Kupfermail Nr. 150 — 31. Juli 2017 AAurubis

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

Im Fokus

Am 28. April 2016 konnte der Kupferproduzent Aurubis sein 150-jahriges Beste-
hen feiern. Zwar reichen wir mit der 150sten Ausgabe der monatlich erschei-
nenden Kupfermail nicht an diese lange Zeitspanne heran, doch sind es inzwi-
schen auch schon rund zwdélfeinhalb Jahre geworden, in denen wir versucht
haben, das Geschehen am Kupfermarkt dem Leser naherzubringen. Dass uns
dabei nie der Stoff ausgegangen ist, dafiir hat der Markt selbst gesorgt. Der Juli
2017 bildete hier keine Ausnahme. Gleich zum Monatswechsel Juni/Juli sorgte
eine Bestandszunahme von 73.000 t bei der LME fur Unruhe. Spéater kamen
unerwartet positive Konjunkturdaten aus China hinzu und auch die streikgeféahr-
dete Produktionsseite hielt Neues bereit. Zwar hat inzwischen die Ublicherweise
ruhigere Sommersaison begonnen, doch scheint der Blick vielfach schon auf
die Zeit danach gerichtet zu sein.

Konjunktur

Die sich abzeichnende Konjunkturbelebung in China hat sich
weiter gefestigt. Fur das zweite Quartal berichtet die weltweit
Remln Mt zweigroRte Volkswirtschaft Gber ein Wirtschaftswachstum von
h 6,9 % (gemessen am Bruttoinlandsprodukt/BIP). Bisher wa-
ren Prognosen von einem Wert zwischen 6,7 % und 6,8 %
ausgegangen. Wesentliche Treiber waren unter anderem die
Rohstoffbranche, der Aul3enhandel und die Industrieproduk-
tion. Letztere gilt als einer der wesentlichen Verarbeiter von
raffiniertem Kupfer in Endverbraucher-Anwendungen wie
Kuhlschranke oder Klimaanlagen. Das Wachstum im verar-
1,00 ; ‘ beitenden Gewerbe erreichte im Juni einen Wert von 7,6 %

' ' ' ' und lag damit deutlich Uber der Markterwartung von 6,5 %.
Auch wenn China im zweiten Halbjahr leicht an Schwung ver-
lieren sollte, bildet der aktuelle Wert ein gutes Polster um das avisierte Jahresziel einer BIP-Steigerung von 6,5 %
zu erreichen.
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In den Vereinigten Staaten zog die Produktion im Juni weiter leicht an. Ein Plus um 0,2 % lag dabei im Rahmen
der Erwartungen der Analysten. Wichtig zu erwahnen ist die konstante Entwicklung: In den vergangen funf Mona-
ten konnten sich sowohl die Inlandsnachfrage als auch der Export stetig steigern. Das ist der langst Erholungszeit-
raum seit 2014. Profitiert hat davon unter anderem die Automobilproduktion, die nach schwierigen Monaten zuletzt
wieder anzog.

In der Eurozone stehen die Zeichen auf Wachstum. Die Européische Zentralbank hat in ihrer jingsten Prognose
das Bruttoinlandsprodukt fiir den Euroraum angehoben. 2017 soll dies um 0,2 Punkte hdher liegen als bisher ange-
nommen und damit 1,9 % betragen. Zudem haben sich die Industrieausfuhren positiv entwickelt. Im Monatsver-
gleich erhohten sich diese zuletzt um rund 4 %, was den héchsten Anstieg seit August vergangen Jahres darstellt.

Auch wenn es noch keine offiziellen Resultate fiir das zweite Quartal gibt, das Wachstum in Deutschland dirfte in
diesem Jahr so kréftig ausfallen wie schon lange nicht mehr. Sowohl die Exporte als auch die Industrieproduktion
wuchs kraftig. Der Geschéftsklimaindex des Miinchener ifo-Instituts eilte zuletzt von Rekord zu Rekord. Entspre-
chend sagt der Internationale Wahrungsfonds fur die Bundesrepublik ein Wirtschaftswachstum von 1,8 % voraus.



