viel Spekulation findet statt, somit
ist es logisch, dass dies einen Einfluss haben wird, allerdings nur zu einem gewissen
Zeitpunkt.”- Broker

“Ja. Angebot und Anfrage sind die Hauptfaktoren im Bereich der
landwirtschaftlichen Gebrauchswaren. Der Markt verdindert sich stiindlich und hat
grofie Einfliisse auf Terminpreise.”- Handler

“Ja. Spekulationen bilden einen grofien Teil des Terminmarktes. Mdrkte sind alle
Gegenstand der Antizipation. Sie leiden auch unter dem Einfluss der Geriichte, die
verbreitet werden.”- Broker

“Normalerweise nicht, da dies langfristig kein Hauptfaktor ist. Es ist ein kurzfristiger
Faktor.” - Broker

“Nein. Ich denke nicht, da Kassapreise auf den eigentlichen Zahlen des Angebots und
der Anfrage basieren, somit haben sie keinen grofien Einfluss. Ich glaube, es gibt
einen Einfluss auf tdgliche, kleine Fluktuationen, der als ,,Echter Wert des

Gesamtangebots und der Gesamtanfrage” bezeichnet wird”, Fiihrender Broker fiir
Agrarrohstoffe



Japan-Tokyo

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die Preisbildung von
Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?

90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
40% -
30%
20%
10% -

85%

In Tokyo glauben 85% der
Befragten, dass Spekulationen
auf dem Terminmarkt den

) Terminpreis beeinflussen.
15%

0%

Die Prozentzahl der
Befragten, die bestidtigen,
dass Terminpreise die
Kassapreise beeinflussen,
liegt wiederrum bei 90%.

*Basis — 20 Gesprache

Ja Nein

Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminbdrsen spekulativ beeinflussten
Preise in den Kassapreisen nieder? 90%

}

90% -
80%
70%
60% -
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10%

*Basis — 20 Gesprache

0%
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Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

-

-

“Ja. Die mehrwerdenden Berichte iiber exzessive Spekulation beeinflussen Terminpreise.
Spekulation im bei Rohstoff- und Energiederivaten erhoht die Volatilitiit der Terminpreise.”
— Rohstoffbroker

“Die Faktoren, die einen Einfluss haben, umfassen Angebot und Anfrage, die
Wirtschaftspolitik, die US-Wirtschaft, die Arbeitslosenzahl, die Auslandswdhrungen,

Aktienpreise und viele weitere.” - Hiandler
p

“Nein. Terminmdrkte hdéingen mit Trading-Hédusern und Individuen mit hohem Nettowert

» zusammen und es besteht kein Einfluss, da Spekulationen kein stabiles und regelmdfliges

-

Geschdift sind.”- Rohstoffbroker

“Ja. Cash-Trading fiir Kaffee wird auf der Basis von Terminpreisen durchgefiihrt, weshalb
die Titigkeiten von Spekulanten das Cash-Trading beeinflussen. Barpreise hdingen von
Terminpreisen ab, Cash-Preise kénnen nicht jeden Tag berechnet werden. In einer
wachsenden Wirtschaft wéchst somit auch die Anfrage.”- Handler

“Ja. Die Verzerrungen basiert auf dem Verhdltnis von Angebot und Anfrage. Die Preise
werden steigen wenn die Anfrage steigt. Japanische Produkte sind im Vergleich zum
chinesischen Markt mit dieser Verzerrung konfrontiert.”- Broker



China-Shanghai

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die Preisbildung von
Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?

100% -
90% -
80% -
70% -
60% -
50% -~
40% -
30% -~
20%
10% -

95%

In Shanghai glauben fast alle, d.h. 95%
der Befragten, dass Spekulationen auf
dem Terminmarkt die Terminpreise fiir

Rohstoffe beeinflussen.
5%

0%

Ja Nein *Basis — 20 Gespriche

Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminbdrsen spekulativ beeinflussten
Preise in den Kassapreisen nieder? 0% - 90%

80% -
70%
60% -

50% A

Und 90% der Befragten bestiitigen, 20% A

dass Terminpreise die Kassapreise 30% 1
. 20% - %
beeinflussen. 10% - =

*Basis — 20 Gesprache

0%
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Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

'S
'S

“Ja, weil sich die Rohstoffe mit den Termingeschdften verdindert, somit legen Termingeschdifte die Preise fest, somit
besteht zweifellos ein grofier Einfluss. Ich glaube, die Termingeschdifte sind auch dem chinesischen Markt viel
beliebter.” - Hiindler

“Ja. Spekulanten haben viel Geld. Sie halten Rohstoffe und warten, bis die Preise steigen. Dies fiihrt zu einer
Verzerrung im Verhdltnis von Angebot und Anfrage.”- Abteilungsleiter

