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Allgemeine Tendenzen: Verhaltenes Nachfragewachstum

Weltrohstoffpreisindex und Wechselkurs
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Die Weltrohstoffpreise sind im Verlauf des Mai 2013 auf Dollar-Basis stabil geblieben
(+0,3 % Zuwachs). Auf Euro-Basis kam es infolge einer leichten Abwertung des Euro zu
einem geringen Anstieg (+0,6 %). In den nachsten drei Monaten erwarten wir fir den
Euro-Wechselkurs eine Bewegung um 1,30 US-$/€. Gegen Ende 2013 diirfte der Euro
fester notieren, sofern die Wirtschaft in der Euro-Zone beginnt, sich im Verlauf des Jah-
res zu erholen.

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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Die Weltstahlproduktion legte bis Ende April 2013 um rd.
2 % zu. Im Gesamtjahr sehen wir ein weiteres Wachs-
tum, sodass ein Rekordausstof3 von gut 1,6 Mrd. t Roh-
stahl zu erwarten ist. Der Zuwachs erfolgt priméar in Asi-
en: China durfte rd. 780 t Rohstahl erzeugen. Dagegen
ist die Belebung in den USA zum Ende gekommen. In-
nerhalb Europas konnte Deutschland gegen den Trend
leicht zulegen, wird jedoch nicht seinen Einbruch von
2012 voll kompensieren. Fir das Gesamtjahr erwarten
wir jedoch eine Tonnage von bis zu 44 Mio. t. Weltweit
wird der Anstieg weiter von der Automobilproduktion,
dem Kraftwerksbau sowie internationalen Infrastruktur-
projekten getragen. Erst die etwas kraftigere konjunktu-
relle Belebung im Jahr 2014 wird die Nachfrage in Euro-
pa anziehen lassen.

Im Mai 2013 gaben die Schrottpreisen erneut nach,
nachdem diese schon in den letzten Monaten abbrdckel-
ten. Hauptgrund war die schwache Exporttatigkeit. So
verzeichnete die Turkei bis Ende April eine sinkende
Stahlerzeugung, allerdings soll wieder Bedarf an Schrott-
einfuhren bestehen. Auch die italienischen Stahlhersteller
importieren aufgrund der um ein Sechstel gesunkenen
Stahlerzeugung ihre Zukaufe. Im Inland ist vor allem das
Orderverhalten der baunahen Stahlproduzenten
schwach. Auf der Angebotsseite zieht der Schrottanfall
nur leicht an. Insgesamt ist der Markt gut balanciert. Wir
erwarten nach der Sommerpause der slideuropaischen
Stahlwerke jedoch einen Preisanstieg um bis zu 8 %.

Die Weltstahlpreise haben im Mai 2013 erneut nachge-
geben. Die Preise flir Warmbreitband sanken um knapp
3 %. Innerhalb Europas zeigte sich ein sehr differenzier-
tes Bild: Bei Bewehrungsstahl stiegen die Preise wohl in-
folge der Produktionskiirzungen um bis zu 2,5 %. Bei
Warmbreitband mussten Riickgange um tber 3 % hinge-
nommen werden. Die Spotmarktpreise fur Eisenerz ga-
ben ebenfalls nach: im Monatsdurchschnitt betrug der
Rickgang 14 US-$. Damit liegen diese wieder um den
Wert vom Jahresende 2012. Bei den Weltstahlpreisen
ergibt sich im dritten Quartal ein Anstiegspotenzial von
bis zu 7 %. Im Verlauf des dritten Quartals 2013 erwarten
wir in Europa leichte Preisanhebungen (bis 3 %), haupt-
sachlich getragen von Flachprodukten (bis 5 %).



