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Allgemeine Tendenzen: Vor dem Sommerloch

Weltrohstoffpreisindex und Wechselkurs
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Die Weltrohstoffpreise haben sich im Verlauf des Mai 2014 auf Dollar-Basis weitgehend
seitwarts bewegt (+0,65 %). Auf Euro-Basis kam es infolge einer leichten Abwertung des
Euro zu einem knapp doppelt so hohen Anstieg. In den nachsten Monaten erwarten wir

in Abhangigkeit zur EZB-Palitik eine tendenzielle Abwertung des Euros in Richtung von
1,30 US-$/€.

Die folgenden Seiten beschreiben die Entwicklungen fir einzelne Rohstoffe. Wir weisen
explizit darauf hin, dass es bei metallischen Rohstoffen, abweichenden Legierungen so-
wie anderen Kunststoffsorten zu anderen Preisbewegungen kommen kann. Zudem
beobachten wir bei einigen Rohstoffarten gréf3ere regionale Preisabweichungen.
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Stahlpreistrend
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Die Weltrohstahlproduktion expandierte bis Ende April
2014 um 2,5 %. Fir das Gesamtjahr bleiben wir bei unse-
rer Produktionsprognose von bis zu 1,7 Mrd. t Rohstahl.
China durfte bis zu 820 Mio. t Rohstahl erzeugen. Der
nord- und sidamerikanische Markt durfte dagegen nur
sehr leicht wachsen. Jedoch zog der Ausstolf3 in der

EU 28 (+6 %) an. Impulse kommen von der Wiederbele-
bung in Italien, Frankreich, Spanien und UK. Deutschland
kénnte im Gesamtjahr seine Tonnage um bis zu 4 %
ausweiten: Fur 2014 sehen wir eine Tonnage von bis zu
44 Mio. t. Die konjunkturelle Belebung im Jahr 2014 wird
im Inland vor allem durch die Nachfrage der Automobilin-
dustrie, des Maschinenbaus und der Bauwirtschaft getra-
gen.

Im Mai 2014 veranderten sich die Schrottpreise im
Durchschnitt um etwa 2,50 €/t. Der Markt war weitgehend
ausbalanciert. Die Exporte in die Turkei blieben Uber-
schaubar. Die innenpolitische Krise in der Turkei halt wei-
ter an, die turkische Stahlproduktion lag Ende April noch
um fast 3 % unter dem Vorjahresniveau. Wir rechnen vor
Beginn des Ramadan (Start Ende Juni) nicht mehr mit
héheren Orders aus der Turkei. Die leicht héheren Or-
ders der italienischen Stahlhersteller blieben preislich auf
dem Vormonatsniveau. Insgesamt stiitzt aber vor allem
die hohe Auslastung der deutschen Stahlwerke den In-
landsabsatz der Branche. Im Verlauf des Juni durfte die
Ubliche Sommerdelle der Preise einsetzen. Wir erwarten
im Juni 2014 einen Preisriickgang von ca. 10 bis 15 €/t.
Ab September ist mit einem etwas starkeren Anstieg zu-
rechnen.

Die Weltstahlpreise zogen im Mai 2014 um 1,5 bis 2 %
an. Lediglich baunahe Glten stagnierten. Innerhalb Eu-
ropas gab Bewehrungsstahl um gut 1 % nach, wahrend
Flachprodukte weitestgehend stagnierten. Die Spot-
marktpreise fur Eisenerz gaben jedoch im Monatsverlauf
um bis zu 20 US-$/t nach: Die Ausweitung der Minenka-
pazitaten ist noch nicht absorbiert. Fiir 2014 und 2015 ist
daher von einer ausgesprochenen guten Erzversorgung
auszugehen, was den Erzpreisanstieg begrenzt (Spotno-
tierung). Temporare Lieferstorungen aus der Ukraine —
die Produktion liegt um 9 % unter Vorjahr — kénnten den
europaischen Preisen Auftrieb geben. Bei den Weltstahl-
preisen sehen wir im dritten Quartal 2014 einen Anstieg
von ca. 4 %. In Europa erwarten wir eine weitgehend
gleichgerichtete Entwicklung.



