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Die Aurubis Kupfermail informiert Sie monatlich Gber die Entwicklungen am Kupfermarkt.

Im Fokus

Am Kupfermarkt ist im Mai nach anfanglicher Aufregung Uber kurzfristig sehr
hohe Bestandszunahmen wieder Ruhe eingekehrt. Hatten in den Monaten
zuvor noch Annahmen uber neue InfrastrukturmaRnahmen in den USA als
Impulsgeber fir die Kupferpreisentwicklung gedient, werden diese inzwischen
erheblich nlchterner betrachtet. Der chinesische Markt wurde im Mai, konjunk-
turell betrachtet, schwacher wahrgenommen, als er es gewesen ist. Der
aktuelle Kupferbedarf des Landes kann als gut bezeichnet werden, da lokale
Schlisselbranchen lber eine zufriedenstellende Auftragslage verfigen. Auf der
Produktionsseite hat der vorzeitige Abschluss von Tarifvertragen in Chiles
Minenindustrie flr Entspannung gesorgt. Insgesamt ist so eine Gemengelage
entstanden, die nicht ausreichte, um den Kupferpreis wieder auf das

6.000 US$-Niveau von Februar ansteigen zu lassen.

Konjunktur

Das Weltwirtschaftsklima hat sich laut Ifo Institut im zweiten Quartal 2017 merklich aufgehellt. Die positive Entwick-
lung gilt nahezu fiir alle Weltregionen, wobei die Zunahme in den Industriestaaten und insbesondere in der
Europaische Union der Haupttreiber war. Auch fir viele Schwellenlander wurden die Aussichten im zweiten Quartal
positiver beurteilt als noch zuvor.

Im ersten Quartal 2017 konnte China, verglichen mit dem entsprechenden Vorjahreszeitraum, ein Wirtschafts-
wachstum von 6,9 % ausweisen. Ob dieses Niveau gehalten werden kann, ist fraglich. Der offizielle Einkaufsma-
nagerindex flr Mai lag mit 51,2 auf Vormonatsniveau, der Sub-Index fiir Produktion fiel um 0,4 auf 53,4. Klnftiges
Wachstum sucht die chinesische Fiihrung verstarkt auch im Ausland, unter anderem in Form der Seidenstrallen-
Initiative ,One belt — One road®. Die Ruckstufung Chinas im Kredit-Rating von Moody’s hatte nur kurzzeitig
Auswirkungen.

Die Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) hat dem Euroraum im ersten
Quartal 2017, verglichen mit dem Vorquartal, Wachstum attestiert. Wie auch Japan, legte die Region in den ersten
drei Monaten des Jahres um 0,5 % zu. In den USA entwickelte sich die Wirtschaft, nach Angaben der OECD,
hingegen etwas schwacher. Als Unsicherheitsfaktor wird weiterhin die Zinsentwicklung beziehungsweise der
Ausstieg aus der ultralockeren Geldpolitik angesehen.

Die Unternehmensstimmung ist in der Eurozone unveréandert gut geblieben. Laut dem Institut IHS Markit stabilisier-
te sich der Industrie- und Dienstleistungsunternehmen zusammenfassende Einkaufsmanagerindex im Mai auf dem
hohen Niveau von 56,8 Punkten. In den USA zeigte sich der Wert etwas riicklaufig und lag bei 52,5 Punkten. Ein
Wert von Uber 50 Punkten wird als Hinweis flir wirtschaftliches Wachstum gedeutet.