Preistrends Legierungsmetalle: Nickel, Chrom, Molybdan
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Trotz eines Anstiegs der Edelstahinachfrage um gut 5 %
im Jahr 2012 hat es bei Nickel einen erneuten Ange-
botstiberschuss gegeben. Auch fiir das laufende Jahr
sehen wir einen erneuten Angebotsliberschuss, der je-
doch leicht unter Vorjahresniveau liegen kénnte. China
wird nochmals seine Produktion auf Basis von primar in-
donesischem Nickel Pig Iron (NPI: Erze mit geringem
Nickelgehalt) ausweiten. Dies lasst jetzt schon zumin-
dest flir 2014 einen weiteren Angebotsliberschuss er-
warten. Die Lagerbestdnde an der LME stiegen seit Jah-
resbeginn weiter an und liegen mit rd. 180.000 t auf ei-
nem sehr hohen Niveau. Dies entspricht Gber 10 % des
weltweiten Jahresbedarfs. Wir erwarten daher in den
nachsten drei Monaten Notierungen in einem Band von
3.000 US-$ je t um 15.000 US-$ je t.

Der erwartete leichte Anstieg der Edelstahlproduktion
wird auch die Ferrochromnachfrage um 3 bis 4 % erho-
hen. Fur Unruhe sorgt jedoch unverandert Stidafrika.
Zunachst wurden zu Jahresbeginn 2013 finf Ferro-
chrom-Ofen vom Markt genommen. Jetzt gibt es Uberle-
gungen, die Chromerzexporte zu beschranken, um im
Gegenzug die heimischen Ferrochromproduzenten zu
schitzen. Dies durfte vor allem auch chinesische Ab-
nehmer massiv treffen. Trotzdem erwarten wir noch flr
2013 ein kleines Uberangebot. Die Preise flr Ferro-
chrom durften vor dem Hintergrund des Produktions-
Uberschusses weiter auf niedrigem Niveau bleiben. Oh-
ne weitere Produktionsstérungen in Siidafrika sehen wir
in den nachsten drei Monaten eine Preisbewegung um
2,0 US-$ je Ib mit einer Bandbreite von 0,2 US-$ je Ib.

Die globale Produktion von Molybdan ist 2012 nur um rd.
2 % gestiegen. Infolge von Produktionsausweitungen in
China kam es zu einem Angebotstiberschuss. Da auch
2013 neue Kapazitaten auf den Markt kommen — vor-
wiegend als Kuppelprodukt bei neuen Kupferminen —,
dirfte sich der Angebotsiliberschuss sogar nochmals er-
héhen. Die Nachfrageerhohung aus der Edelstahlpro-
duktion wird nicht ausreichen, um das héhere Angebot
zu absorbieren. Diese wird Preisanstiege weiter begren-
zen. Die Lagerbestande von Molybdan an der LME sind
weiter relativ stabil. Wir erwarten in den nachsten drei
Monaten einen Ferromolybdanpreis von rund 29 US-
$/kg mit einer Bandbreite von 3 US-$.



Preistrends rostfreier Stahl
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Die Edelstahlproduktion ist im Gesamtjahr 2012 um gut
5 % angestiegen. Dies hat einen neuen Produktionsre-
kord von 35 Mio. t erméglicht. Der Anstieg ist aber allein
auf die Produktionsausweitung in China um tber 14 %
zuruckzufuhren. Die westeuropaische Rostfrei-
Produktion und das restliche Asien konnten ihr Niveau
nicht ganz halten, Osteuropa und Amerika waren stark
ricklaufig. Fir 2013 ist in Westeuropa ein Ruckgang der
Produktion zu erwarten, was unter anderem durch das
Absenken der Produktion bei Inoxum nach der Uber-
nahme durch Outukumpu begriindet ist. Stitzend wirkt
vor allem die Nachfrage aus der Haushaltsgrate- sowie
der Ol- und Gasindustrie. In Deutschland kommen auch
Impulse aus dem Maschinenbau. Mittelfristig sehen wir
global eine starkere Nachfrage aus dem Kraftwerksbau.

Rostfreie Edelstahle des Typs 1.4301 bestehen zu rd.