Preistrends Legierungsmetalle: Nickel, Chrom, Molybdan
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Die weltweite Nickelproduktion durfte 2014 weiter auf
1,95 Mio. t anziehen. Trotz eines héheren Verbrauchs
dirfte es zu einem Angebotstiberschuss von gut
90.000 t kommen. Getragen wird dies von der Auswei-
tung der globalen Edelstahlproduktion. Seit Jahresende
2013 hat sich die investive Nachfrage nach Nickel stark
ausgeweitet und damit die Volatilitat kraftig erhoht: Die
Anzahl der Handelskontrakte ist um rd. 100.000 auf gut
240.000 gestiegen. Ursache sind die indonesischen Ex-
portrestriktionen fir NPl (NPI: Erze mit geringem Nickel-
gehalt), welche primar in China verarbeitet werden. Die
Lagerbestéande an der LME liegen mit rd. 284.000 t auf
einem hohen Niveau. Sie entsprechen dem Bedarf von
fast zwei Monaten. Wir erwarten daher bei den Nickel-
preisen im dritten Quartal 2014 Notierungen in einem
Band von 2.000 US-$ je t um 18.500 US-§$ je t.

Ferrochrom konnte von den anziehenden Preisen der
Ubrigen Legierungsmetalle nicht profitieren. Bei unver-
andert guter Versorgungslage diirfte sich 2014 ein hoher
Angebotsiiberschuss ergeben. Obwohl die Edelstahl-
produktion steigt — und damit auch die Ferrochromnach-
frage (+5 %) — sind die Angebotsausweitungen gréer.
Kurzfristige Produktionskirzungen in Stdafrika infolge
Strommangels hat der Markt verkraftet. Gegen Ende
2014 gehen neue Kraftwerksprojekte in Stdafrika an das
Netz, welche die Stromversorgungslage weiter verbes-
sern sollten. Der prognostizierte Angebotstiberschuss
dirfte die Preise 2014 niedrig halten. Wir sehen weiter
eine Preisbewegung um 2 US-$ je Ib in einer Bandbreite
von 0,2 US-$ je Ib.

Nach langerer Stagnation der Ferromolybdanpreise bis
Ende des ersten Quartals 2014 kam es im zweiten Quar-
tal zu einer Trendumkehr. Vor allem die eigentliche Mo-
lybdénnachfrage hat sich belebt (primar aus der Ol- und
Gas- sowie der Prozessindustrie). Die Nachfrageerho-
hung fur Edelstahl sollte 2014 einen anziehenden Bedarf
an Ferromolybdan bewirken. Produktionsausweitungen
bei anderen Erzen (bei denen Molybdan als Kuppelpro-
dukt vorkommt) durfte gleichwohl wieder zu einem leich-
ten Angebotsiliberschuss fihren. Dies spricht dafiir, dass
das zuletzt erreichte Preisniveau auf Dauer nur schwer
zu halten sein wird. Wir sehen bis Ende des dritten
Quartals 2014 den Ferromolybdanpreis bei rund

32 US-$/kg mit einer Bandbreite von 4 US-$ je kg.



Preistrends rostfreier Stahl

Produktion Rostfreier Stahl Die Produktion von rostfreiem Edelstahl ist nach vorlau-

figen Zahlen 2013 um 7,8 % auf 38,1 Mio. t gestiegen.
Zudem wurden friihere Produktionszahlen fir die Vorjah-
re nach oben korrigiert. Wahrend China (+18 %) und
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wichtige Abnehmerbranchen sind auf Wachstumskurs.
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Rostfreie Edelstahle des Typs 1.4301 bestehen zu rd.

US-$/t 10 % aus Nickel und 18 % aus Chrom. Daher bestimmt
deren Preisentwicklung die Preise fiir diese Guten. Der

7.000 1 Sprung bei den Nickelpreisen hat zuletzt auf die Preise
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Warmbreitband Chrom Nickel ~ Mai: 2.738 den Staben durfte sich jedoch stabilisieren. Fur Stabe

prognostizieren wir Preise von bis zu 3.500 US-$ pro t.
Sollte es zu Versorgungsengpassen in China infolge der
indonesische Nickelexportrestriktionen kommen, treibt
dies die Preise weiter.

