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Aktuelle Tendenzen: Weiterer Anstieg fur 2018 erwartet

Weltrohstoffpreisindex und Wechselkurs
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Die Weltrohstoffpreise sanken im Februar 2018 auf breiter Basis um 5,8 %. Infolge des
leicht schwacheren US-Dollar gaben diese in Inlandswéhrung sogar um fast 7 % nach.
Unsicherheit tiber die geldpolitische Ausrichtung der EZB und der Fed sowie die Sorge
vor einem weltweiten Handelskonflikt bringen eine erhéhte Volatilitat ohne klare Richtung
fur den US-Dollar-Euro-Wechselkurs. Die IKB erwartet fur die nédchsten Monate grof3ere
Schwankungen um 1,24 US-Dollar zum Euro.

Die folgenden Seiten beschreiben die Entwicklungen fur einzelne Rohstoffe. Wir weisen
explizit darauf hin, dass es bei metallischen Rohstoffen, abweichenden Legierungen so-
wie sonstigen Kunststoffsorten zu anderen Preisbewegungen kommen kann. Zudem
beobachten wir bei einigen Rohstoffarten grof3ere regionale Preisabweichungen.

IKBZ7

Deutsche Industriebank



Stahlpreise
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Nachdem die Weltrohstahlproduktion 2017 um 5,5 %
angezogen war, stieg diese im Januar 2018 um rd. 1 %
an. Das Wachstum in Europa (1,4 %) war etwas starker
ausgepragt, wahrend dieses in Nordamerika ricklaufig
war (-2,1 %). Wir erwarten fir 2018 einen Anstieg um

2 %. Dies ist vor dem Hintergrund des Basiseffekts 2017
in China beachtlich: Die Produktion in illegalen Stahl-
werken wurde geschlossen, die Nachfrage ist in den of-
fiziellen Sektor abgewandert. Wir beziffern das Volumen
auf rund 100 Mio. jato. In Deutschland erwarten wir eine
Tonnage, die 44 Mio. t Uibersteigen durfte. Die Turkei
zeigte im Januar einen Zuwachs von 7,6 %, der so auch
anhalten durfte. Die Nachfrage im Inland wird quer Gber
alle wichtigen Abnehmerbranchen getragen. Positiv wir-
ken sich weiter auch die Einfuhrzolle aus. Ein Risiko fur
deutsche Exporteure konnten US-amerikanische Ein-
fuhrzdlle darstellen.

Im Durchschnitt des Februar 2018 gaben die Schrott-
preise je nach Sorte sowie Region um bis zu 20 €/t
nach. Die turkischen Abnehmer waren zwar unverandert
am Markt aktiv, forderten jedoch Preiszugestandnisse
von bis zu 30 US-$/t. Sowohl Alt- wie auch Neuschrotte
waren ausreichend vorhanden. Bei Lieferungen in die
Nachbarlander — vor allem nach Italien — wurden leicht
geringere Preisabschlage im Vergleich zum Inland ge-
sehen. Die Eisenerz-Spotpreise blieben im Februar
weitgehend stabil. Allerdings dirfte im Marz die Nach-
frage der Stahlindustrie anziehen. Zudem hat der
Schrotthandel — wohl in Erwartung hoherer Preise — zu-
letzt Mengen zuriickgehalten und nicht alle Abnehmer im
gewiinschten Umfang bedient. Wir sehen in den nachs-
ten zwei Monaten anziehende Preise. Das Dezemberni-
veau 2017 wird wieder erreicht.

Die Spotmarktpreise fur Eisenerz frei China stagnierten
im Durchschnitt des Februar 2018 weitgehend. Die un-
verandert gute Erzversorgung begrenzt weitere Preisan-
hebungen. Die Kokskohlenotierungen sanken um rund
10 US-$/t. Nach den Erh6hungen der Vormonate bro-
ckelten die Weltrohstahlpreise leicht ab. Innerhalb Euro-
pas verteuerte sich jedoch gegen den Trend Warmbreit-
band um dber 20 €/t gegeniiber dem Vormonat. Verzink-
te Bleche verbilligten sich trotz der héheren Zinkpreise
um 0,5 %. Walzdraht ermafigte sich um tber

30 €/t. Bei den européaischen Stahlpreisen erwarten wir
einen leichten Anstieg im zweiten Quartal 2018. Die
Auswirkungen der angekundigten Einfuhrzolle auf Stahl
in den USA sind noch nicht abzuschétzen. Hier muss die
endgultige Ausgestaltung abgewartet werden.