“Nein, denn es variiert von Jahr zu Jahr in China. In diesem Jahr sind die Preise nach unten gegangen, weil die
Nachfrage auf dem globalen Markt gesunken ist. Vor dem Chinesischen Neuen Jahr werden die Preise
voraussichtlich steigen, da die Produktion gering und die Nachfrage hoch ist. Nach dem Chinesischen Neujahr wird
es sich vollig dindern und die ganzen Getreidepreise steigen um etwa 30-40% bei stark sinkender Nachfrage. Unsere
Bestdinde sind hoch, aber wegen des Wetters und der geringen Nachfrage wird der Preis nicht gesenkt. Die Kosten
sind hoch, aber der Markt ist wirklich schlecht. Eigentlich gibt es in China eine schwache Inlandsnachfrage und 95%
der gesamten Produktion Iéduft in den Export. Im Wettbewerbsvergleich mit anderen Léndern wie Argentinien,
Indien, Siidafrika, Kanada und USA haben unsere Produkte niedrigen Arbeitskosten. Die Wirtschaft entwickelt sich
sehr schnell und wir haben in grofien Mengen eingekauft, wodurch der Preis steigen wird "- Héindler

“Ja. Die Preiserwartungen und die Futures-Vertrdige haben einen Einfluss auf die Kassapreise oder Spot-Preise. Die
Verzerrung in den Preisen, die auf den Kassamdirkten stattfinden im Verhdltnis zu den Fundamentalwerten reichen
ebenfalls bis auf die Futures-Mdirkte.” — Broker

“Der Kassamarkt beeinflusst die Futures-Preise. Sie haben einen Vertrag, der auslduft, auf den zukiinftigen Mdrkten
verkaufen Sie diesen jedoch niemals aus. Mit anderen Worten, Sie miissen am Ende des Monats richtige Rohstoffe
kaufen, und Futures-Preise werden dann in Kassapreise umgewandelt.”- Quantitativ-Analyst



Indien-Neu Delhi

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die Preisbildung von

Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?
0% 1 85%
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In New Delhi glauben 85% der
Befragten, dass Spekulationen
auf dem Terminmarkt die
Terminpreise fiir Rohstoffe
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Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an den Terminbdrsen spekulativ beeinflussten
Preise in den Kassapreisen nieder? 0% - 60%

50% -

40%

Jedoch ist das Verhdltnis der
Befragten, die glauben, dass
Terminpreise die Kassapreise
beeinflussen und der Leute die nicht
einverstanden sind nur 60:40.
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20% -
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0%
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Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

“Ja, es besteht ein kleiner Einfluss. Spekulanten erhéhen ihre Reserven iiber die Kapazitdit ihres Marktes hinaus, um
Geld zu verdienen, damit der Preis von ihnen getrieben werde. Der Einfluss auf den Preis hédingt ebenfalls von den
Wetterverhdltnissen im Bereich der Agrargiitern und von den infrastrukturellen Verhdltnissen im Bereich der
Metall-Rohstoffe ab. Die Wéihrung spielt auf dem Markt fiir Rohstoffe ebenfalls eine grofSe Rolle.” — Rohstoff-Manager

“Ja. Ein Standardmaf an Liquiditdit im Bereich des Terminmarktes fiir Rohstoffe ist das offene Position in jedem
einzelnen Markt fiir Rohstoffe. Finanzspekulation ist die Ursache des Problems der steigenden Preise.”- Fiihrender

» Analyst - Rohstoffe

-

“Ja. Ein Vergleich zwischen Dollar und Rupee ist der wahrscheinlichste Grund fiir den Einfluss auf die Terminpreise,
da die meisten Zahlungen in US Dollar getdtigt werden. Nur Firmen sind fiir Spekulationen verantwortlich. Normale
Broker sind nicht fiir die meisten Spekulationen verantwortlich.” —Hindler im Rohstoffbereich

“Ja. Spekulation in Verbindung mit der Finanzkrise ist der ausschlaggebende Faktor. Die Preise fiir Rohstoffe
werden auf dem Terminmarkt als eine Quelle fiir Kapitalbildung angesehen.” — Rohstoffmanager

“Wenn man sich den Gemeinschaftsbericht von Abhijeet Sen ansieht bemerkt man, dass die Terminpreise der
Rohstoffe dadurch nicht beeinflusst werden. Spekulation erhéht das Volumen, aber nicht unbedingt deren Preis.
Falls man jedoch die physischen Rohstoffe hdilt, kann sich der Preis éindern.” — Hindler im Rohstoffbereich



Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die Preisbildung von
Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?
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Frage 2: Wenn ja, schlagen sich die an déh féfminborsen spekulativ beeinflussten
Preise in den Kassapreisen nieder?
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Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

'S
'S

“Ja. Wenn Trader in mehr Vertrdéigen handeln, wird dies die Preise beeinflussen. Dies hédngt jedoch
grundsditzlich von Angebot und Anfrage ab. Terminpreise werden von dem Verhdiltnis von Angebot
und Anfrage beeinflusst.” — Broker fiir Rohstoffe

“Ja, es beeinflusst die Terminpreise erheblich. Die Faktoren, die den Terminmarkt beeinflussen, sind
immer Angebot, Anfrage, Wetterverhdiltnisse und politische Situationen. Diese bilden den
hauptsdchlichen Einfluss auf den Terminmarkt.” — Handler im Getreidebereich