Warmbreitband und gezogene Stabe (us: s16/u: 1.4401) Edelstahle des Typs 1.4401 enthalten rd. 12 % Nickel,

USs-$/t 17 % Chrom sowie etwa 2 % Molybdan. Wiederum folgen
die Preise der Entwicklung dieser Legierungsmetalle. In-
folge der anziehenden Nickel- und Ferromolybdanpreise
8.000 verteuerten sich zuletzt die Preise der Giten 1.4401 star-
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Aluminiumpreistrend
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Bis Ende April 2014 legte die Weltproduktion von Pri-
maraluminium um gut 3 % zu. Wir prognostizieren nun fur
das Gesamtjahr 2014 einen Zuwachs auf gut 49 Mio. t,
2015 wird die Marke von 50 Mio. t tiberschritten. Uber-
durchschnittlich expandierten China (+9 %) sowie die
Golfregion (+15 %), die meisten Ubrigen Regionen redu-
zierten ihren Ausstol3. Westeuropa konnte 2014 einen
Anstieg von 2 % erzielen. Insgesamt sehen wir fur 2014
einen im Vergleich zu 2013 leicht verringerten Angebots-
Uberschuss. Dies begrenzt weiter den Preisanstieg. Die
globale Nachfrage nach Primar- wie auch Sekundaralu-
minium zieht weiter an. Im Fahrzeugbau gewinnt Alumi-
nium Marktanteile. Innerhalb der nachsten funf Jahre
werden in groRerem Umfang bei Neuanlaufen von Serien
Teile auf Aluminium umgestellit.

Die Lagerbestande von Primaraluminium an der LME
haben sich seit Jahresanfang um rd. 0,25 Mio. t zurtick-
gebildet: Sie liegen nun bei knapp 5,2 Mio. t. Trotzdem
sind die Auslieferzeiten sehr lange, was sich in hohen
Aufschlagen auf die Borsennotierung niederschlagt. An
der SHFE betragen die Bestande nun rd. 397.000 t. Die
Lagervorrate (inklusive Vorprodukte und Halbfabrikate)
bei den Herstellern wurden zuletzt auf rd. 2,4 Mio. t be-
ziffert. Damit ist die Versorgung sehr gut. Der Angebots-
Uberschuss durfte sich 2014 weiter verringern. Die LME-
Bestande an Sekundarlegierungen liegen dagegen nun
lediglich bei 42.000 t. Im Verlauf der nachsten drei Mo-
nate sehen wir eine Fortsetzung des Lagerabbaus.

Im Verlauf des Mai 2014 oszillierten die Aluminiumpreise
in einem engen Band zwischen 1.700 und 1.823 US-$/t.
Die investive Nachfrage blieb in etwa stabil: Die Zahl der
Handelskontrakte bewegte sich um 220.000. GroRere
Kapazitatserweiterungen in Europa betreffen den Se-
kundaraluminiummarkt, im Primarmarkt sind derzeit kei-
ne groRen Projekte in der Pipeline. Die besseren Kon-
junkturaussichten kénnten in der zweiten Halfte 2014 fir
Preisanstiege sorgen. Im dritten Quartal 2014 prognosti-
zieren wir eine Preisbewegung fir Primaraluminium um
rd. 1.900 US-$ je t mit einem Band von 200 US-$ je t um
diesen Wert. Aufgrund der knapperen Versorgung durf-
ten die Sekundarlegierungen weiter um rd. 100 US-$
Uber der Primarnotierung liegen.



Preistrends Zink/Blei
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Preisentwicklug Blei
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Die globale Zinknachfrage durfte 2014 um rund 4,5 %
ansteigen. Die Zink-Lagerbestande an der LME sind
weiter rlcklaufig und liegen nun bei 0,71 Mio. t. Der La-
gerbestand an der SHFE hat sich auf 0,22 Mio. t redu-
ziert. Die Bestande entsprechen damit dem Verbrauch
von rund 25 Tagen, was eine gute Versorgung darstellt.
Die Bleinachfrage durfte 2014 um gut 4 % zulegen. Die
Bleivorrate an der LME haben sich bei rd. 190.000 t sta-
bilisiert, diejenigen an der SHFE (71.000 t) waren weiter
ricklaufig. Das absolute Niveau der Bestande entspricht
damit nur noch dem Verbrauch von rund acht Tagen.
Damit stellt sich bei Blei die Versorgungssituation knapp
dar. Temporare Lieferstérungen (Streiks etc.) kénnen
kurzfristig Preisspriinge auslosen.