10 % aus Nickel und 18 % aus Chrom. Daher bestimmt
deren Preisentwicklung die rostfreien Stahlpreise. Die
weiterhin schwache Entwicklung des Nickelpreises hatte
— verbunden mit sinkenden Ferrochromnotierungen —
dementsprechend auch die Preise flr Warmbreitband un-
ter Druck gebracht. Die Preisdifferenz zu gezogenen Sta-
ben betrug gut 750 US-$/t. In den nachsten drei Monaten
erwarten wir nur weitgehend stabile Nickel- und Ferro-
chrompreise. Bei weiterhin ruhiger Nachfrage nach Edel-
stahl sehen wir ein Anziehen bis maximal 2.700 US-$ je t
fur Warmbreitband. Der Preisabstand zu den Staben
dirfte sich jedoch stabilisieren. Fir Stabe prognostizieren
wir Preise von bis zu 3.450 US-$ pro t.

Edelstahle des Typs 1.4401 enthalten rd. 12 % Nickel,

17 % Chrom sowie etwa 2 % Molybdan. Daher folgen die
Preise hier der Entwicklung dieser Legierungsmetalle. Da
alle Legierungsmetalle wie auch die Preise flir Kohlen-
stoffstahl seit Jahresbeginn 2013 sanken, fielen auch die
Preise der Guten 1.4401. Bei gezogenen Staben lag die
Preisdifferenz weiter deutlich Gber 800 US-$/t, zuletzt bei
836 US-$ je t. Da die Giten 1.4401 stark im Anlagenbau
verwendet werden, kdnnte im zweiten Halbjahr 2013 die
Nachfrage starker anziehen. Auf Basis unserer Progno-
sen der Legierungsmetalle erwarten wir fir die nachsten
drei Monate bei Warmbreitband ein Niveau bis zu 3.950
US-$ je t. Die aktuelle Preisdifferenz zu den Staben sollte
sich leicht reduzieren. Dies bedeutet eine Bewegung um
4750 US-$ je t.



Aluminiumpreistrend
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Bis April 2013 expandierte die globale Produktion von
Primaraluminium um 4,5 %. Wir prognostizieren fir das
Gesamtjahr einen leichten Zuwachs auf rund 45,5 Mio. t.
Uberdurchschnittlich expandierte China (+12,5 %), die
Ubrigen asiatischen Regionen reduzierten ihren Ausstol}
leicht (-3 %), die Golfregion legte zu (+4 %). Europa ver-
zeichnete EinbufRen. Insgesamt sehen wir fiir 2013 un-
verandert ein Uberangebot. Dies halt weiterhin die Preise
niedrig. Insgesamt nimmt weltweit sowohl die Nachfrage
nach Priméar- wie auch Sekundaraluminium leicht zu. Der
Produktionsanstieg im globalen Fahrzeugbau um rund
1,8 Millionen Stlck (trotz Rlickgangs in Europa) tragt die-
se Entwicklung maRgeblich. Mittelfristig profitiert die
Nachfrage von einem weiteren steigenden Aluminiumein-
satz im Pkw.

Die Lagerbestande von Primaraluminium an der LME
bewegten sich im Mai auf hohem Niveau. Diese lagen
Ende Mai 2013 bei gut 5,2 Mio. t. An der SHFE tendier-
ten diese jedoch seit Mitte des ersten Quartals um utber
250.000 t auf knapp 440.000 t. Die Lagervorrate (inklusi-
ve Vorprodukte und Halbfabrikate) bei den Herstellern
betrugen weiter rd. 2,3 Mio. t. Damit ist unverandert eine
extrem gute Versorgung gegeben. Nach dem Angebots-
Uberschuss 2012 durfte dieser 2013 erneut ansteigen.
Die LME-Bestande an Sekundarlegierungen haben sich
dagegen kraftig zurtickgebildet und machten zuletzt rd.
69.000 t aus. Im Verlauf der nachsten drei Monate se-
hen wir nur einen leichten Abbau des Lagerbestandes.