Legierungsmetallpreise: Nickel, Chrom, Molybdan

Nickelpreisentwicklung

Us-$/t
25.000 1
20.000 -
15.000 A

10.000 A

5.000 T T T T T T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

28.02.18:13.800

Quelle: MBI

Ferrochrompreisentwicklung (99,9 % Europa)
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2017 durfte bei Nickel ein Verbrauchzuwachs auf knapp
2,2 Mio. t erfolgt sein. Gleichzeitig prognostizieren wir ei-
ne leicht héhere Nickelproduktion von 2,1 Mio. t. Dies
korrespondiert zu einem Angebotsdefizit von 100.000 t,
welches jedoch bei den vorhandenen Nickelvorraten dar-
stellbar war. Fur das Jahr 2018 sehen wir bei weiter an-
ziehender Produktion und héherem Verbrauch erneut ein
kleines Angebotsdefizit von ca. 50.000 t. Die Nickel-
Lagerbestéande an der LME von rund 325.000 t Ende
Februar 2018 verhindern jedoch gréRRere Engpésse. Zu-
dem befinden sich noch 56.000 t an der SHFE. Die Aus-
fuhren von NPI-Erzen (Nickel Pig Iron) aus Indonesien
durften ebenfalls stabilisierend wirken. Wir sehen den Ni-
ckelpreis bis Ende Juni 2018 in einem Band von 2.000
US-$ um 13.000 US-$/t.

Im Zuge der steigenden weltweiten Rostfrei-Produktion
ist auch der Bedarf an Ferrochrom deutlich héher ge-
worden. Einer der fihrenden Produzenten hat fir 2018
eine Steigerung seiner Produktion angekiindigt. Dies ist
auch notwendig, da fiir die nachsten vier Jahre ein kon-
tinuierlich anziehender Bedarf gesehen wird. Dieser soll
durch Angebotsausweitungen in Stdafrika, Indonesien
und Indien gedeckt werden. Fur das erste Quartal 2018
lag der Benchmark-Preis zwischen europaischen Wer-
ken und sudafrikanischen Ferrochromschmelzen mit
1,18 US-$/Ib. um gut 15 % unter dem Niveau des Vor-
quartals. Wir sehen den Ferrochrompreis bis Ende Juni
2018 in einer Bewegung um 8,25 US-$ je kg Rein-
chromgehalt mit einer Bandbreite von 1,00 US-$ je kg.

Nachdem 2017 die globale Molybdanproduktion kraftig
anzog, wird fir das Gesamtjahr 2018 ein weiterer An-
stieg von 3 bis 4 % gesehen. Rund die Halfte der Mi-
nenproduktion erfolgt als Kuppelprodukt im Kupfer-
minenbergbau, deren Produktionsausfalle auch teilweise
zu geringerem Molybdéanausstol? fiihrten. Allerdings
dirfte es nicht zu einem gré3eren Angebotsdefizit kom-
men. Die Investitionstétigkeit in der OI- und Gasexplora-
tion zieht zudem erst verhalten an. Daher ist der Markt
fur Ferromolybdan noch gut versorgt. Da aber insgesamt
rd. 70 % der Erzeugung in die Stahlproduktion gehen,
dirfte durch die héhere Nachfrage der Edelstahlindustrie
im Verlauf des Jahres 2018 auch der Preis anziehen.
Vorerst sehen wir bis Ende des zweiten Quartals 2018
den Ferromolybdanpreis bei rund 31,00 US-$/kg mit ei-
ner Bandbreite von 3,50 US-$ je kg.