Die Zinkminenproduktion erhéhte sich im ersten Quartal
2014 um 3 % und duirfte auf 13,7 Mio. t im Gesamtjahr
ansteigen. Die Raffinadeproduktion legte in gleichem
Umfang zu. Der Verbrauch stieg dagegen wesentlich
starker an (+6 %), sodass sich ein minimales Angebots-
defizit (17.000 t) ergab. Bei dem flir 2014 projektierten
Nachfrageanstieg von etwa 4,5 % durfte es nun zu ei-
nem kleinen Angebotsdefizit (unter 100.000 t) kommen.
Die Lagerbestande sind jedoch ausreichend, um gréf3e-
re Preisanstiege zu verhindern. Wir sehen daher fir den
Zinkpreis im dritten Quartal 2014 eine Bewegung um ei-
ne Marke von 2.100 US-$/t mit einer Schwankungsbreite
von 200 US-$. Gegen Jahresende konnten die Preise
etwas starker anziehen.

Die Bleiminenproduktion stieg im ersten Quartal 2014
um 5 %. Die Raffinadeproduktion reduzierte sich dage-
genum 1,7 %, der Verbrauch sank um 2 %. Auch bei
Blei kam es zu einem kleinen Angebotsdefizit (10.000 t).
Insgesamt erwarten wir fiir 2014 einen weltweiten Zu-
wachs um 4,5 %, wobei der chinesische Verbrauch um
Uber 7 % wachsen wird. Die Automobilproduktion tragt
den Nachfragezuwachs 2014 in Europa. Insgesamt dirf-
te sich 2014 ein Angebotsdefizit von ca. 50.000 t erge-
ben. Daher sehen wir im dritten Quartal 2014 eine Be-
wegung um 2.100 US-$/t mit einer Bandbreite von

250 US-$. Gegen Jahresende 2014 dirfte der obere
Rand des Preisbands erreicht werden.



Kupferpreistrend
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Bis Ende Februar 2014 stieg die Kupferminenproduktion
um 4 % an. Infolge einer Ausweitung der Kapazitaten um
1 Mio. t sank allerdings die Auslastung der Minen auf rd.
83 %. Die weltweite Primarraffinadeproduktion wuchs um
4,6 %, diejenige von Sekundarkupfer um gut 5 %. Der
globale Verbrauch expandierte dagegen um 12 %. Hier-
bei erhéhte China seine Nachfrage um gut ein Funftel.
Ohne China stieg der Weltverbrauch aber immerhin noch
um 5 %. Nachdem 2013 nach vorlaufigen Zahlen die
weltweite Raffinadeproduktion 21 Mio. t betragen hat,
wird diese 2014 auf 21,8 Mio. t anziehen. Insgesamt ist
2013 ein Angebotsdefizit von rd. 0,3 Mio. t aufgetreten,
dem 2014 ein deutlich geringeres Angebotsdefizit bzw.
ein ausbalancierter Markt folgen dirfte.

Die Kupfervorrate an der LME sind weiter kraftig abge-
baut worden. Zuletzt lagen diese um 171.000 t und da-
mit bei weniger als einem Drittel des Vorjahresniveaus.
Die Lagerbestande an der SHFE haben sich seit Jah-
resanfang auf unter 100.000 t reduziert. Dies durfte auch
mit Streiks in chilenischen Hafen begriindet gewesen
sein. Die Bestande der COMEX betragen nur noch rd.
16.000 t. Ein Grof¥teil der Volumina dient der Absiche-
rung von Finanztransaktionen. Die weltweiten Vorrate
reichen nur noch flr den Bedarf von finf Tagen. Ent-
scheidend flr die ndchsten Monate wird, wie ernst Indo-
nesien das Ausfuhrverbot fiir Kupfererze umsetzt. Dies
wirde chinesischen Hitten stark negativ tangieren und
die Preise treiben.

Der Kupferpreis hat sich im Mai 2014 stabilisiert. Die in-
vestive Nachfrage hat sich nicht nennenswert verandert:
Die Zahl der Handelskontrakte sank um 1 % und liegt
Uber dem Niveau vom Jahresende 2013. Die physische
Nachfrage wird gestutzt von der ITK-Branche, dem Ma-
schinenbau und der Automobilindustrie. Daneben kom-
men Impulse aus dem Kraftwerksbau einschlieBlich er-
neuerbarer Energien. Sollte es infolge indonesischer
Restriktionen zu einer Erzverknappung kommen, kénnte
dies mit einem Time-lag von lateinamerikanischen und
afrikanischen Minen ausgeglichen werden. Die knappen
Lagerbestande bergen jedoch die Gefahr von Preisan-
hebungen. Im dritten Quartal 2014 erwarten wir ein
Preisniveau von 7.000 US-$/t mit einem Band von