Im Verlauf des Mai 2013 bewegten sich die Aluminium-
preise in einem Band zwischen 1.800 und 1.900 US-$/t.
Infolge der sehr guten Marktversorgung bei schwacher
konjunktureller Entwicklung in Europa gab es auch kein
Potenzial fiir ein Anziehen der Aluminiumpreise. Auch
die investive Nachfrage blieb weitgehend stabil: Die An-
zahl der Handelskontrakte veranderte sich nur geringfu-
gig. Obwohl sich das konjunkturelle Umfeld im dritten
Quartal weiter aufhellen dirfte, sehen wir aber kein gro-
Res Preisanstiegspotenzial. Fir die nachsten drei Mona-
te prognostizieren wir eine Preisbewegung fur Primar-
aluminium um rd. 1.950 US-$ je t mit einem Band von
200 US-$ je t um diesen Wert. Der Abstand zu den Se-
kundarlegierungen bleibt bei rund 100 US-$, diese
schwanken um 1.850 US-$/t.



Preistrends Zink/Blei
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Die Zinknachfrage dirfte 2013 um bis zu 5 % zuneh-
men, wobei Europa nur eine geringe Steigerung ver-
zeichnen durfte. Die Zink-Lagerbestéande an der LME
betrugen zuletzt knapp 1,1 Mio. t und haben sich etwas
zuruickgebildet. Ebenso ist der Lagerbestand an der
SHFE, der weitere knapp 0,3 Mio. t ausmacht, etwas
gesunken. Die Bestéande entsprechen immer noch dem
Verbrauch von rund 1,4 Monaten. Damit ist die Versor-
gung hervorragend. Bei den Bleivorraten an der LME
kam es seit Jahresbeginn zu einem Riickgang um ein
Drittel, diejenigen an der SHFE (121.000 t) haben sich
halbiert. Das absolute Niveau der Bestéande entspricht
dem Verbrauch von rund 10 Tagen. Damit haben sich
die aktuellen Bestandsvolumina deutlich verknappt.

Die Zinkminenproduktion stieg im ersten Quartal 2013
um knapp 3 %. Die Raffinadeproduktion erhdhte sich um
2,5 %. Obwohl der Verbrauch stark zunahm (+6 %),
ergab sich ein kleiner Angebotslberschuss. Fur 2013
dirfte sich bei einer Angebotsausweitung der Minen von
rd. 2,5 % und einem Nachfrageanstieg von 5 % ein An-
gebotsliberschuss auf Vorjahresniveau ergeben. Die
hohen Lagerbestande verbunden mit der schwachen
Baunachfrage in Studeuropa verhindern daher in den
nachsten drei Monaten gréRere Preisanstiege. Wir se-
hen flir den Zinkpreis eine Bewegung um eine Marke
von 1.950 US-$/t mit einer Schwankungsbreite von

200 US-$.

Die Bleiminenproduktion erhdhte sich im ersten Quartal
2013 um gut 2 %. Aufgrund eines verbesserten Recyc-
lings stieg die Raffinadeproduktion jedoch um fast 6 %,
wahrend der Verbrauch um 7 % zulegte. Es wird jedoch
erwartet, dass sich bei Blei ein kleiner Angebotsiber-
schuss fur das Gesamtjahr 2013 von rund 70.000 t
ergibt. Nachfrageseitig ist im laufenden Jahr ein globaler
Zuwachs von 5 % zu erwarten, der von China getragen
wird. In der zweiten Jahreshalfte dlrfte die physische
Nachfrage auch in Europa wieder starker zulegen. Ins-
gesamt erwarten wir in den nachsten drei Monaten eine
Bewegung um 2.250 US-$/t mit einer Bandbreite von
250 US-$. Gegen Jahresende diirfte das obere Preis-
band erreicht werden.



Kupferpreistrend
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Bis Ende Februar 2013 expandierte die Kupferminenpro-
duktion um 12 %. Bei einer weiteren leichten Ausweitung
der Kapazitaten um 0,12 Mio. t stieg die Auslastung der
Minen auf Gber 82 % an. Die weltweite Primarraffinade-
produktion erhéhte sich um knapp 3 %, wahrend diejeni-
ge von Sekundéarkupfer stagnierte. Uberraschend stark
reduzierte sich der weltweite Verbrauch um 6,5 %. Die
Nachfrage war in praktisch allen Regionen riicklaufig,
brach aber vor allem in China um 11 % ein. Allerdings
soll es dort zu einem Abbau von Lagerbestanden ge-
kommen sein, die in der Vergangenheit nicht offiziell aus-
gewiesen worden waren. 2013 erwarten wir eine Raffina-
deproduktion von ca. 21,3 Mio. t, was dann trotz weiterer
Nachfragesteigerung zu einem leichten Angebotsiiber-
schuss korrespondiert.

