September 2025

Rohstoffpreise weiter unter geopolitischem Einfluss

Die Entwicklung der Rohstoffmarkte ist nach wie vor gepragt von der erratischen US-Handelspolitik und geopolitischen
Einflissen. In diesem Umfeld verlief die Nachfrage nach Rohstoffen sehr volatil. Zu Jahresbeginn stieg der Bedarf nach
Industrierohstoffen recht kraftig, weil Vorzieheffekte in Erwartung hoherer Zélle die Markte temporar beeinflussten.

Industrierohstoffe dirften aufgrund des verhaltenen globalen Wachstums nur begrenzt nennenswerte Nachfrageimpulse
erhalten. Am aktuellen Rand ist dennoch eine moderate zyklische Erholung der globalen Industrieproduktion zu erkennen. Dies
sollte die Preise industrienaher Rohstoffe in den verbleibenden Monaten von 2025 zumindest etwas stiitzen. Uberkapazitaten
und ein schwaches globales Wachstum verhindern jedoch nennenswerte Preiskorrekturen im Jahr 2026. Denn in China bleibt
das Wirtschaftswachstum zwar robust, erreicht jedoch nicht mehr die Dynamik friiherer Jahre. Die USA stehen hingegen im
Umfeld von Zolleffekten vor einer weiteren Abkuhlung. Bereits in der ersten Halfte von 2025 hat sich die US-Wachstumsdynamik
spurbar verlangsamt. So besteht in den kommenden Quartalen sogar die Gefahr einer US-Rezession, was auf den
Rohstoffmarkten fiir kurzfristigen Preisdruck sorgen koénnte. Das Prognoserisiko fir die Weltkonjunktur und damit fur die
Industrierohstoffpreise scheint fiir 2026 eher nach unten gerichtet zu sein. Edelmetalle profitieren in diesem Umfeld hingegen
von dem Bedarf nach sicheren Anlagen. Die Abwertung des US-Dollar und Sorgen um die Unabhangigkeit der US-Notenbank
bzw. einer eskalierenden Schuldenquote in den USA sowie weltweit wirken sich zusatzlich preisstiitzend aus.

Die Weltrohstoffpreise sanken im August 2025 auf Dollarbasis gegenliber dem Vormonat um 1,9 % an. Infolge der leichten
Abwertung des Euro zum US-Dollar betrug der Rickgang in Inlandswahrung nur 1,5 %. Wir erwarten bis Ende 2025 eine

Bewegung des Wechselkurses um die Marke von 1,20 US-$/€.

Weltrohstoffpreisindex und Wechselkurs
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Quellen: HWWI, Deutsche Bundesbank

Die folgenden Seiten beschreiben die Entwicklungen fiir einzelne Rohstoffe. Wir weisen explizit darauf hin, dass es bei
metallischen Rohstoffen, abweichenden Legierungen sowie sonstigen Kunststoffsorten zu anderen Preisbewegungen kommen
kann. Zudem beobachten wir bei einigen Rohstoffarten gréf3ere regionale Preisabweichungen.
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Stahlpreise

Weltrohstahlerzeugung (in Mio. t)

Markttrends
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Die Weltrohstahlerzeugung ging in den ersten sieben
Monaten des Jahres um 1,9 % zurtick. Wesentlicher Treiber
ist China, welches einen Produktionsriickgang von 3,1%
aufweist. Angaben von Reuters zufolge plant China seine
heimische Stahlproduktion 2025 und 2026 durch die
SchlieBung veralteter und ineffizienter Hochoéfen zu drosseln
und Uberkapazitidten abzubauen. Somit ist mit weiteren
Ruckgangen zu rechnen, was auch negative Auswirkungen
auf die globale Stahlproduktion haben wird. Auch in
Deutschland und Japan war die Produktion ricklaufig
(-12,1%, bzw. -4,7%), anders als in Indien (+9,8 %) und den
Vereinigten Staaten (+1,5 %), bei denen ein Anstieg zu
verzeichnen war. Schwache Nachfrage in Europa belastet
weiterhin.

Markttrends
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Stahlpreise (in €/1)

Der Stahlschrottmarkt bleibt im Sommer 2025 schwach;
gepragt von geringer Nachfrage und stabilen bis leicht
sinkenden Preisen. Das Sommerloch wurde durch langere
Werksstillstande verscharft, da viele Stahlwerke wegen der
schwachen Auftragslage ihre Revisionen ausgedehnt haben.
Der Handel zeigte sich entsprechend zurtckhaltend, das
Kaufinteresse beschrankte sich meist auf minimale Mengen.
Auch der Export in die Turkei brachte keine Belebung, da dort
ebenfalls Absatzprobleme bestehen. Durch die Urlaubszeit in
der stahlverarbeitenden Industrie ist das Neuschrott-
aufkommen zurzeit begrenzt. Positiv ist ein Anstieg der
Baugenehmigungen im dt. Wohnungsbau im ersten Halbjahr
um 3% zu werten, so wird auch beim Abbruchschrott
vereinzelt von einem guten Mengeneingang berichtet.
Preislich wird mit einer Seitwartsbewegung gerechnet,
Impulse aus dem Exportgeschaft, die hdhere Schrottpreise
rechtfertigen, fehlen bisher.