Preise Rostfreier Stahl

Produktion Rosftfreier Stahl In den ersten drei Quartalen 2017 ist die globale Produk-
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Miot Regionen zeigten Zuwéachse: Wéahrend Europa (1,7 %),
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40 - sprang die Erzeugung in den USA (14,8 %) stark nach
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tionswachstum erfolgen bei allerdings unveréndert guter
Nachfrage.

Preisentwicklung Edelstahl 1.4301 Rostfreie Edelstahle des Typs 1.4301 bestehen zu rund

EUR /t 10 % aus Nickel und 18 % aus Chrom. Daher bestimmt
deren Preisentwicklung die Preise fir diese Giiten. Die

1.200 4 anziehenden Nickelnotierungen diirften trotz eines nied-

rigeren Ferrochrom-Benchmarkpreises gestiegene Le-

1100 - gierungsmetallzuschlage zur Folge haben. Diese dirften
vor allem auch im Mérz/April 2018 deutlich hoher ausfal-
len. Dagegen sehen wir die Graphitelektrodenzuschlage

1.000 - vorerst weiter stabil. Die Basispreise gingen im Verlauf
des Februar zwar weitgehend seitwarts, dies dirfte sich

in den n&chsten zwei Monaten aber auch andern: hier

sind Anhebungen mdglich. Bei einer festeren Nachfrage

nach Edelstahl sehen wir daher fur Flachstahl bis Ende

26.02.18: 1.097 des zweiten Quartals 2018 eine Preiserh6hung auf bis
zu 1.175 € je t. Hinzuzurechnen sind jedoch die Legie-
rungszuschlage.

Preisentwicklung Edelstahl 1.4401 Edelstéhle des Typs 1.4401 enthalten rund 12 % Nickel,

EUR /t 17 % Chrom sowie etwa 2 % Molybdan. Wiederum fol-
gen die Preise der Entwicklung dieser Legierungsmetal-
1.500 1 le. Aufgrund der angezogenen Nickelpreise sowie der

festeren Ferromolybdéannotierungen ziehen auch hier die
1400 Legierungszuschlage an, obwohl die Ferrochrompreise

zuletzt niedriger waren. Die preisliche Entwicklung der

Giten 1.4401 im Jahr 2018 profitiert von einer deutli-
1.300 A chen Erholung der Nachfrage im Maschinen- und Anla-

genbau, insbesondere auch in den asiatischen Schwel-

lenlandern. So ist bei den deutschen Maschinenbauern

mindestens von einem Wachstum von bis zu 4 % aus-

zugehen. Bei unseren Prognosen der Basispreise sehen

26.02.18: 1.400 wir bis Ende Juni 2018 bei Warmbreitband ein Preisni-
veau von bis zu 1.450 € je t zuzlglich der Legierungszu-
schlage und der Graphitelektrodenpramie.
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Aluminiumpreise

Aluminiumproduktion
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Nachdem die weltweite Primaraluminiumproduktion
2017 um 5,8 % expandierte, stagnierte diese im Januar
2018. Wir erwarten fur 2018 eine Erzeugung von rund
64 Mio. t. Die chinesische Produktion lag im Januar
2018 knapp auf dem Vorjahresniveau, wahrend im tbri-
gen Asien ein kraftiger Anstieg erfolgte (+17,1 %). In Eu-
ropa war eine stabile Produktion zu beobachten, in
Nordamerika gab sie leicht nach. Unveréndert erhalt die
weltweite Nachfrage nach Primar- wie auch Recyclinga-
luminium Impulse vom Leichtbau in der Automobilindust-
rie. Dabei durfte auch die Elektromobilitat eine Rolle
spielen: Gewichtszuwéchse infolge der Batterie missen
an anderer Stelle kompensiert werden. Auch die Luft-
fahrtindustrie nutzt wieder vermehrt Aluminium anstelle
von Verbundwerkstoffen. Die gute Konjunktur der Bau-
branche in Kontinentaleuropa sowie der Verpackungs-
sektor stimulieren ebenfalls.