Die Kupfervorrate an der LME erhohten sich in den letz-
ten drei Monaten um rund 150.000 t auf knapp 610.00 t.
Die Lagerbestande an der SHFE reduzierten sich dage-
gen um uber 100.000 t auf nur noch rd. 180.000 t, zum
Teil auch aufgrund von Engpassen der Kupferhiitten bei
der Versorgung mit Schrott. Die Bestdnde der COMEX
oszillierten weiter um rd. 75.000 tEin GroRteil der Volu-
mina dient der Absicherung von Finanztransaktionen.
Das Gros der verfligbaren Mengen befindet sich in asia-
tischen und amerikanischen Lagerhdusern. Derzeit ent-
sprechen die weltweiten Vorrate dem Bedarf von knapp
zwei Wochen. Da wir von einem kleinen Angebotsiiber-
schuss im Gesamtjahr 2013 ausgehen, sollten die Prei-
se auch im dritten Quartal 2013 nur noch verhalten an-
ziehen. Voraussetzung sind allerdings keine streik- oder
energiebedingten Produktionsausfalle.

Der Kupferpreis gab im Verlauf des zweiten Quartals
2013 kraftig nach; und dies, obwohl die investiven Anle-
ger im Kupfermarkt die Zahl der Handelskontrakte um
knapp ein Achtel zunahmen. Der Preisverfall ist nur ein-
geschrankt durch die reine physische Nachfrage zu er-
klaren. Diese ist vielmehr weitgehend intakt. Sorgen um
eine Konjunkturabschwachung in China dirften mit eine
Ursache des Preisverfalls gewesen sein. Die derzeitigen
Versorgungsengpasse konnten jedoch entsprechend
gegensteuern. Zudem dirfte sich in der zweiten Jahres-
halfte auch die Nachfrage in Europa weiter stabilisieren.
Insgesamt sollten die Rahmenbedingungen auf anzie-
hende Preise deuten. Der erwartete leichte Angebots-
Uberschuss 2013 begrenzt jedoch den Preisanstieg. In
den nachsten drei Monaten erwarten wir ein Preisniveau
von 7.500 US-$/t mit einem Band von 500 US-$ je t um
diese Marke.



Preistrends Kobalt / Magnesium / Titan
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Kobalt wird Uberwiegend zusammen mit Kupfer- oder
Nickelerzen gewonnen. Die globale Kobaltminenproduk-
tion Uberstieg trotz eines hohen Anstiegs im ersten Halb-
jahr den Vorjahreswert nur leicht. Der Bedarf dirfte nach
unserer Schatzung 2013 jedoch erneut zunehmen. Die
Zunahme resultiert primar aus den Sektoren Batterien,
Superlegierungen und Magnete. Die Versorgungslage ist
noch als relativ zufriedenstellend zu bezeichnen: die Be-
stdnde an der LME haben sich leicht erhéht. Ab Beginn
des zweiten Quartals 2013 verzeichnete der Kobaltpreis
nach einem schwachen Jahresstart eine kraftige Bele-
bung. Bei steigender Nachfrage (Akkus) im zweiten
Halbjahr 2013 erwarten wir eine Bewegung in einem
Band von 3.000 US-$ je t um die Marke von 27.500 US-
$jet.