Markttrends

1.800 4

1.200 4

N——A

2019 2020 2021 2022 2023

e \Varmbreitband
Walzdraht
e Feinblech verzinkt

Quelle: MBI

2024 2025

Aug.: @
Aug.: @
Aug.: @

571
678
669

Im dritten Quartal 2025 setzte sich der leichte Preisriickgang
auf dem Stahlmarkt fort. So verzeichneten die Preise fiir
Warmbreitband, Walzdraht und Feinblech in den letzten
Monaten einen Riickgang von 11%, 3% und 10%, eine leichte
Trendwende ist seit Ende Juli zu sehen. Unsicherheiten rund
um die CBAM-Regelungen ab 2026 hemmen den Handel
zusatzlich, da viele Parameter ungeklart sind und die Planung
erschweren. Obwohl ab 2026 infolge des CBAM mit
rucklaufigen asiatischen Stahlimporten nach Europa zu
rechnen ist, wird die Versorgungslage mittelfristig als stabil
eingeschéatzt. Ausschlaggebend dafiir sind die durch hohe
US-Importzolle begrenzten Exporte europaischer
Stahlmengen in die USA sowie die weiterhin geringe
Auslastung der europaischen Stahlwerke, die folglich
zusatzliche Absatzmdglichkeiten im Binnenmarkt suchen. In
Anbetracht der derzeitigen Marktlage deuten sich eine
Seitwartsbewegung der Preise in den nachsten Wochen an.
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Legierungsmetallpreise: Nickel, Chrom, Molybdan

Nickelpreisentwicklung (in US-$/t)

Markttrends

40.000 -

35.000 +

30.000 +

25.000 +

20.000 -

15.000 -

10.000 -

5.000

2019

Quelle: MBI

2020

2021

2022

2023

2024

2025

28.08.2025: 15.015

Ferrochrom High Carbon 6-8 % C (in US-$/Ib)

Seit Beginn des Jahres gingen die Nickelpreise um 3 % zurtck
und liegen Ende August auf niedrigsten Stand seit September
2020. China nutzte die niedrigen Preise und hat seit
Dezember 2024 rund 100.000 Tonnen hochreines Nickel
zugekauft und damit seine Reserven verdoppelt. Gleichzeitig
zeigt sich seit Juni 2025 ein Rlckgang der globalen
Schmelzaktivitdt. Der Anteil ungenutzter globaler Nickel-
Schmelzkapazitaten erhdhte sich von 12,4 % im Mai auf
18,6 % im Juli. Die Betriebe in Indonesien verzeichneten mit
15,9 % das hochste Inaktivitatsniveau seit November 2022.
Die Nickelvorrate an der LME zeigten sich bis Ende August
2025 unverandert bei rd. 210.000 t an, aber deutlich tber
Vorjahr (119.000 t), an der SHFE betrugen diese 26.400 t
(Vorjahr: 22.600 t). Damit ist der globale Nickelmarkt trotz
einer zu Jahresbeginn héheren Produktion von rostfreiem
Stahl weiter sehr gut versorgt, was das Preisniveau in
Grenzen halt. Der Nickelpreis durfte sich daher bis Ende 2025
in einem Band von +3.000 US-$ um 16.000 US-$/t bewegen.
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Ferromolybdanpreisentwicklung (in US-$/kg)

Die globale Ferrochromproduktion geht unverandert zu rund
80 % in die Produktion von rostfreiem Stahl, weitere 12 %
gehen in hochlegierte Spezialstéhle. Die im Jahr 2025 leicht
anziehende Produktion von rostfreiem Stahl — insbesondere
durch das Produktionswachstum in China im ersten Halbjahr
— erhoéht auch den Bedarf an Ferrochrom, welcher 2025 auf
etwa 17 Mio. t anziehen durfte. Marktanalysen prognostizieren
zwischen 2024 und 2032 im Durchschnitt eine wertmafige
Steigerung von jahrlich gut 5 % fiir den Gesamtmarkt.