Die Lagerbestéande von Primé&raluminium an der LME ha-
ben sich wieder erhéht: Diese liegen nun bei 1,3 Mio. t.
An der SHFE stiegen die Bestande im Zuge des chinesi-
schen Neujahrsfestes auf rund 811.000 t. Weitere gut
65.000 t befinden sich in den Lagern der Comex. Damit
ist unverandert eine sehr gute Versorgung gegeben. Die
LME-Bestande an Recyclinglegierungen machen lediglich
12.800 t aus. Die Vorrate entsprechen dem Gesamtver-
brauch (Priméar- und Recyclingaluminium) von rund 11
Tagen. Ein weiterer Ausbau der Kapazitaten fur Recyc-
lingaluminium sichert die langfristige Versorgung. Bis En-
de des zweiten Quartals 2018 erwarten wir einen Lager-
abbau bei Primaraluminium, die Schwelle von 1 Mio. t an
der LME durfte tangiert werden.

Die Primaraluminiumpreise verzeichneten im Februar
2018 ein Zwischenhoch aufgrund von Sorgen um maogli-
che Produktionsstérungen in der Golfregion. Allerdings
hielt dieser Trend nicht lange. Der Kapazitatsaufbau bei
Recyclingaluminium in Europa stabilisiert die regionale
Marktversorgung. Zudem begrenzt der hohe Lagerbe-
stand an den Metallbérsen den Preisanstieg. Die investi-
ve Nachfrage erhohte sich leicht: Die Zahl der Handels-
kontrakte stieg im Verlauf des Februar um rund 5 % an.
Bis Ende des zweiten Quartals 2018 erwarten wir eine
Preisbewegung fur Priméraluminium um die Marke von
2.150 US-$ je tin einem Band von +200 US-$ je t. Gegen
Ende des Jahres 2018 kénnte dann ein neuer Preisab-
schnitt beginnen: Die Marke von 2.250 US-$ je t dirfte
nachhaltig Uberschritten werden. Die Notierung von Re-
cyclingaluminium bewegen sich um rund 250 US-$ je t
unter diesen Werten.



Zink- und Bleipreise
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Die Zink-Lagerbestande an der LME reduzierten sich bis
Ende Februar 2018 weiter auf nur noch 0,13 Mio. t. Der
Lagerbestand an der SHFE zog leicht an auf 115.000 t,
derjenige an der Comex liegt bei 3.200 t — somit sind letz-
tere vernachlassigbar. Die Bestande entsprechen dem
Verbrauch von gut 6 Tagen. Insgesamt ist die Versor-
gung nochmals knapper geworden. Fur 2017 dirfte sich
ein Angebotsdefizit von fast 500.000 t ergeben haben.
Die Bleivorrate an der LME liegen bei 126.000 t, diejeni-
gen an der SHFE machen 33.000 t aus. Die Bestande an
der Comex sind weiter unbedeutend (<1.000 t). Das ab-
solute Niveau der Bleivorrate entspricht weiter nur dem
Verbrauch von knapp 5 Tagen. Damit ist die Versor-
gungssituation bei Blei sehr eng. Der Markt diirfte 2017
mit einem Defizit von 170.000 t abgeschlossen haben.

Die Zinkminenproduktion durfte 2017 um rund 4,5% an-
gezogen sein, wahrend die Raffinadeproduktion infolge
eines Rickgangs in mehreren Landern (u. a. Kanada) ge-
ringfligig gesunken sein durfte. Der Verbrauch erhéhte
sich dagegen um gut 1,5 %, was zu dem Angebotsdefizit
von 500.000 t gefiihrt haben sollte. Fir 2018 erwarten wir
einen Nachfrageanstieg um knapp 3 % auf dann rund
14,6 Mio. t Reinzink. Dieser Nachfragezuwachs stammt
priméar aus einer anziehenden Produktion verzinkter
Stahlsorten. Der Markt dirfte erneut ein Angebotsdefizit
verzeichnen, welches gut 175.000 t ausmachen sollte.
Dies stimuliert den Zinkpreis auch ohne Infrastrukturpro-
jekte in den USA weiter. Wir prognostizieren fur den
Zinkpreis bis Ende des zweiten Quartals 2018 eine Be-
wegung um eine Marke von 3.500 US-$/t mit einer
Schwankungsbreite von 400 US-$.