“Nein, es hdngt grofitenteils mit der weltweiten Nachfratge zusammen. Es ist ja nicht so, dass eine
oder wenige Personen in einem besonderen Bereich spekulieren. Es ist keine Aktie, die von wenigen
manipuliert werden kénnte. Dort spielt Spekulation eine grofSe Rolle, im Markt fiir Rohstoffe jedoch
nicht.”- Broker fiir Rohstoffe

“Ja. In der 3. Februarwoche lagen die Terminpreise bei 485, und in der zweiten Mdrzwoche lagen
diese bei 450-451, 446. Heute lag der Marktpreis bei etwa 463, aber Vorgestern bei 447. All diese
Griinde beeinflussen den Kassapreis. Durchgehende Fluktuationen von etwa 135 bis 255 produzieren
diese Wirkung.” — Handler im Agrarrohstoffbereich

“Nein, genau genommen sind es die Kassapreise, die die Terminpreise beeinflussen. Terminpreise
ergeben sich aus Kassapreisen. Dies ist ein Kassavertrag, der immer weniger als der Terminpreis
betrdigt. Terminpreise héingen von Kassapreisen ab und sind unterschwellige Vertriige der

Kassamarktes. Wenn Kassapreise sich bewegen, bewegen sich die Terminpreise gleichzeitig.” —
Betriebsleiter



Abu Dhabi

Frage 1: Beeinflussen Spekulationen an den Warenterminborsen die Preisbildung von
Rohstoffen wie Rohol und Agrarrohstoffe?
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In Abu Dhabi glauben 90% der
Befragten, dass Spekulationen
auf dem Terminmarkt die
Terminpreise fiir Rohstoffe
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beeinflussen.
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Frage 2: Schlagen sich in diesem Fall die an den Terminbodrsen spekulativ
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Feedback der Befragten

Einige der Befragten gaben uns folgende Antworten:

“Ja, auf jeden Fall. Hier sieht man, dass sehr viel Spekulation im Bereich der landwirtschaftlichen Lebensmittel
getrieben wird. Manchmal mischt sich auch die Terminmarktkommission in den Terminmarkt fiir Rohstoffe ein. In
manchen Fdllen werden einige Rohstoffe sogar aus dem Terminmarkt fiir Rohstoffe ausgeschlossen. Spekulationen
haben also definitiv einen Einfluss auf Terminmdrkte.” — Risikomanager

“Ja. Spekulationen haben die Preise iiber die Grenzen dessen, was die Fundamentalwerte des Marktes erlauben,
» ansteigen lassen. Es wurde vermutet, dass Spekulationen die Mdrkte aufgrund von héherer Preis-Volatilitét und
einem Mangel an Konvergenz zwischen Kassapreisen und dem Close-Out-Preis der Futures-Vertrdiger.” - Handler

“Nein. Ich denke nicht, dass dies zu sehr mit der Region zusammenhdngt. Ich denke, dass Bewusstsein und
Plattformen die Faktoren sind, die einen Einfluss haben, da Spekulanten aus allen Regionen stammen kénnen.
Solange die Plattform verfiigbar ist werden auch sie zur Stelle sein. Es gibt eine gewisse Anzahl an Tradern in der
Region, die gerne investieren wiirden, sich aber nicht iiber die Existenz der Plattform bewusst sind. Diese sind
meines Erachtens keine Hauptakteure, sie werden ihre Geschdifte jedoch in eine andere Region verlegen, um aus
lokalen Fonds zu handeln.” —Rohstoff-Broker

“Ja. Deshalb, weil einige Analysten oder Leute dazu tendieren, zukiinftige Preise als Hauptindikator fiir den
Kassapreis zu verfolgen. Manchmal kénnen sich zukiinftige Preise vor den Kassapreisen veréindern, und

Spekulanten und Trader kénnten dies als ein Zeichen sehen, in Zukunft in dieselbe Richtung zu handeln.” - Rohstoff-
Broker

“Nein. Ich glaube nicht, dass auf dem Rohstoffmarkt so eine Frage besteht. Des Weiteren besteht kein klarer Trend
» des Marktes, der die Kassapreise beeinflussen kénnte.” — Trading-Direktor



Uber SIS International Market Research

SIS International Market Research ist ein fiihrendes, global tatiges Unternehmen im
Bereich der Marktforschung und Marktinformationen, das umfassende
Marktforschungsdienstleistungen anbietet und strategische Analysen von
Marktinformationen bereitstellt. Das Unternehmen hat viele der weltweit grof3ten
und einflussreichsten Unternehmen beraten (70 Prozent der Fortune Global 500).

Gegriindet im Jahre 1984, bietet SIS International Market Research viele innovative
Produkte und Dienstleistungen fiir Kunden an. SIS International Market Research hat
bereits Marktforschungsprojekte in tiber 120 Landern durchgefiihrt und expandiert
stetig. Derzeit deckt das Unternehmen folgende Regionen ab:

* Nordamerika

e Ost-, West- und Mitteleuropa
* Asien

* Naher Osten und Afrika

e Lateinamerika