Markttrends
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Wahrend 2024 die Molybdanproduktion um 2,3 % auf 639,7
Mio. Ib ausgeweitet wurde, wuchs der Verbrauch um 2,9 %
auf 648,4 Mio. Ib. und lie® das Jahr mit einem leichten
Angebotsdefizit von 8,7 mibs. abschlieRen. Im 1. Quartal 2025
konnte die Produktion um 7% auf 165,4 milbs. zulegen,
wahrend der globale Verbrauch im gleichen Zeitraum um 4%
auf 170,6 mibs stieg, sodass sich ein leichtes Angebotsdefizit
von 5,2 mibs. ergab. Mit 76,7 mlbs. war China (+9 %) der
grélte Erzeuger, sein Verbrauch lag mit 84,9 mibs. mehr als
13% hoher als im ersten Quartal 2024 und war fir 50% des
globalen Verbrauchs verantwortlich. Bis Jahresende 2025
dirfte sich der Preis fiir Feromolybdaan in einem Band von +5
US-$ um die Marke von 54 US-$/kg bewegen, um 2026
nachhaltig um 58 US-$/kg zu osziliieren.
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Preise Rostfreier Stahl

Produktion Rostfreier Stahl (in Mio. t)

Markttrends
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Quelle: ISSF p=Prognose

Preisentwicklung Edelstahl 1.4301 (in €/t)

2024 erreichte die weltweite Edelstahlproduktion 62,6 Mio.
Tonnen, ein Plus von 7 % gegenuber dem Vorjahr. Fir 2025
wird ein weiterer Anstieg erwartet: Nach sechs Monaten
meldete China ein Produktionswachstum von 7 %, wéahrend
die Importe mit 8,28 Mio. Tonnen um 25,3 % zurlickgingen.
Gleichzeitig stiegen die Exporte um 5,7 % auf 2,50 Mio.
Tonnen. In den USA legte die Produktion um 8 % zu, andere
Regionen verzeichneten ein moderates +1 %. In Europa
hingegen sank die Produktion leicht um 1 %, belastet durch
Preisdruck, schwache Nachfrage, glinstige Asien-Importe und
hohe Energiekosten. Angesichts des weltweit leicht
steigenden Bedarfs erwarten wir eine leichte Ausweitung der
Edelstahlproduktion.

Markttrends
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Preisentwicklung Edelstahl 1.4401 (in €/t)

Rostfreie Edelstahle des Typs 1.4301 bestehen zu rund 10 %
aus Nickel und zu 18 % aus Chrom. Daher bestimmt deren
Preisentwicklung die Preise fiir diese Giten. Bei leichteren
Nickelnotierungen und stabilen Ferrochrompreisen stiegen
die Legierungsmetallzuschlage je nach Giute fir Lieferungen
im September 2025 im Vergleich zum Vormonat
durchschnittlich um 50 €/t. Trotz des jlingsten Anstiegs liegen
die Legierungsmetallzuschlage noch 6,5 % unter dem
Vorjahresniveau. Die Basispreise bewegen sich seit Mitte
2022 weiter ohne nennenswerte Schwankungen seitwarts.
Bei einer sich nicht signifkant belebenden Edelstahlnachfrage
sehen wir eine Fortsetzung des Seitwartstrends der
Basispreise von Flachstahl bis Ende des dritten Quartals 2025
knapp unterhalb der Marke von 1.000 €/t.

Markttrends
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Edelstahle des Typs 1.4401 enthalten rd. 12 % Nickel, 17 %
Chrom sowie etwa 2 % Molybdan. Auch hier folgen die Preise
der Entwicklung dieser Legierungsmetalle. Entsprechend
fuhrten die im Monatsmittel August 2025 etwas leichter
tendierenden Nickel- und Ferromolybdannotierungen bei
stabilen Ferrochrompreisen zu im Schnitt tiber alle Giiten um
rd. 110 €/t hdéheren Legierungsmetallzuschlagen fur
Lieferungen im September 2025 gegeniiber dem Vormonat.
Trotzdem liegen die Legierungsmetallzuschlage weiterhin 5 %
unter dem Vorjahresniveau. Bis Ende Q3 2025 ist nur mit
leicht anziehenden Legierungszuschlagen zu rechnen. Die
Edelstahlnachfrage leidet weiter unter der schwachen
Konjunktur im Maschinen- und Anlagenbau, profitiert aber
vom Bedarfin der OI- und Gasexploration. Fiir die Basispreise
bei den Flachprodukten sehen wir bis Ende Q3 2025 eine
Fortsetzung der Preisbewegung um das Niveau von 1.700 €/t
zuzuglich der Legierungsmetallzuschlage.
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Aluminiumpreise

Aluminiumproduktion (in Mio. t)

Markttrends
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Aluminium-Lagerbesténde (in t)

p=Prognose

Bis Ende Juli 2025 lag die globale Primaraluminiumproduktion
um 1,3 % Uber dem Niveau des Vorjahreszeitraums. Hierbei
verzeichnet Afrika mit 5,1% den starksten Anstieg, China
erhoht die Produktion um 2,3 % in den ersten sieben Monaten.
Nordamerika und die Golfstaaten weisen eine ricklaufige
Produktion auf (-1,3 %, resp. -3,1 %). Die europaische
Produktion kann mit 1,6 % leicht wachsen. Im Ubrigen Asien
konnte die Produktion mit 0,6 % leicht gesteigert werden. Fir
die nachsten Jahre erwarten wir global ein moderates
Wachstum der Primarproduktion, die bis zum Jahr 2027 auf
78 Mio. t ansteigen wird. Hierbei sorgen auf der
Nachfrageseite der Trend zum Leichtbau und der E-Mobilitat
weiterhin flr Impulse.