Kupfer kompakt

Das International Wrought Copper Council (IWCC) hat im Rahmen seiner Frihjahrstagung eine neue Jahresprog-
nose fur den Kupfermarkt 2017 vorgelegt. Danach soll die Produktion von raffiniertem Kupfer 22,7 Mio. t erreichen
und damit auf dem Niveau des Vorjahres liegen. lhr steht eine Nachfrage von 23,0 Mio. t (plus 2,8 %) gegeniber.
Dies vorausgesetzt wiirde sich ein Produktionsdefizit von etwa 300.000 t ergeben. Die Erwartung einer leichten
Unterdeckung flr dieses Jahr wird auch von anderen Instituten, Analysten und Unternehmen (z.B. Antofagasta)
geteilt. Fir 2018 signalisieren die IWCC-Eckdaten mit einer Weltproduktion von 23,3 Mio. t und einem Bedarf von
ebenfalls 23,3 Mio. t eine ausgeglichene Kupferbilanz. Ausschlaggebend fir dieses Jahr ist vor allem die als
schwach angesehene Produktionsseite. Sie hatte bisher Minenstreiks in Peru und Indonesien zu verkraften.
AuRerdem missen die Wartungsstillstande bei Hiutten eingerechnet werden, die It. CRU bis zum Sommer 2017
einen Mengenverlust von bis zu 500.000 t hervorbringen kénnten.



Auf der Nachfrageseite steht weiterhin die Entwicklung in China im Vordergrund. Auf das Land entfallen inzwischen
49 % der jahrlichen Kupferverwendung in der Welt. Im Jahr 2017 soll der Bedarf um 4,6 % zunehmen und

11,2 Mio. t erreichen. Andere Absatzregionen wie Europa (EU-28: plus 0,2 % auf 3,1 Mio. t) und die USA (plus

1,7 % auf 1,8 Mio. t) kdnnen zwar nicht mithalten, entwickeln sich aber durchaus positiv.

Der chinesische Kupferproduzent Jiangxi Copper beziffert die Kupfernachfrage Chinas im Marz 2017 mit 822.500 t,
ein Anstieg um 22 % gegenuber Februar 2017 (676.500 t). Impulse sollen vor allem aus dem Bausektor und aus
der Klimatechnik gekommen sein. Dies zeigen auch die Quartalskennzahlen der Sektoren: die Investitionen in
Immobilien gegenliber Vorjahr sind um 9 % auf umgerechnet 289 Mrd. US$ gestiegen. Die Inlandsverkaufe von Air
conditioner-Einheiten sollen gegentiber dem Vorjahr im April um 69,8 % auf 7,85 Mio. gestiegen sein, der Export
soll um 5,4 % auf 6,78 Mio. zugenommen haben, so berichtet das Metal Bulletin und bezieht sich dabei auf
Angaben des chinesischen Datenanbieters ChinalOL. Dass die chinesischen Importe an raffiniertem Kupfer
dennoch im April mit 202.626 t um 30,7 % unter dem Vormonatswert und um 40,7 % unter dem Vorjahreswert
lagen, wird mit anderen Faktoren begriindet: Die Streiks in der internationalen Minenindustrie sollen sich bisher
noch nicht auf die chinesische Huttenindustrie ausgewirkt haben. Man greift auf Rohstoffvorrate zurlck. Die
Auslastung der Kupferhitten in China soll deshalb im April auf dem Niveau des Vormonats gelegen haben. Des
Weiteren ist vom Abbau vorhandener Kathodenbestande die Rede. Auch sind die Kathodenexporte aus China von
44.000 tim Marz auf 19.000 t im April gesunken. Grundsatzlicher ist das Argument, das die Verwendung importier-
ten Kupfers zu Finanzierungszwecken keine grolRe Rolle mehr spielt und das es sich bei den reduzierten Einfuhr-
mengen um eine Rickkehr zu normalen Verhaltnissen handelt.

» Preisentwicklung

Der Kupferpreis hat im Mai Zeichen von Erschépfung gezeigt.