Die Bleiminenproduktion zog 2017 um knapp 3 % an.
Heute stammen 55 % der gesamten Bleiproduktion aus
Recyclingmaterial. Die Raffinadeproduktion legte in etwa
im gleichen Umfang zu. Der Verbrauch wuchs deutlich
starker (5 %). Insgesamt gehen wir davon aus, dass der
Markt 2017 mit einem Angebotsdefizit von 180.000 t ab-
geschlossen hat. Im Jahr 2018 durften Angebot und
Nachfrage maximal um 50.000 t auseinanderklaffen:
Wahrend der Verbrauch — wie auch die Bleiminenproduk-
tion — nur um rd. 1 % anzieht, wird sich die Raffinadepro-
duktion um uber 2 % auf 11,65 Mio. t ausweiten. Daher
sehen wir fir den Bleipreis bis Ende Juni 2018 eine Be-
wegung um 2.500 US-$/t mit einer Bandbreite von

300 US-$ je Tonne.



Kupferpreise
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Die weitweite Kupferminenproduktion sank bis Ende No-
vember 2017 um 2,4 %. Die Kapazitatsauslastung der
Kupferminen ist nach der Erweiterung der globalen Ka-
pazitaten um fast 5 % zuriickgegangen. Dies war priméar
auf streikbedingte Ausfélle in Chile sowie Exportbe-
schrankungen in Indonesien zuriickzufuihren. Die Raffi-
nadeproduktion blieb weitgehend stabil (+0,5 %) bei ei-
ner um 1 % niedrigeren Kapazitatsauslastung. Der welt-
weite Verbrauch zog ebenfalls um rund 0,5 % an. Ein
Nachfrageanstieg von 1 % in China wurde teilweise
durch geringere Verbrauche in den USA, Deutschland
und Sudkorea kompensiert. Insgesamt dirfte der Markt
2017 ein Angebotsdefizit von mindestens 175.000 t ver-
zeichnet haben. Fir 2018 erwarten wir einen leichten
Verbrauchsanstieg auf rd. 24,3 Mio. t.

Die Kupfervorrate an der LME zogen zuletzt wieder an:
Insgesamt betrugen diese Ende Februar 2018 rund
331.000 t. Die Lagerbestéande an der SHFE erhéhten sich
ebenfalls deutlich: Sie betragen nun knapp 219.000 t. Die
Bestande der COMEX liegen bei 230.000 t. Ein Grof3teil
der Volumina dient der Absicherung von Finanztransakti-
onen. Die weltweiten Vorrate reichen fir den Bedarf von
etwa 11,5 Tagen. Der fiir 2018 erwartete Anstieg der Mi-
nenproduktion um 2,5 % sowie die freien Kapazitéaten
sollten die Versorgungslage weiter verbessern. Trotz ei-
ner anziehenden Bedarfs durfte dies Druck auf die Preise
austben. Auch die Versorgung mit Altkupfer fir die Re-
cyclingproduktion duirfte sich verbessern, zuletzt zogen
die Preise in den USA an. Fir deutsche Schrottverarbei-
ter ist der Import aus UK nach dem Brexit noch eine offe-
ne Flanke.

Der Kupferpreis zeigte im Verlauf des Februar 2018 star-
ke Ausschlage: Insgesamt lag das Preisband bei rund
400 US-$/t. Allerdings ist die physische Nachfrage weiter
sehr robust: Elektronik, Informations- und Telekommuni-
kationsbranche und Energieerzeugung weisen steigende
Bedarfe auf. Zudem erhielt der Markt leichte Impulse von
einer anziehenden investiven Nachfrage: Die Zahl der
Handelskontrakte erhdhte sich im Februar um 8 %. Fur
2018 erwarten wir einen Anstieg der Raffinadeproduktion
auf 24,3 Mio. t, ein Zuwachs von 0,2 Mio. t zum laufen-
den Jahr; das Gesamtjahr dirfte deshalb weitgehend ba-
lanciert abschliel3en. Bis Ende des zweiten Quartals 2018
sehen wir daher ein Preisniveau von 7.000 US-$/t mit ei-
nem Band von 500 US-$ je t um diese Marke.