Markttrends

3.000.000 Die Aluminium-Lagerbestande zeigten im August 2025 an
SHFE und LME insgesamt eine relativ einheitliche
2.000.000 Entwicklung. An der SHFE erhohten sich die Bestéande in den
Lagerhausern im Monatsdurchschnitt um 8,5 %, wahrend sie
1.000.000 an der LME im gleichen Zeitraum um 6,7 % zunahmen. Damit
beliefen sie sich zuletzt auf 126.000 Tonnen beziehungsweise
0 481.000 Tonnen. In den Lagerhdusern der Comex wurden
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Anfang September rund 9.500 Tonnen verzeichnet. Die
Bestédnde an Recyclinglegierungen an der LME verharren
hingegen auf einem niedrigen Niveau von etwa 1.500 Tonnen.
——LME  28.08.25: 481.150
SHFE  28.08.25: 125.596
Quelle: MBI
Aluminiumpreise (in US-$/t) Markttrends
4.000 - Der Preis fiir Primaraluminium bewegte sich im Monatsmittel
August 2025 um 2,8 % Uber dem Vormonat, nachdem er
3.500 7 bereits im Juli um 6,4 % zulegen konnte. Die Notierung fur
3.000 4 Recyclingaluminium verhielt sich dagegen den flinften Monat
in Folge im Monatsdurchschnitt nahezu unverandert und liegt
2.500 1 /~NXF  nun wieder unter dem Niveau von Priméraluminium. Einen
2,000 1 / erheblichen Einfluss auf die Markte hatte die US-
"\—\-./\/J Handelspolitik: Trump hatte zunachst Importzélle von 25 %
1.500 -

1.000
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e Primaraluminium 28.08.25: 2.621 (Aug.: @ 2.599)
Aluminium Alloy 28.08.25: 2.509 (Aug.: @ 2.509)

Quelle: MBI

2025

verhangt, Anfang Juni wurden diese auf 50 % angehoben. Im
August wurden die Abgaben zusatzlich auf mehr als 400
aluminium- und stahlhaltige Produkte ausgeweitet. Auffallig ist
in diesem Zusammenhang eine verstarkte Einfuhr von US-
Aluminiumschrott in den letzten Monaten, fir den lediglich ein
Zollsatz von 15 % erhoben wird. Fir den Primaraluminium-
preis sehen wir eine Bewegung von +300 US-$ um den Wert
von 2.500 US-$/ t bis zum Ende des dritten Quartals 2025.
Der Alloy-Preis wird sich auf einem &hnlichen Niveau
einpendeln
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Zink- und Bleipreise

Zink-/Blei Lagerbesténde (in t)

Markttrends

Der Trend des Lagerabbaus der Zinkbestande an der LME
setzte sich auch in den letzten Monaten fort: Anfang August
unterschritten die Zinkbestande die 100.000 t-Marke und
lagen am Ende des Monats sogar unter 60.000 t. Damit
entspricht der aktuelle Lagerbestand nur noch gut einem
Viertel von dem des letzten Jahres. Im Gegensatz dazu zogen
die Zinkbestadnde an der SHFE im letzten Monat an: Der
Lageraufbau betrug im Laufe des Monats gut 20.000 t. Die
Bleibestédnde an der LME bewegten sich relativ stabil in den
letzten Monaten. Ende August lagen die Bleivorrate an der
LME bei 260.000 t und damit um gut 40 % Uber denen des
Vorjahrs. Auch an der SHFE waren die Bleivorrate im August
stabil und lagen Ende des Monats bei 65.000 t. Trotz der stark
gesunkenen LME-Zinkbestdnde zeigten sich kaum
Preisimpulse am Markt. Dies spricht daflir, dass am Markt ein
Angebotsiberhang und eine stabile Lieferkette erwartet
werden.

Markttrends
Die globale Zinkminenproduktion lag im ersten Halbjahr 2025
gut 6 % Uber der des Vorjahreszeitraums. In der