China war 2012 fur rund 85 % der globalen Produktion
verantwortlich. Davon dirfte gut ein Drittel in den Export
gegangen sein. Bis etwa 2025 prognostiziert man einen
Anstieg des Einsatzes von Magnesium im Automobil um
rund 15 %. Nachfrageimpulse dirften sich auch aus dem
Flugzeugbau ergeben. Mindestens zwei neue Magnesi-
um-Druckgusswerke sind derzeit alleine in den USA in
der Planung. Der Magnesiumpreis bewegte sich im ers-
ten Quartal 2013 weiter nach unten, begann dann aber
im Mai eine Gegenbewegung. Bei einem leicht anzie-
hendem Bedarf prognostizieren wir fir das zweite Halb-
jahr 2013 eine Bewegung in einem Band von 300 US-$
je t um die Marke von 3.000 US-$ je t.

Titan wird als Mikrolegierungsbestandteil fur Edelstahle
sowie in Form von Titanlegierungen eingesetzt. Metalli-
sches Titan wird Uberwiegend im Flugzeugbau, Titan-
dioxid vor allem in der Farbherstellung verwendet. 2012
durfte jedoch die Nachfrage nach Titanoxid leicht gesun-
ken sein. China hat jedoch auch im vergangenen Jahr
die globale Produktion dominiert. Derzeit belebt sich die
Nachfrage aus dem Flugzeugbau. Mittelfristig sehen wir
nochmals eine Zunahme nach Titanlegierungen auf-
grund der hohen Orderbestéande bei Boeing und Airbus.
Die Titanpreise kdnnten daher ab der zweiten Jahres-
halfte 2013 anziehen. Das Niveau wird aber weiter unter
dem Spitzenwert von 2006 liegen. Wir erwarten im zwei-
ten Halbjahr 2013 ein Preisniveau von 6,50 US-$/kg in
einem Band von 1,50 US-$/kg um diese Marke.



Preistrends Edelmetalle: Gold, Silber, Platin/Palladium
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Die weltweite Goldnachfrage brach im ersten Quartal
2013 gegenuber dem Vorjahreszeitpunkt um 13 % ein.
Die Schmucknachfrage stieg um rd. 12 % an, wahrend
die industrielle Nachfrage nur um 5 % sank. Dagegen
halbierte sich die investive Nachfrage. Dies war auf ei-
nen erheblichen Abbau der Nettopositionen bei ETF-
Produkten (rd. 177 Tonnen!) zuriickzufiihren, der durch
eine héhere physische Nachfrage (+10%) nicht kompen-
siert werden konnte. Angebotsseitig erhéhte sich die Mi-
nenproduktion (+4 %), wahrend das Goldrecycling eine
gleich hohe EinbufRe verzeichnete. Der erheblich Preis-
verfall, der zum unteren Ende unseres Prognosebandes
fuhrte, hatte seine Ursache im Rickgang der investiven
Nachfrage. Im dritten Quartal 2013 sehen wir eine Bele-
bung der anlageorientierten Nachfrage. Der Goldpreis
bewegt sich dann um einen Wert von 1.500 US-$/0z. mit
einer Bandbreite von 200 US-$.

Die Nachfrage nach Silber wurde 2012 in starkem Mal3e
durch die investive Nachfrage getragen. Dagegen haben
konsumnahe Anwendungen (u. a. Besteck- und Fotoin-
dustrie) bei weitgehend stabilen Schmuckorders erneut
nachgegeben. Dieser Trend bekam nun zu Beginn des
zweiten Quartals mit dem Ausstieg etlicher investiver
Anleger einen kraftigen Dampfer. Bei einem weiterhin
gutem Angebot verfiel der Silberpreis in Richtung 20 US-
$/ oz. Fir das dritte Quartal 2013 erwarten wir eine Be-
lebung der physischen Nachfrage (ITK, Photovoltaik),
wobei konsumnahe Anwendung unverandert eher rick-
laufig tendieren dirften. Wir sehen einen Preisanstieg
auf rund 25 US-$/ oz. mit einem Band von 5 US-$ nie-
derschlagen sollte.