Edelmetallpreise: Gold, Silber, Platin, Palladium

Preisentwicklung Gold
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Preisentwicklung Silber
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Preisentwicklung Platin/Palladium
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Die globale Goldnachfrage sank im Jahr 2017 um 7 %.
Die Schmucknachfrage zog um 4 % an, wéhrend die in-
dustrielle Nachfrage insgesamt um 3 % wuchs. Impulse
kamen hier aus der Elektronikindustrie, wahrend Zahn-
gold weiter riicklaufig war. Dagegen brach die investive
Nachfrage um ein Viertel ein: der Nettozufluss der ETF’s
(Exchange Traded Funds) sank um 63 %. Dieser wurde
noch um eine 2 % geringere Nachfrage nach Barren und
Minzen ergéanzt. Angebotsseitig ist 2017 ein kleiner An-
stieg in der Minenproduktion erfolgt. Das Goldrecycling
reduzierte sich dagegen um 10 %. Anziehende Zinsen in
den USA und ein guter Konjunkturverlauf begrenzen das
Anstiegspotenzial. Trotz anhaltender geopolitischen
Turbulenzen sehen wir den Goldpreis bis Ende des
zweiten Quartals 2018 weiter um die Marke von

1.250 US-$/0z. mit einer Bandbreite von 150 US-$.

Fur 2018 wird ein Anstieg der gesamten physischen Sil-
bernachfrage erwartet. Getragen wird dies von der in-
dustriellen Nachfrage (priméar Solarindustrie und Elektro-
nik), auf die rund 60 % des Absatzes entfallen. Auch die
Schmucknachfrage, die fur ein Finftel des Absatzes
steht, durfte um rund 3 % zulegen. Unklar ist jedoch, ob
sich die Barren- und Miinznachfrage erholt. Die investive
Nachfrage dirfte einen weiteren Aufbau bei den ETF’s
zeigen (ebenfalls +3 %). Angebotsseitig wird nach zwei
Jahren mit Riickgang in der Minenproduktion eine leich-
te Belebung erwartet. Das Silberrecycling sollte auf Vor-
jahresniveau verharren. Daher zeichnet sich nun far
2018 ein kleines Angebotsdefizit ab. Wir sehen deshalb
fur Silber bis Ende des zweiten Quartals 2018 weiter ei-
ne Preisbewegung um rund 17,00 US-$/0z. mit einem
Band von 2,50 US-$.

2018 soll die physische Platinnachfrage insgesamt um

2 % anziehen: Wéhrend die Schmuck- (+3 %) und die In-
dustrienachfrage (+9 %) anziehen, sinkt die Automobilin-
dustrie (-1 %). Dagegen stagniert die investive Nachfra-
ge. Es ergibt sich ein kleines Angebotsdefizit infolge einer
um 2 % geringeren Minenproduktion, die durch das Re-
cycling nicht kompensiert werden kann. Der Platinpreis
bewegt sich bis Ende des zweiten Quartals 2018 um 950
US-$/0z. in einem Band von +150 US-$. Palladium kénn-
te nach der Entscheidung von Fahrverboten fur Diesel-
fahrzeuge in deutschen Stadten in diesem Jahr starker
unter Druck kommen. Bei stabiler Minenproduktion und
steigendem Recycling dirfte der Markt 2018 balanciert
sein. Bei Palladium erwarten wir bis Ende des zweiten
Quartals 2018 eine Bewegung um 1.000 US-$/0z. in ei-
nem Band von +200 US-$.