Demokratischen Republik Kongo (DRK) waren die Output-
steigerungen in der in 2024 neu kommissionierten Kipushi-
Mine ausschlaggebend. Im Gegensatz zur Minenproduktion
ging die Raffinadeproduktion in den ersten sechs Monaten um
2,3 % zurlick und resultierte aus niedrigeren Produktions-
niveaus in Brasilien, Kasachstan und Japan, wo Produktions-
statten geschlossen wurden. Diese Riickgange konnten nicht
durch die Produktionsanstiege in Peru und Europa
kompensiert werden. Der Zinkverbrauch konnte mit knapp
1% nur leicht gesteigert werden. Trotz der geringeren
Raffinadeproduktion und des leicht erhdhten Verbrauches, lief
im ersten Halbjahr 2025 ein Angebotsiiberhang auf. Der
Zinkpreis reagierte nur verhalten auf den rapiden Lagerabbau
der letzten Monate. Wir erwarten bis Ende 2025 eine
Bewegung des Zinkpreises um die Marke von 2.800 US-$/t in
einer Bandbreite von +500 US-$.
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Die globale Bleiminenproduktion lag in den ersten sechs
Monaten 2025 um knapp 1 % Uber derjenigen des Vorjahres.
Output-Erhéhungen in China, Peru und Indien wurden durch
rucklaufige Produktionszahlen in Brasilien und den USA
abgeschwacht. Die Raffinadeproduktion konnte in einem
héheren Malde gesteigert werden: Diese war um 1,6 % hoéher
als im Vorjahr. Der Bleiverbrauch stieg im betrachteten
Zeitraum um 2,3 % an. Verantwortlich dafir waren
Verbrauchsanstiege in Taiwan, den USA, Vietnam und
Europa. Rickgénge waren in Japan and Indien zu
verzeichnen. Auf dem Bleimarkt war ein kleiner
Angebotsliberhang aufgelaufen, der bis zum Jahresende
noch geringfligig ansteigen diirfte. Fir den Bleipreis sehen wir
bis Ende 2025 eine Bewegung um 1.900 US-$/t mit einer
Bandbreite von +400 US-$ je Tonne.
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Kupferpreise

Kupferproduktion (in Mio. t)

Markttrends
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Kupfer-Lagerbestédnde (in t)

Die Kupferminenproduktion lag im ersten Halbjahr 2025 um
2,7 % hoéher als im Vorjahresvergleich. Kapazitats-
ausweitungen und verbesserte Produktionsbedingungen in
Landern wie Peru und der DRK (+9,5%) sind daflr
ausschlaggebend. Der Output in Chile war um 36 % ruicklaufig
aufgrund geplanter InstandhaltungsmaRnahmen in der
Grasberg-Mine. Die Produktion von Kupfer-Raffinade zog um
3,6 % an und ist hauptsachlich auf die beiden grofiten
Produzenten China und DRK zurlckzufiuhren. Sie sind
zusammen fir 56 % der Weltproduktion verantwortlich und
ohne deren Produktion betragt der Outputanstieg nur 0,6 %.
Starker als die Raffinadeproduktion stieg der Verbrauch mit
4,8 % im ersten Halbjahr an. Chinas Verbrauch (58% des
Weltverbrauchs) stieg um 7,5 % an.

Markttrends

An der LME stiegen die Kupferlagerbesténde wie im

500000 Vormonat stark (22,9 %) an. Zuvor gingen die Bestadnde
400.000 mehrere Monate in Folge immer weiter zuriick; sodass sie
300.000 Il,_t gegen Ende Juni unter die 100.000 t Marke fielen. Seit Anfang
200.000 1‘.\ |} Juli steigen die Bestande an der LME kontinuierlich und lagen
r ' ’IL M ,r‘\w'I K{ Ende August bei 158.000t. An der SHFE schwankten die
100-°°0W II P “ Il Kupfer-Vorrate starker und lagen Ende August bei knapp
04 : : : : 80.000t. An der Comex stiegen die Kupferbestande weiter
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 stark an und lagen Ende August bei 280.000 t. Die
Versorgungslage stellt sich aufgrund der steigenden
—LS’\?-::;E gg-gg-ggf 1%-?5@ Bestande an der LME und der Comex stabil dar. Der im ersten
AR ’ Halbjahr aufgelaufene Angebotsiiberhang von 250.000 t wird
im Laufe des Jahres kaum abgebaut werden kdnnen.
Quelle: MBI
Kupferpreise (in US-$/t) Markttrends
10.500 - Der Kupferpreis bewegte sich im August nur marginal: der
durchschnittliche Kupferpreis lag um 0,1 % unter dem des
0.000 | Vormonats. Der Preisabstand vom héchsten zum niedrigsten
: Wert betrug 270 US-$/t und zeigt damit eine geringere
Schwankungsbreite an als in den Vormonaten. Im
7.500 - Monatsverlauf nahm der Preis aber kontinuierlich zu und
erholte sich damit von den durch die US-Zollpolitik induzierten
6.000 Verwerfungen im Vormonat. Meldungen zu Zoll-
vereinbarungen  sorgten zwar fur eine gewisse
Marktberuhigung, aber lésten das vorsichtige Verhalten bei
4.500 1 den Marktteiinehmern aufgrund der weiter bestehenden
Unsicherheit nicht auf. Die fundamentale Nachfrage getrieben
3.000 : : : : : : durch den Trend zur Elektrifizierung bleibt allerdings stabil. Bis
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Ende 2025 erwarten wir ein Preisniveau von 9.800 US-$/t mit
einer Bewegung in einem Band von +700 US-$/t um diese
28.08.25: 9.755 (Aug.: @ 9.669) Marke.
Quelle: MBI
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Edelmetallpreise