Dem starken Druck zu Beginn des zweiten Quartals
2013 konnten sich auch die Platingruppenmetalle nicht
ganz entziehen. Innerhalb der industriellen Teilsegmente
durfte sich die Nachfrage aus der Automobilindustrie und
der ITK-Branche als noch stabil erweisen. Allerdings ist
erneut mit Produktionsausfalle in Stidafrika zu rechnen,
die wohl nicht ganz durch Recycling ausgeglichen wer-
den kénnen. Es durfte erneut zu einem Angebotsdefizit
kommen. Wir sehen den Platinpreis in den nachsten
Monaten um 1.500 US-$/0z. mit einem Band von 200
US-$. Palladium bleibt angebotsseitig knapp (Russland).
Die hohere Nachfrage der Automobilbranche lasst eben-
falls ein weiteres Angebotsdefizit erwarten. Wir sehen fur
Palladium einen Preis von 750 US-$/oz. (+/- 100 US-$).



Preistrends Ol/Gas
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Trotz geopolitischer Belastungen (Syrien, Iran und einer
angespannten Lage in anderen Olférderlandern) tendier-
te der Rohdlpreis zuletzt nach unten. Gleichwohl lag der
Preis der Sorte Brent weiter auf hohem Niveau. Ursache
fir den Rickgang waren schwache Konjunkturdaten aus
China. Auch die Aussichten fir die Euro-Zone bremsen
den Bedarf. Gleichwohl ist fir 2013 unverandert von ei-
nem leichten Anstieg der globalen Rohdlnachfrage von
knapp 0,8 Mio. Barrel/Tag auszugehen. Auf der Ange-
botsseite steht dem eine Ausweitung der Produktion von
rd. 1 Mio. Barrel/Tag in Nicht-OPEC-Staaten (vor allem
USA und Lateinamerika) gegenuber. Weitere Forderaus-
falle (z. B. im Iran) kdnnen durch andere OPEC-
Mitglieder kompensiert werden. Es gibt keine Versor-
gungsengpasse! Wir sehen den Rohdlpreis in einem
Band um 100 US-$ je Barrel Brent (+/-10 US-$).

Die Rohdlvorrate in den USA haben sich im Verlauf des
Mai 2013 der Marke von 400 Mio. Barrel genahert. Mit
391 Mio. Barrel liegen diese zum Monatsende ca. 2 %
Uber dem vergleichbaren Vorjahresstand und weiterhin
deutlich Uber dem langjahrigen Durchschnitt. Bei den
Ubrigen Destillaten und den Benzinvorraten bewegen
sich die Bestéande mit 123 Mio. Barrel bzw. mit 219 Mio.
Barrel ebenfalls iber dem Vorjahresstand. Die Propan-
bestande befinden sich nach Ende der Heizperiode —
trotz eines kleinen Lageraufaus — unter dem vergleich-
baren Vorjahresstand. In Summe ist die Versorgungsla
ge in den USA weiterhin gut, sodass wir hier keine Be-
lastungen fur das Preisniveau sehen.

In den USA liegen die Gasvorrate weiterhin auf hohem
Niveau. Die internationalen Notierungen sind weiter ge-
stiegen und bewegen sich um 4 US-$ je mm btu. In
Deutschland halt der riicklaufige Trend bei der Inlands-
gewinnung von Erdgas an: im ersten Quartal 2013 wur-
denrd. 9 % weniger Erdgas gefordert als im Vorjahr.
Gleichzeitig wurde jedoch rund ein Sechstel weniger
Erdgas importiert. Zwischenzeitlich war allerdings auch
der Lagerbestand extrem knapp. Russland ist mit einem
Anteil von 38 % wichtigster Lieferant, gefolgt von Norwe-
gen (35 %) und den Niederlanden. Der Grenziibergangs-
preis ist im ersten Quartal um rd. 3,5 % gefallen, verharrt
aber im internationalen Vergleich auf einem hohen Ni-
veau. Im Jahresdurchschnitt lag der Grenziibergangs-
preis 2012 mehr als 13 % Uber dem Jahresdurchschnitt
von 2011. Im dritten Quartal 2013 rechnen wir — entspre-
chend einiger Ankiindigungen — mit Preiszunahmen.