Kupferpreis bewegt sich ohne klare Richtung auf AAurubis

:bi’ese,”ztzm N'Vj; Von dem Auftrieb, der vor allem im Februar noch zu LME-
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(Kassa-Kurs< Drei-Monats-Kurs) lag im Mittel bei 23 US$/t.
» Kupferrohstoffe

Nach den von Streiks begleiteten Tarifauseinandersetzungen in der sidamerikanischen Minenindustrie, (iberrasch-
te der Mai mit vorzeitigen Verhandlungsldsungen. Bei der chilenischen Collahuasi-Mine, die Uber eine Jahrespro-
duktion von etwa 500.000 t Kupfer verfiigt, ware der bestehende Tarifvertrag im Oktober ausgelaufen. Bereits
Anfang Mai konnte jedoch nach dreiw6chiger Verhandlung ein neuer Drei-Jahreskontrakt vereinbart werden. Auch
bei Codelcos San Salvador-Division, die mit 60.000 t Kupferproduktion, die kleinste Einheit im Codelco-Konzern
darstellt, wurde am 10. Mai ein Zwei-Jahresvertrag abgeschlossen. Wahrend sich hier also eine gewisse Entspan-
nung abzeichnet, haben die Arbeitnehmer in der indonesischen Grasberg-Mine (Jahresproduktion 2016: ca.
680.000 t Kupferinhalt im Konzentrat) einen zweiten Streikmonat begonnen. Nachdem im April der indonesische
Exportbann vorerst aufgehoben worden war, ist dies ein erneuter Riickschlag fur die Kupferindustrie des Landes.
Am Markt ist der Streik-Effekt allerdings noch nicht spirbar geworden. Derzeit ist noch der Abbau der Konzentrat-
bestande im Gange, die sich wahrend des Exportbanns aufgebaut hatten. Erste Mengen aus Indonesien sollen
Schlisselkunden in Japan, Sidkorea, Indien und China erreicht haben. Die dortigen Kupferhitten werden Uber-
wiegend als gut versorgt betrachtet. Auch wenn es unklar ist wie es mit Lieferungen aus der Grasberg-Mine
weitergehen wird, scheint fiir sie keine Notwendigkeit zu bestehen am Spotmarkt aktiv zu werden. Dies ist bei
einigen Unternehmen auch auf Wartungsstillstande zuriickzufihren. Die TC/RC-Indikationen zum Minen/ Hitten-
geschaft fiir nahe Lieferungen nach China lagen dem Metal Bulletin zufolge zuletzt um etwa 85 US$/t und

8,5 cents/Ib.

Am europaischen Altkupfermarkt hat sich die Situation im Mai, verglichen mit den letzten Monaten, normalisiert.
Die niedrigeren Kupferpreise haben das Verkaufsinteresse des Handels etwas reduziert. Andererseits verfiigten
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Schrottverarbeiter zumeist noch Uber ein gutes Mengenpolster. Die Raffinierldéhne konnten vor diesem Hintergrund
das hohe Niveau der Vormonate nicht ganz halten.

» Produktion

Verglichen mit dem entsprechenden Vorjahresmonat ist die peruanische Kupferproduktion, trotz der starken
Unwetter, im Monat Méarz mit einem Plus von 0,71 % auf 189.390 t weitgehend stabil geblieben.

Die Kupferproduktion in China hat im April den hohen Vormonatswert nicht wieder erreichen kénnen, wozu
Wartungsstillstande bei Hutten beigetragen haben. Nach Angaben der nationalen Statistikbeh6rde wurden

724.000 t Kupfer erzeugt. Dies waren 40.000 t weniger als im Marz 2017. In der Gesamtbetrachtung der ersten vier
Monate 2017 wurde der Vorjahreswert aber noch mit 2,9 Mio. t um 7 % Ubertroffen. Die April-Produktion von
Kupferprodukten stieg im Jahresvergleich um 8,5 % auf 1,78 Mio. t an und indiziert damit einen guten Bedarf an
raffiniertem Kupfer.