Preisentwicklung Gold (in US-$/Unze)

Markttrends
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29.08.2025: 3.448

Preisentwicklung Silber (in US-$/Unze)

Die Goldnachfrage stieg im ersten Halbjahr 2025 trotz des
hohen Preises weiter an und lag fir das zweite Quartal um 3%
Uber Q2 2024. Die Nachfrage nach goldgedeckte-ETFs war
dabei Haupttreiber. Zusammen mit einem starken Q1 war das
erste Halbjahr 2025 das nachfragestérkste H1 seit 2020. Die
physische Nachfrage nach Goldbarren und -miinzen stieg um
11 % und wurde hauptsachlich durch Nachfrageimpulse aus
China und Indien getrieben. Im Gegensatz dazu ging die
Schmucknachfrage stark zuriick. Auch die Zentralbanken
stockten trotz des hohen Preises ihre Goldreserven auf. Die
anhaltende 6konomische und geopolitische Unsicherheit
sorgt flr immer neue Nachfrage- und Preisrekorde, die auch
bis Jahresende weiter Ubertroffen werden konnten. Das
Goldangebot stieg im betrachteten Zeitraum um 3 % an. Das
Recyclingangebot stieg mit 4 % weniger als aufgrund des
hohen Preises zu erwarten ware. Bis Ende 2025 sehen wir
den Goldpreis in einem Band von +300 US-$ um eine Marke
von 3.500 US-$/0z aus.

Markttrends
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Preisentwicklung Platin & Palladium (in US-/Unze)
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2025

29.08.2025: 39,72

Die Silbernachfrage wird in diesem Jahr sowohl durch seine
industrielle Nutzung, als auch durch die Investmentnachfrage
gepragt. Trotz  steigender  Produktionszahlen  von
Solarmodulen geht der Silberverbrauch zuriick aufgrund einer
niedrigeren Nutzung pro Einheit. Die Nachfrage nach Silber-
ETFs ist jedoch stark gestiegen: Die Zuflisse im ersten
Halbjahr Ubersteigen die des Gesamtjahres 2024. Die
geopolitische Lage zusammen mit positiven Preis-
erwartungen verursachten den Nachfrageanstieg. Auch der
Silberpreis verzeichnete in den letzten Monaten immer neue
Rekordwerte. Ende August 2025 lag der Silberpreis mit knapp
40 US-$/0z doppelt so hoch wie zu Beginn der Corona-
Pandemie und erreicht ein All-Time-High. Wir sehen den
Silberpreis bis Ende 2025 bei 40 US-$/0z in einem Band von
+3,00 US-$.

Markttrends
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Die Erwartungen fur die Entwicklung der Platinnachfrage sind
weiterhin bestimmt von der Erwartung einer schwachelnden
Gesamtwirtschaft vor dem Hintergrund der Zollpolitik und
geopolitischen Entwicklungen. Im Gegensatz zur Gold- und
Silbernachfrage, die von den politischen und wirtschaftlichen
Unsicherheiten profitiert, wird fir die Platinnachfrage ein
Ruckgang erwartet. Allein die Schmucknachfrage kdénnte
aufgrund des hohen Goldpreises anziehen. Den Platinpreis
sehen wir bis Ende 2025 bei 1.400 US-$/o0z in einem Band
von +200 US-$, auch wenn dieser im August erstmal seit drei
Monaten im Durchschnitt ricklaufig war. Auch der
Palladiummarkt dirfte sich ahnlich entwickeln:
NachfrageeinbulRen aufgrund eines hoheren  Anteil
batterieelektrischer ~ Fahrzeuge stehen  ETF-Zuflisse
entgegen. Wir sehen den Palladiumpreis bis Ende 2025 bei
1.100 US-$/0z. In einem Band von +200 US-$.
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Preise fiir Ol und Gas

Olpreis (in US-$/Barrel)

Markttrends
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29.08.2025: 68,24

nachrichtlich WTI  29.08.2025: 64,01

Quelle: MBI

Lagerbestédnde Rohdl USA (in Tsd. Barrel)

Fur die Weltrohdlnachfrage wird in 2025 ein Anstieg um 1,3
mbd (Million Barrel per Day) auf 105,1 mbd erwartet, nachdem
der Anstieg im Vorjahr nach mehreren Revisionen im
Jahresverlauf nach unten rd. 1,6 mbd betragen hatte. Fur
2026 wird ein weiterer Anstieg auf 106,5 mbd prognostiziert.
Der groRte Anteil an der zusatzlichen Nachfrage kommt
weiterhin aus China und dem Gbrigen Asien, wobei Indien den
groften relativen Zuwachs verzeichnet. Da die Férdermenge
2025 auBerhalb der OPEC+ um 0,8 mbd steigt, wovon knapp
40 % von den USA beigetragen werden, ergibt sich eine
notwendige Produktion der OPEC+ von rd. 42,5 mbd
(zuzuglich 8,7 mbd sogenannte NGL-Sorten). Im Juli lag die
OPEC+ Produktion bei 41,9 mbd, die im Jahresverlauf mit
Aufhebung der Foérderkiirzungen weiter steigen dirfte. In
Verbindung mit der konjunkturellen Lage und der Zollpolitik
der USA sehen wir bis Ende 2025 wenig Impulse fir den
Rohdlpreis, den wir in einer Bandbreite von +10 US-$ um die
Marke von 70 US-$ je Barrel Brent schwanken sehen. Die
amerikanische Referenzsorte WTI liegt um gut 3 US-$ je
Barrel darunter.