400 US-$ je t um diese Marke.



Preistrends Kobalt / Magnesium / Titan

Preisentwicklung Kobalt
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Preisentwicklung Titan
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Fir Kobalt wird nach einem Durchschnittswachstum von
5,5 % zwischen 2008 und 2013 fir die die nachsten funf
Jahre ein Wachstum von gut 6 % p.a. prognostiziert. Ge-
tragen wird diese Nachfrage primar von einem erwarte-
ten Anstieg der Anwendungen in Batterien von gut 9 %
p.a., einer hdheren Nachfrage aus der Ol- und Gasin-
dustrie sowie dem vermehrten Einsatz in Katalysatoren.
Angebotsseitig stehen dem einige Minenerweiterungen
gegentuber, die zu temporaren Angebotsliberschiissen
fihren kdnnen. Allerdings sind Exportbeschrankungen
bzw. Zdlle des groten Produzentenlandes, dem Kongo,
angekundigt: Man méchte die Wertschépfung im Inland
erhéhen. Wir erwarten im zweiten Halbjahr 2014 einen
Kobaltpreis um 30.000 US-$/t mit einer Bandbreite von
4.000 US-$/t.

2013 durfte die weltweite Nachfrage nach Magnesium
um rd. 14 % zugelegt haben. In den nachsten funf Jah-
ren wird ein Wachstum zwischen 7,5 und 8 % p.a. er-
wartet. Trager ist primar die Druckgussproduktion sowie
der Einsatz als Legierungsmetall in der Aluminiumer-
zeugung. Hauptendabnehmer sind die Automobil- und
die Luftfahrtindustrie. China steht heute fiir knapp 80 %
der globalen Produktion und bestimmt damit mit seinen
Exporten auch die Preissituation. Die chinesischen Ka-
pazitaten werden immer noch zu einem grof3en Teil von
kleinen Betrieben, die ineffizient und nur unzureichend
ausgelastet sind, mitbestimmt. Daher erwarten wir keine
signifikanten Preissteigerungen und sehen den Preis im
zweiten Halbjahr 2014 um 2.600 US-$/t mit einem Band
von 300 US-$/t.

Bei Titan wird fir 2014 ein Rickgang der Nachfrage um
bis zu 10 % auf ca. 29.000 bis 30.000 t erwartet, da kei-
ne grolReren Meerwasserentsalzungsanlagen im Bau
sind. Mittelfristig kommen jedoch wieder deutlich starke-
re Impulse aus dem Flugzeugbau, dessen Bedarf inner-
halb der nachsten fiinf Jahre um rund 25 % anziehen
dirfte. Angebotsseitig existieren nach der Verdoppelung
der Kapazitaten fur Titanschwamm zwischen 2009 und
2012 temporére Uberkapazitaten. Heute diirfte China
der weltweit fiihrende Produzent von Titanschwamm
sein. Vor dem Hintergrund des Nachfrageriickgangs im
laufenden Jahr erwarten wir im zweiten Halbjahr 2014
einen Titanpreis von ca. 6,25 US-$/kg in einem Band
von 0,3 US-$/kg.



Preistrends Edelmetalle: Gold, Silber, Platin/Palladium
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Die globale Goldnachfrage stagnierte im ersten Quartal
2014. Der im Jahresvergleich niedrigere Goldpreis flihrte
zu einer héheren Schmucknachfrage (+3 %). wahrend
die industrielle Nachfrage ricklaufig war (-4 %). Die in-
vestive Nachfrage sank um 2 %. Nach dem Abbau der
Nettopositionen bei ETF-Produkten (Exchange Traded
Funds) im Gesamtjahr 2013 stagnierten diese nun. Im
Gegenzug reduzierte sich jetzt die physische Investiti-
onsnachfrage um fast 40 %. Angebotsseitig erhdhte sich
die Minenproduktion (+6 %), wahrend das Goldrecycling
um 13 % zurtickging. Der Goldpreis durfte sich im dritten
Quartal 2014 um 1.250 US-$/0z. mit einer Bandbreite
von 200 US-$ bewegen.