> Bestande

v

Anfang Mai entstand am Kupfermarkt Unruhe, da sich in der
Entwicklung der Kupferbestande Auffalligkeiten zeigten.
Innerhalb weniger Tage stiegen die LME-Vorrate um rund
30052017 Ewropa Nordarmerika Asien Tokz] 98.000 t auf 351.550 t am 05.05. an. Mit Tageseinlieferungen
von jeweils rund 40.000 t erfolgte der Anstieg vor allem in den
asiatischen LME-Lagerhausern. Spater war zu lesen, dass ein
internationales Handelshaus die treibende Kraft hinter diesen

Kupferbestimde AAurubis

LME 45,950t - 3111501 Vorgangen gewesen sein soll. Es hatte Mengen aus langfristi-
COMEX ] BHFE 1427321 188 5851 37t gen Vertradgen mit chinesischen Hutten, die Gber Umarbei-
Cu_-Gesam_bestande 49.940 1 1759571 436.5601 652,467 1 . . . .

bel Metallbd zen tungslizenzen verfligen, dazu benutzt, Einlieferungen vorzu-
Zallager Shanghai 580.000t 590.000t . . .

(Ende sl 17, ER) nehmen. Unmittelbar nach dem Anstieg setzte eine

gegenlaufige Entwicklung ein. Bis zum 25.05. erfolgten
Mengenreduzierungen um 36.000 t. Zu diesem Zeitpunkt
waren weitere 157.900 t zur Auslieferung angemeldet. In den
Lagerhausern der SHFE und im Zolllager Shanghai kam es
mit minus 33.000 t und minus 30.000 t zu einem deutlichen
Mengenrickgang.

v

> Produktmaérkte
An ausgewahlten europaischen Endmarkten fur Kupfer ergaben sich folgende Entwicklungen:

Der westeuropaische PKW-Markt zeigte sich im April schwacher als im Vergleichsmonat des Vorjahres. Nach
Angaben des europaischen Herstellerverbands ACEA wurden mit 1,2 Mio. Fahrzeugen 6,6 % weniger Autos
registriert. Positiv entwickelten sich hingegen die Zulassungszahlen der so genannten EU-12 Lander, mit einem
Zuwachs um 8,2 % im April. Dies sind alle Lander die seit 2004 neu in die Europaische Union aufgenommen
wurden. Mit Neuzulassungen von mehr als 5,5 Mio. Neufahrzeugen seit Jahresbeginn befindet sich der Markt
nach Angaben des VDA aber weiterhin im Plus.

Im deutschen Maschinenbau waren die Bestellungen im ersten Quartal 2017 insbesondere von der Nachfrage aus
Euro-Landern beeinflusst, mit einem Plus von 23 %, sowie von Auftrdgen aus China. Dennoch konnten die
Rekordbestellungen vom Marz des Vorjahres nicht wieder erreicht werden, so der Verband Deutscher Maschinen-
und Anlagenbau (VDMA). Entsprechend lagen die Ergebnisse im Marz 2017 real 4 % unter dem Vorjahreswert.

Nach einer starken Entwicklung im Februar 2017 sank, so die Berechnungen von Eurostat, die Produktion im
Baugewerbe des Euroraums im Marz um 1,1 %, verglichen mit dem Vormonat. Hohere Bauaktivitaten im Tiefbau
(plus 1,1 %) konnten Rickgange der Bautatigkeit im Hochbau (minus 1,7 %) nicht kompensieren.

Laut ZVEI, dem Branchenverband der deutschen Elektroindustrie, stieg die Produktion der Mitgliedsunternehmen
in den ersten beiden Monaten 2017 um 4,4 % gegenuber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum, die Auftrags-
eingange nahmen um 6,4 % zu. Das Geschaftsklima tendiert seit sieben Monaten aufwarts, die Produktionsplane
sind im Marz angehoben worden. 34 % der Branchenunternehmen rechnen in den nachsten sechs Monaten mit
anziehenden, 60 % mit gleichbleibenden Geschaften.
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