Markttrends
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Quelle: E.I.A (excl. Lease Stock)

Gaspreis THE Frontmonat (in €/ MWh)

Die Rohdélvorrate in den USA sind zuletzt gestiegen und lagen
Ende August 2025 mit 420,7 Mio. Barrel rd. 4 % unter dem
langjahrigen Mittelwert. Die Lagerbestdnde Benzin hingegen
sanken und liegen 2 % unter dem langfristigen Durchschnitt.
Bei den Ubrigen Destillaten betragt das Minus nach einem
Anstieg zum Monatsende noch 13 % gegeniber diesem
Referenzwert. Die Propanbestdnde sind saisonbedingt im
August gestiegen und liegen nun 12 % Uber dem langjahrigen
Mittel. Die Anzahl der aktiven Bohrlocher in den USA ist
zuletzt marginal auf 412 gestiegen, lag damit aber um 71 unter
den Vorjahreswert, wahrend sich die Inlandsférderung leicht
Uber Vorjahresniveau bewegt. Auch die Im- und Exporte von
Rohdl zeigten sich im Monatsmittel im Vorjahresvergleich nur
wenig verandert. Insgesamt stellt sich damit die Versorgung
des weltweit gréRten westlichen Olverbrauchers weiterhin gut
dar.

Markttrends
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29.08.2025: 32,26

Quelle: MBI

Im August 2025 bewegten sich die US-Gasvorrate leicht unter
dem Vorjahresniveau, aber Uuber dem langjahrigen
Durchschnitt. Bei stabiler Inlandsforderung sorgte der
saisonale Faktor zuletzt fur eine geringere Inlandsnachfrage,
wahrend der LNG-Absatz weiter anstieg. So bewegte sich
auch der amerikanische Spotmarktpreis (Henry Hub) im
Monatsmittel August mit 2,95 US-$ je mm btu weiter deutlich
Uber Vorjahresniveau (rd. 40%). Auch der europaische
Gasmarkt zeigte sich trotz wartungsbedingt geringerer
Lieferungen aus Norwegen gut versorgt aufgrund geringer
Nachfrage bei Speicherflllstdnden in Deutschland von knapp
unter 70 %. Bis Jahresende erwarten wir eine Bewegung des
deutschen bzw. europaischen Erdgaspreises in einer
Bandbreite von +10 €/ MWh um die Marke von 35 €/MWh.
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Preise fiir ausgewahlte Polymer-Wertschopfungsketten

Preisentwicklung C2-Kette in Europa (in €/t)

Markttrends
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Preisentwicklung C3-Kette in Europa (in €/t)

Die nahezu unveranderten Naphtha-Notierungen flhrten im
August zu einem geringen Anstieg des Ethylen-Kontrakts fir
September auf 1.130 €/t (+5 €/t). Der Markt gilt weiterhin als
balanciert: Zwar hielten geplante und ungeplante Cracker-
Ausfélle das Angebot weiterhin knapp, aber Importe
insbesondere aus den USA drickten in den Markt. Auf der
Nachfrageseite erreichten die Abrufe in der Ferienzeit ein
saisonales Tief. Auch bei den Polyethylen-Segmenten zeigt
sich ein ahnliches Bild: Trotz Produktionsdrosselungen bleibt
ausreichend Material verfligbar, weil die Nachfrage schwach
ausfallt. Die Preise fur PE-LD, PE-LLD und PE-HD gaben zu
Monatsbeginn im Einklang mit der Ethylenbewegung um 10
bis 15 €/t nach. Fur den September sind nur geringe
Anderungen zu erwarten.

Markttrends
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Preisentwicklung Aromaten in Europa (in €/t)

Der Kontraktpreis fiir Propylen fir September 2025 hat sich
vor dem Hintergrund der stabilen Naphthanotierungen
gegenuber dem Vormonat mit 1.005 €/t nicht verandert. Die
Nachfrage nach Polypropylen ist weiterhin schwach: Neben
der saisonal bedingten Flaute belasteten auch Ausfalle
mehrerer Polymerisationsanlagen die Abnahmemengen. Bei
Polypropylen setzte sich die schwache Tendenz fort. Trotz
Produktionsdrosselungen bleibt der Markt aufgrund hoher
Importmengen gut versorgt. Die Nachfrage liegt zur Ferienzeit
auf einem saisonalen Tief, wahrend gréRere Impulse aus
Automotive und Konsumgtitern ausbleiben.