Preistrends Polymer-Vorprodukten und Kunststoffen

Entwicklung von Naphtha, Ethylen und Propylen Infolge eines niedrigeren Rohdlpreises — die Brent-
Notierung sank im bisherigen Quartalsverlauf um fast
10 % — hat auch die Naphtha-Notierung um ca. 9 %
1200 ] nachgegeben. Allerdings waren schon im Mai wieder

1000 \/\/\ J leicht anziehende Preise zu beobachten. Bei den Folge-
800 / produkten Ethylen (C2) und Propylen (C3) waren die
/

Preissteigerungen dagegen mit 24 % bzw. 11 % deutlich
ausgepragter. Nachdem die deutsche Kunststofferzeu-

200 gung im Jahresdurchschnitt um 3,4 % gegeniiber dem
Jan08  Jan09  Jan10  Jan 11 Jan12  Jan 13 Vorjahr gefallen war, wird flir das laufende Jahr nur von
einem moderaten Produktionswachstum von ca. 1,5 %
e Naphtha CIF NWE Spot == Propylen CIF NWE S pot ausgegangen. Der Export, der auch im vergangenen
Ethylen CIF NWE Spot Jahr noch leicht zugelegt hatte, diirfte zwischen 2,5 und
Quelle: EIA, Bloomberg, IKB 3 % anziehen. Allerdings dirfte dank etwas héherer Im-
porte die Inlandsnachfrage um ca. 1 % zunehmen.
Preise von Vorprodukten (Europa) Auf Basis der seit Februar stark gesunkenen Naphtha-
Notierung haben sich nahezu alle Vormaterialien von
Preis* Feb 13 Mrz 13 Apr 13 Mai 13 Kunststoffen gegentiber dem Marz-Niveau verbilligt. Le-
Rohél 1176 110,4 103,7 103,3 - - 0 .
Naphtha = e o o diglich Benzol hat um uper 6 /o angezogen..Das Folge
Propylen 1065 1117 1060 995 produkt Caprolactam blieb weitgehend stabil. Im weite-
Ethylen 1140 1139 979 870 C L
Benzol 1050 094 1034 1057 ren Quartalsverlauf erwarten wir bei allen Vormaterialien
\c/gtﬂ 1328 1312 13% 558 eher einen Seitwartstrend. Bei Ethylen und Propylen ga-
*in EURIt auer Rohdl (Brent) in USD/bb ben im Mai die Kontrakte nochmals nach. Es wird jedoch

VCM: Vinylchlorid

erwartet, dass im Mai die Talsohle bei den Vormateria-
lien erreicht wurde. Vinylchlorid (VCM) durfte sich infolge
des geringeren Ethylen-Preises nochmals leicht verbilli-
gen, bevor in der zweiten Jahreshalfte die Trendwende
einsetzt. Caprolactam sollte im Zuge der festeren Ben-
zolpreise leicht anziehen.

Quelle: Bloomberg, ICIS

Infolge der gesunkenen Vormaterialkosten haben auch
_ die Kunststoffe zuletzt eher nachgegeben. So verzeich-
Preisentwicklung* Horizont 1-2 Monate nete HDPE einen Preisriickgang gegenliber Marz von
PP Homo® L4 bis zu 13 %. Im weiteren Quartalsverlauf erwarten wir
DI i jedoch einen leichten Abwartstrend. Fiir PP — hier haben
E\S/CN‘”'"Q' - sich die Preise um bis zu 9 % ermaRigt — wurden die

PET 3 niedrigeren Vormaterialkosten weitergegeben. Bis Quar-

*in EURR * Spritzguss-Qualititen talsende ist von einem geringen Preisriickgang auszu-

Queleri® gehen. Bei PS hat die Nachfrage sich schon belebt, so-
dass sich dies in stabilen eventuell sogar schon steigen-
den Notierungen niederschlagen dirfte. Der PVC-Bedarf
zeigte sich zuletzt noch sehr verhalten. Die Versor-
gungslage ist momentan gut, mittelfristig kbnnen sich
saisonbedingte Produktionsunterbrechungen ergeben.
Fur die Notierung von PET sehen wir bei einer verhalte-
ne Nachfrage und hohem Importdruck weitere leichte
Preisnachlasse .
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