Die Silbernachfrage hat 2013 mit einem Zuwachs von
13 % ein neues Allzeithoch erreicht. Wahrend die indust-
rielle Nachfrage geringfligig niedriger ausfiel (starkerer
Einbruch in der Fotoindustrie), induzierte der gesunkene
Silberpreis eine héhere Schmucknachfrage. Zudem er-
hohte sich die investive Nachfrage. Hierbei ging die
Nachfrage vor allem in Barren und Munzen, weniger in
Silber-ETF’s. Das Minenangebot stieg 2013 um 3,4 %
auf 819 Mio. Unzen. Dem stand jedoch ein Einbruch des
Silberschrottaufkommens von 24 % gegenuiiber, sodass
sich entgegen der Erwartungen ein Angebotsdefizit
ergab. Fur 2014 ist jedoch ein kleiner Angebotstliber-
schuss vorherzusehen. Wir erwarten im dritten Quartal
2014 eine Preisbewegung um rund 19 US-$/0z. mit ei-
nem Band von 3 US-$.

Nachdem es schon 2013 zu erheblichen Produktions-
ausfallen in stidafrikanischen Platinminen gekommen
war, wurde auch das erste Quartal 2014 von streikbe-
dingten Ausfallen gepragt. Exakte Schatzungen tber
das Angebotsdefizit liegen noch nicht vor. Da die Nach-
frage jedoch robust sein diirfte, erwarten wir den Platin-
preis im dritten Quartal 2014 um 1.500 US-$/0z. mit ei-
nem Band von 250 US-$. Palladium ist angebotsseitig
ebenfalls sehr knapp (Produktionsausfalle in Stidafrika,
mogliche Lieferbeschrankungen aus Russland). Zudem
wurde im Katalysator vermehrt Platin durch Palladium
substituiert. Nachdem sich ein erneutes Angebotsdefizit
abzeichnet, gehen wir fur den Palladiumpreis von einer
Bewegung um 850 US-$/0z. (+100 US-$) im dritten
Quartal 2014 aus.



Preistrends Ol/Gas
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Fir 2014 erwarten wir einen weiteren Anstieg der Welt-
rohdlnachfrage um gut 1,1 Mio. Barrel pro Tag (+1,3 %).
Dieser Anstieg ergibt sich aus einem kraftigen Zuwachs
in China und den Entwicklungslandern, wahrend die
Nachfrage in den Industrienationen leicht sinkend ist.
Diese Menge wird zum einem aus einer Erhéhung der
OECD-Férderkapazitaten um knapp 1,4 Mio. Barrel pro
Tag (davon gut 1 Mio. in den USA) gedeckt. Zum ande-
ren plant die OPEC eine weitere leichte Kirzung ihrer
Fordermengen. Dadurch entstehen jedoch freie Kapazi-
taten. Diese kbnnen mobilisiert werden, falls es zu einer
temporaren Lieferstérung aus Russland kommen sollte,
was wir nicht erwarten. Ohne solche Lieferunterbre-
chungen sehen wir den Rohdlpreis in einem Band zwi-
schen 100 und 110 US-$ je Barrel Brent.

Die Rohdlvorrate in den USA haben sich im Mai 2014
auf ihrem im langjahrigen Vergleich sehr hohen Niveau
seitwarts bewegt und liegen nun bei knapp 390 Mio.
Barrel. Bei den Ubrigen Destillaten und bei Benzin be-
wegen sich die Bestande mit 118 Mio. Barrel bzw. mit
222 Mio. Barrel auf sehr hohem Niveau. Die Aufsto-
ckung der Propanbestande geht nach dem strengen
Winter weiter, der Vorjahresstand wird nur noch leicht
unterschritten. Im laufenden Jahr durften die USA ihre
Inlandsférderung an Rohdl um rd. 1 Mio. Barrel auswei-
ten, fur 2015 wird eine weitere Produktionssteigerung
um 10 % erwartet. Die USA haben somit Saudi-Arabien
als fuhrende Fordernation abgel6st. Damit stellt die Ver-
sorgungslage in den USA keine Belastungen fiir das
Preisniveau dar.