Preise fir Ol und Gas
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Fir 2018 wird ein Anstieg der Weltrohélnachfrage von
1,59 mbd (Million Barrel per Day) auf 98,6,mbd erwartet.
Im abgelaufenen Jahr 2017 erfolgte erstmals ein Anstieg
von 1,6 mbd auf 97 mbd. Neben der leichten Forder-
ausweitung aufRerhalb der OPEC um max. 0,5 mbd —
eher 0,4 mbd — ergibt sich ein Bedarf fiir eine OPEC-
Produktion von 32,85 mbd sowie weitere 6,5 mbd, die
auf so genannte NGL-Sorten entfallen. Wir gehen bei
unserer Prognose vorerst nicht von gréf3eren geopoli-
tisch bedingten Forderausfallen aus. Im Januar 2018 lag
die monatliche Produktion der OPEC bei 32,3 mbd, so-
dass im Verlauf des Jahres 2018 noch eine Steigerung
der Férderung notwendig wird. Daher sehen wir den
Rohdlpreis bis Ende des zweiten Quartals 2018 um

65 US-$ je Barrel Brent mit einem Band von +5 US-$ je
Barrel. Die amerikanische Referenzsorte WTI liegt um
drei bis vier US-Dollar je Barrel darunter.

Die Rohdlvorrate in den USA haben sich im Verlauf des
Februar 2018 weiter zurtickgebildet. Zum Monatsende
unterschritten sie den Vorjahreswert um 18 % und be-
trugen rund 423,5 Mio. Barrel. Die Ubrigen Destillate und
Benzin liegen mit 138 Mio. Barrel bzw. 252 Mio. Barrel
ebenfalls unter Vorjahresniveau. Die Propanbestande
sind gut 14 % niedriger im Vorjahresvergleich. Damit
geht der Lagerabbau in den USA verlangsamt aber ste-
tig weiter. Die Anzahl der aktiven Bohrlocher hat sich
wieder leicht erhoht, diese liegt aber noch erheblich un-
ter dem bisherigen Hochststand. Die Inlandsforderung
von Rohdl lag im Durchschnitt der zweiten Jahreshalfte
2017 um rund 6 % Uber Vorjahr, fur 2018 wird ein weite-
rer Anstieg von rd. 1 mbd erwartet. Zuletzt zogen die
Rohdleinfuhren in die USA wieder leicht an.

Die Gasvorrate in den USA bewegen sich unter dem
langjahrigen Durchschnittswert. Die Inlandsproduktion
von Erdgas liegt fast 10 % tber dem Wert des Vorjahrs
und damit auf hohem Niveau. Ende Februar 2018 oszil-
lierten die Notierungen im amerikanischen Spotmarkt
um den Wert von 2,50 US-$ je mm btu. Das deutsche
Inlandspreisniveau wird damit erheblich unterschritten.
In Deutschland reduzierte sich 2017 die Inlandsgewin-
nung von Erdgas um 7,8 %. Die Importe stiegen dage-
genum 15 %. Ab Jahresmitte zogen die Grenziiber-
gangspreise an und Uberschritten den Vorjahresstand
zuletzt um 3 %. Bei festeren Rohdlpreisnotierungen soll-
te der Grenziibergangspreis bis Ende des zweiten Quar-
tals 2018 nur leicht absinken (max. -4 %).



Preise von Polymer-Vorprodukten und Kunststoffen

Entwicklung von Naphtha, Ethylen und Propylen

(Europa bzw. Japan)
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Preise von Vorprodukten (Europa bzw. Japan)

Preis* Nov 17 Dez 17 Jan 18

Rohol 60,7 62,1 66,9 63,5
Naphta (Japan) 502 502 495 457
Propylen 835 848 909 925
Ethylen 964 956 1011 1050
Benzol 775 845 764 720
VCM 481 461 453 484

*in EUR/t auBer Rohdl (OPEC) in USD/bbl
VCM: Vinylchlorid

Quelle: Bloomberg

Preise von Polymeren (Europa bzw. Asien)

Preis in Euro/t Nov 17 Dez 17 Jan 18 Feb 18
HDPE Film 1133 1103 1118 1150
PVC Suspension 959 945 945 964
PET 1120 1136 1150 1169
PP Homopolymer * 1138 1155 1165 1199
Polystyrol (Asien) * 1410 1462 1478 1588