Markttrends
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Preisentwicklung PVC-Kette in Europa (in €/t)

Die Styrol-Referenz fiir September 2025 fiel auf 1.256 €/t und
damit den niedrigsten Stand seit iber viereinhalb Jahren.
Auch der Benzol-Kontrakt ist um 75 €/t stark gesunken. Das
europdische Angebot an Styrol bleibt trotz gedrosselter
Anlagen stabil, zusatzlich stiitzen Importe aus den USA die
Versorgung. Die Nachfrage aus den nachgelagerten
Polymerisationsstrecken ist weiterhin gering, da die
Sommerferien und die schwache konjunkturelle Lage die
Abrufe dampfen. Bei Polystyrol wurden die Preisrickgange
der Styrol-Referenz nicht mehr vollumfanglich weitergegeben.
Bei PET flhren auch die niedrigen Preise nicht zu einer
Nachfragebelebung.

Markttrends
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Die PVC-Preise orientierten sich im August am Riickgang des
Ethylen-Kontrakts. Erste Versuche der Erzeuger, das
Vormonatsniveau  beizubehalten, wurden von den
Verarbeitern abgelehnt; meist einigte man sich auf eine
anteilige Kostenweitergabe. Das Angebot bleibt aufgrund
stark gedrosselter europaischer Produktion knapp. Die
Nachfrage aus den wesentlichen Abnehmerbranchen Bau
und Automobil ist gering und durch die Ferienzeit weiter
gedampft, sodass die Ordertatigkeit niedrig verbleibt.
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Disclaimer

Diese Unterlage und die darin enthaltenen Informationen begriinden weder einen Vertrag noch irgendeine Verpflichtung und
sind von der IKB Deutsche Industriebank AG ausschlieRlich fiir (potenzielle) Kunden mit Sitz und Aufenthaltsort in Deutschland
bestimmt, die aufgrund ihres Berufes/Aufgabenstellung mit Finanzinstrumenten vertraut sind und Uber gewisse Erfahrungen,
Kenntnisse und Sachverstand verfiigen, um unter Berlcksichtigung der Informationen der IKB Deutsche Industriebank AG
Entscheidungen Uber ihre Geldanlage und die Inanspruchnahme von Wertpapier(neben)dienstleistungen zu treffen und die
damit verbundenen Risiken unter Berlcksichtigung der Hinweise der IKB Deutsche Industriebank AG angemessen beurteilen
zu kdnnen. AuRerhalb Deutschlands ist eine Verbreitung untersagt und kann gesetzlich eingeschrankt oder verboten sein.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder eine (i) Anlageberatung (ii) noch eine individuelle Anlageempfehlung oder (iii) eine
Einladung zur Zeichnung oder (iv) ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten
dar. Die Unterlage wurde nicht mit der Absicht erarbeitet, einen rechtlichen, steuerlichen oder bilanziellen Rat zu geben. Es
wird darauf hingewiesen, dass die steuerliche Behandlung einer Transaktion von den personlichen Verhaltnissen des jeweiligen
Kunden abhangt und kiinftigen Anderungen unterworfen sein kann. Stellungnahmen und Prognosen stellen unverbindliche
Werturteile zum Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage dar. Die Angaben beziehen sich ausschlief3lich auf den Zeitpunkt der
Erstellung der Unterlage. Eine Anderung der Meinung des Verfassers ist daher jederzeit méglich, ohne dass dies
notwendigerweise publiziert wird. Die in der Unterlage zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangslaufig die
Meinung der IKB wider. Prognosen zur zukinftigen Entwicklung geben Annahmen wieder, die sich in Zukunft als nicht richtig
erweisen kdnnen; fir Schaden, die durch die Verwendung der Unterlage oder von Teilen davon entstehen, wird nicht gehaftet.

Friihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fiir die zukiinftige
Wertentwicklung.

Bei der Unterlage handelt es sich nicht um eine Finanzanalyse i.S.d. Art. 36 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 oder
Empfehlung i.S.d. Art. 3 Abs. 1 Nr. 35 Verordnung (EU) 596/2014.

Die vorliegende Unterlage ist urheberrechtlich geschitzt. Das Bearbeiten oder Umarbeiten der Werbemitteilung ist untersagt.
Die Verwendung oder Weitergabe der Unterlage in jeglicher Art und Weise an Dritte (z. B. Geschéaftspartner oder Kunden) fir
gewerbliche Zwecke, auch auszugsweise, ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der IKB Deutsche Industriebank AG
zulassig.

Ansprechpartner in der IKB Deutsche Industriebank AG

40474 Disseldorf
Wilhelm-Botzkes-StralRe 1
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Tel. +49 211 8221-4305
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