Trotz leichter Aufstockungen liegen die Gasvorrate in den
USA noch erheblich unter dem Vorjahresniveau. Die No-
tierungen im amerikanischen Markt bewegten sich schon
wieder um 4,5 US-$ je mm btu. Damit werden die deut-
schen Preise stark unterschritten. In Deutschland sank
die Inlandsgewinnung von Erdgas im ersten Quartal 2014
um gut 8 % gegentber dem Vorjahr. Sie macht nun nur
noch 7 % des Verbrauchs aus. Gleichzeitig wurden je-
doch 2,7 % mehr Erdgas importiert, wobei Russland als
Lieferland dominiert (Anteil: 38 %). Der Grenztibergangs-
preis lag zuletzt um rund 10 % unter dem Vorjahr, nach-
dem sich Beflirchtungen Uber russische Lieferstérungen
fir den westeuropaischen Markt nicht bestatigten. Im drit-
ten Quartal 2014 erwarten wir weitere Reduktionen des
Grenziibergangpreises von ca. 3 %, die jedoch nicht auf
die Endverbraucherebene durchgereicht werden drften.



Preistrends Polymer-Vorprodukten und Kunststoffen

Entwicklung von Naphtha, Ethylen und Propylen Obwohl sich im Durchschnitt des Mai 2014 die Rohdl-
(Europa bzw. Japan) preisnotierung nur geringflgig erhéhten, haben die
Naphtha-Notierungen wieder etwas angezogen. Auch

1:‘2‘88 1 das Folgeprodukt Ethylen (C2) hat sich etwas verteuert,
1.000 , /\./\ \/ A 7 NP erre|cht jedoch noch nicht das"vaeau. vom Jahrgsbe—
288 \ /& ginn. Propylen (C3) dagegen Ubersteigt schon die Werte
200 vom Jahresanfang. Ursache waren u. a. Force Majeure
208 und Produktionsunterbrechungen. Im Zuge der erwarte-
200 J ' ' ' ' ' ' ten Seitwartsbewegung der RohéInotierungen sehen wir
-400 auch fur die Naphta-Notierungen vorerst keine nen-
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nenswerten Veranderungen. Daher werden in den

= Naphtha CIF Japan Spot e==== Propylen CIF NWE S pot nachsten zwei Monaten auch keine gravierenden Ande-
Ethylen CIF NWE Spot rungen der Ethylen- und Propylenpreise eintreten.

Quelle: EIA, Bloomberg, IKB

Prelse von Vorprodukteni{Europaibzw. Japan) Die héheren Naphtapreise haben mit Ausnahme von
Benzol und Vinylchlorid (VCM) auf die Vormaterialpreise
Preis* Feb 14 Mrz 14 Apr 14 Mai 14 durchgeschlagen. Die niedrigeren Benzolpreise drften
Rohdl 105,4 104,2 104,3 105,1 . : : f
Naphta (Japan) 540 &0 680 604 einen sinkenden Styrolkontrakt bewirken, nachdem die-
Propylen 1113 1130 1144 1151 ser zuletzt noch um rd. 20 €/t zugelegt hatte. In den
Ethylen 909 883 846 879 . X L .
Benzol 1027 1009 1072 1003 nachsten zwei Monaten sehen wir keine Belebung bei
Vel 540 561 B 550 Benzol, was die Preise fir Styrol weiter sinken lassen
* in EURft auer Rohdl (Brent) in USD/bbl dirfte. Vinylchlorid (VCM) diirfte seitlich gehen. Sollte es

VCM: Vinyichlorid

nicht noch zu tberraschenden unangekiindigten Produk-
tionsunterbrechungen kommen, entspannen sich in den
Sommermonaten die Vormaterialpreise.

Die stabilen bis leicht sinkenden Vormaterialkosten ver-
_ hindern einen Preisdruck bei den Kunststoffen. Bei
Preisentwicklung* Horizont 1-2 Monate HDPE ist das Angebot ausreichend, Importe nehmen
PP Homo® ~ eher ab, wir erwarten eine Seitwartstendenz der Preise.
DI : Far PP war der Markt nach Produktionsstérungen eng.
E\S/cl:\lormal - Das dadurch erreichte Preisniveau dirfte nach Normali-
PET & sierung der Produktion ab Ende Juni nicht zu halten

:)i:eﬁz'TQB * Spritzguss-Qualitaten sein. Bei PS sind flr Juni Produktionsunterbrechungen
angekundigt, sinkende Styrolkontrakte sollten jedoch zu
geringeren Preisen fihren. Bei PVC ist der Markt sehr
gut versorgt. Fur ein Werk in Deutschland steht eine
Produktionsunterbrechung an. Wir erwarten maximal
kleine Preisanhebungen (bis 1 %). Fir die Notierung von
PET sehen wir infolge einer guter Marktversorgung so-
wie neuer Kapazitatsanlaufe in den nachsten Monaten
leicht sinkende Preise.
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