*in USD/t

Quelle: Bloomberg

Verantwortlich fiir den Inhalt (abgeschlossen am 5. Marz 2018):

IKB Deutsche Industriebank AG, Wilhelm-Botzkes-Stral3e 1, 40474 Diisseldorf
Dr. Heinz-Jurgen Biichner, Ralf Heidrich

Im Zuge nachgebender Rohélpreise reduzierten sich
auch die Notierungen fir Naphtha. Derzeit bewegen sich
die Weltmarktpreise um 550 US-$/t, in Europa profitiert
man vom schwachen US-Dollar. Die Anlagenverfiigbar-
keit wird als zufriedenstellend bezeichnet. Im Zuge an-
ziehender Rohdlnotierungen diirfte sich der Naphthapreis
in Europa im zweiten Quartal 2018 dann um 500 €/t be-
wegen. Zuletzt haben die Preise fur das Folgeprodukt
Ethylen (C2) kraftig angezogen, nachdem Produzenten
hier im Februar Force majeure erklart haben. Die Knapp-
heit auf dem US-amerikanischen Markt durfte daher zu
vermehrten Importen und Kontraktpreisen zwischen
1.000 und 1.100 € je t fuhren. Neue Kapazitaten fur Pro-
pylen (C3) in den USA konnten leicht niedrigere Preise
bewirken: Hier durfte in den nachsten Wochen eine Be-
wegung zwischen 850 und 900 €/t erfolgen.

Bei Benzol ist der Kontraktpreis seit Dezember 2017
deutlich gefallen. Dieser Preisverfall ging vor allem vom
nordamerikanischen Markt aus. Zuletzt lagen die Spot-
preise nochmals unter dem Kontraktpreis fur Marz 2018.
Damit kdnnten sich die Kontraktpreise auf ca.700 €/t er-
maRigen. Die Styrolpreise durften im Verlauf des zweiten
Quartals 2018 nachgeben, da auch hier wieder eine ver-
besserte Anlagenverfiigbarkeit vor allem auf dem nord-
amerikanischen Markt gesehen wird. Die Force majeure
eines Anbieters sollte bald beendet sein. Allerdings soll
es zu Wartungsarbeiten bei mehreren Anlagen kommen.
Im zweiten Quartal sollten die Preise wieder anziehen.

Trotz leicht niedriger Rohélpreise zogen die Polymer-
preise an. Bei HDPE wurden die Vormaterialkosten wei-
tergegeben. Infolge der festeren Nachfrage und knappe-
rer Importe sehen wir im zweiten Quartal 2018 einen
leichten Anstieg. Bei Polypropylen dirfte infolge von
Wartungsarbeiten an einer grof3en Anlage die Versor-
gung knapper werden. Die Preise gehen daher in Rich-
tung von 1.250 US-$/t. Auch die Polystyrolpreise stiegen
kraftig. Es sind weitere Erh6hungen um rund 100 US-$/t
zu erwarten. Bei PVC ist der Markt weiterhin gut ver-
sorgt. Alle Anlagen sind verflighar, was stabile Preise
nach sich ziehen durfte. Bei PET ist der Markt balanciert.
Der Preisanstieg war in einer Force majeure eines gro-
Ben Betreibers begrindet. Daher dirfte es zu keinen
weiteren Preisanhebungen kommen.

Die in dieser Studie enthaltenen Informationen beruhen auf Quellen, die von der IKB Deutsche Industriebank AG (,die IKB*) flir zuverléassig erachtet werden. Fur Richtigkeit, Vollstandigkeit
und Aktualitat der in der Studie enthaltenen Informationen Ubernimmt die IKB jedoch keine Gewahr. Die von den Autoren geduf3erten Meinungen sind nicht notwendigerweise identisch mit
Meinungen der IKB. Die Studie ist weder als Angebot noch als Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers oder eines sonstigen Anlagetitels zu verstehen.
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