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Prijsvooruitzichten grondstoffen

Prijzen grondstoffen dalen verder

Fig. 1: Gerealiseerde prijsontwikkelingen
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De daling die de CRB index liet zien in juli werd doorgezet in de afgelopen drie maanden.
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Dit rapport is een samenvatting van de Engelstalige Quarterly Commodity Outlook Q4 2014. Het originele rapport
is te downloaden via de Engelstalige versie van ABN AMRO Market Insights (insights.abnamro.nl/en/).



Energie — Eindelijk wordt de olieprijs niet enkel gedreven door geopolitieke spanningen

Hans van Cleef: 020 343 46 79 of hans.van.cleef@nl.abnamro.com

Olieprijzen daalden in de afgelopen periode tot het laagste punt in vier jaar tijd. Het neerwaarts bijstellen van de verwachte vraag naar
olie, aanhoudend overproductie en de sterkere dollar overtroffen de effecten van geopolitieke spanningen. De markt verwacht een
daling van de OPEC productie om het overaanbod te verminderen. Desalniettemin zal de non-OPEC productie blijven toenemen wat
het opwaartse prijseffect van meer vraag naar olie als gevolg van economische groei teniet doet. Hogere rente en een sterkere dollar
zullen druk blijven uitoefenen op de prijs van olie in een omgeving waar overproductie de toon blijft zetten.
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Edelmetalen — Meer druk op de prijzen aanstaande

Georgette Boele: 020 629 77 89 of georgette.boele@nl.abnamro.com

Voor de komende maanden verwachten we dat de edelmetaalprijzen verder dalen. Dit omdat een sterkere Amerikaanse dollar en het
inprijzen van een hogere Amerikaanse rente voor 2015 ertoe zullen bijdragen dat beleggers hun posities in edelmetalen verder zullen
terugschroeven. Daarom blijven we ook negatief over de goudprijs in 2015. Het is echter waarschijnlijk dat de platina-, palladium- en
zilverprijzen zich in 2015 en 2016 zullen herstellen, omdat de mondiale economie het volgens ons beter zal doen dan wat de markt nu
verwacht. Dankzij het economisch herstel zal de industriéle vraag en de vraag naar juwelen en auto's dan ook waarschijnlijk toenemen.
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Basis metalen — De fundamentele basis blijft gunstig

Casper Burgering: 020 383 26 93 of casper.burgering@nl.abnamro.com

Recentelijk zijn de prijzen van basismetalen afgezwakt door het verlies aan vertrouwen in de mondiale economische groei. De
onzekerheid werd veroorzaakt door relatief zwakke macro-economische gegevens over de laatste twee maanden. Veel indicatoren
wijzen echter nog steeds in de richting van een gematigd economisch herstel scenario, en een dergelijk scenario zal de vraag naar
basismetalen ondersteunen. De fundamentele omstandigheden in basismetaalmarkten blijven gunstig. In 2015 zullen we nog getuige
zijn van enkele kleine overschotten, maar het niveau is relatief klein. Vanaf 2016 zal de vraag naar verwachting het aanbod overtreffen
en zal de balans voor de meeste metalen dan negatief zijn. Deze situatie is gunstig voor de lange termijn prijzen van basismetalen.
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Ferro metalen — “The tolling of the iron bell”

Casper Burgering: 020 383 26 93 of casper.burgering@nl.abnamro.com

De zwakte in de prijs voor staal en zijn ruwe materialen duurt maar voort en in dit stadium luidt de klok voor die ferro bedrijven met een
relatief hoog kostenniveau. In alle ferro markten (staal, ijzererts en cokeskolen) is het aanbod van materiaal nog steeds hoger dan de
onderliggende vraag, en dat is de oorzaak van de zwakte in de prijzen. En de vraag naar staal is nog steeds relatief zwak. De
economische onzekerheid is toegenomen en er is beperkte discipline bij producenten om in de bestaande capaciteit te snijden. Er
wordt gehoopt op economische stimuleringsmaatregelen van overheden (China), waardoor de vraag naar staal (en zijn ruwe
materialen) weer kan toenemen.
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Agri — Weer gemengde gevoelens
Frank Rijkers: 020 628 64 37 of frank.rijkers@nl.abnamro.com (Tarwe, Sojabonen, Mais)

Hans van Cleef: 020 343 46 79 of hans.van.cleef@nl.abnamro.com (Koffie, Cacao, Suiker)

Agrarische grondstoffen vertonen een wisselend beeld. Voor zowel tarwe, mais en sojabonen worden ruime productiehoeveelheden
verwacht. Hiermee nemen de wereldvoorraden voor al deze afzonderlijke producten toe en zie je dat de prijzen flink onderuit zijn
gegaan met deze verwachtingen. Nu de oogsten wereldwijd zijn begonnen is het vooral de vraag of alles op tijd van het land kan
worden gehaald. Bij cacao wordt de markt vooral gedomineerd door de angst voor een mogelijke Ebola-uitbraak in de belangrijkste
productiegebieden. De effecten van de 2013/14 recordoogst en de gunstige vooruitzichten voor 2015 zullen dan ook pas in de loop van
2015 zichtbaar worden. Koffie en suiker zijn in de greep van de Braziliaanse weersontwikkelingen. Droogte zorgt voor spanning aan de
aanbodszijde van de markt waardoor ook hier de prijzen op een hoog niveau zitten.
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Economisch Bureau:

Contact informatie ABN AMRO | Economisch Bureau:

Aan deze publicatie werkte mee:

Specialisme: Telefoon: E-mail:
- Marijke Zewuster Hoofd Emerging Markets & Commaodities | 020 383 05 18 marijke.zewuster@nl.abnamro.com
- Hans van Cleef Energie, Soft commodities 020 34346 79 hans.van.cleef@nl.abnamro.com
- Georgette Boele Edelmetalen, top down 020 629 77 89 georgette.boele@nl.abnamro.com
- Casper Burgering Ferro and Non-ferro metalen 020 383 26 93 casper.burgering@nl.abnamro.com
- Frank Rijkers Granen 020 628 64 37 frank.rijkers@nl.abnamro.com
- Theo de Kort Informatie specialist 020 628 04 89 theo.de.kort@nl.abnamro.com

Meer informatie:

Websites Economisch Bureau

- Internet Economisch Bureau: www.abnamro.nl/economischbureau

- Market Insights: insights.abnamro.nl
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