Kupfer kompakt

Die Frage wie sich Angebot und Nachfrage nach raffiniertem Kupfer im Jahr 2017 zueinander verhalten werden,
beantwortet der jingste Reuters-Poll. Er fasst die Meinung von 29 Analysten zusammen. Erwartet wird ein tUber-
schaubares Produktionsdefizit von 44.000 t. In 2018 soll es dann wieder zu einem leichten Uberschuss von 74.000
t kommen.

Die Zahlen des Word Bureau of Metal Statistics (WBMS) stiitzen diese Tendenz: Fiir die ersten funf Monate 2017
sieht das Institut ein Defizit von 65.000 t, dies bei einem leicht geringeren Minenoutput von 8,3 Mio. t und einer
leicht héheren Produktion an raffiniertem Kupfer von 9,6 Mio. t. Dieser Produktion stand nach Angaben von WBMS
eine Marktnachfrage von 9,7 Mio. t gegenuber.

Eine ahnliche Tendenz zeichnet sich auch in den Zahlen der International Copper Study Group ab. Zwar sehen
diese fiir den um einen Monat kiirzeren Zeitraum von Januar bis April 2017 noch einen Uberschuss von 80.000 t.
Im Monat April 2017 hat sich nach Angaben der Experten aber das Defizit auf 53,000 t, nach 18.000 t im Méarz,
ausgeweitet.

Laut WBMS baute China in den ersten finf Monaten seine Produktion weiter aus und steigerte erneut den Output
um 241.000 t. Gleichzeitig ging die chinesische Nachfrage nach Kupfer um 253.000 t auf 4,7 Mio. t zurlck. Mit ei-
nem Anteil von Uber 48 % am Weltmarkt blieb China aber weiterhin der grof3te Kupferkonsument weltweit.

Zum Ende des Monats Uberraschte die Volksrepublik mit einer Ankiindigung, ab Ende 2018 weniger Kupfer-
schrotte zu importieren. Dabei soll es sich nach Angabe von Morgan Stanley im Detail um Schrotte mit geringem
Kupferinhalt von rund 14 % handeln. Diese sollen aktuell zwischen 60 und 70% der Schrottimporte von China aus-
machen.

» Preisentwicklung

Der Kupferpreis an der LME zog Ende Juli deutlich an und
Uberschritt dabei die Marke von 6.000 US$. Grundsatzlich
blieben aber die Reaktionen auf Tagesereignisse im Juli

moderat und es waren keine grof3eren Kursausschlage zu

6.000 1 M\J verzeichnen. Zur Julimitte konsolidierte sich der LME-
so00 | U M Kupferpreis (Settlement) bei einem Mittelwert von etwa 5.950
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weniger Schrotte zu importieren. In die Differenz zwischen
Kassa-Kurs und Drei-Monats-Kurs geriet Bewegung. Das
Contango weitete sich aus und lag zumeist Uber 30 US$/t. Das Arbitragefenster zwischen LME und SHFE blieb
geschlossen. Die jiingste Reuters-Umfrage ergab im Mittel einen Prognosewert fiir 2017 von 5.716,50 US$/t. Der
Durchschnitt der LME-Settlement-Notierungen fiir das erste Halbjahr lag bei rund 5.750 US$/t.

» Kupferrohstoffe

Vom Markt fur Kupferkonzentrate ist im Juli wenig Neues zu berichten. Er wird in den Medien als ruhig beschrie-
ben und zeigt nur geringe Spot-Aktivitaten. Nach der Veréffentlichung der Basic-TC/RC des Chinese Smelter
Purchase Teams fur das dritte Quartal in Hohe von US$ 86 und 8,6 cents per Ib ist die Aufmerksamkeit darauf ge-
richtet, ob sich diese Marke im aktiven Handel bestatigt. Schlechtes Wetter behindert und verzégern Konzentrat-
verschiffungen aus Chile, grof3ere Versorgungsstorungen werden daraus jedoch nicht abgeleitet. Die aktuellen
TC/RCs im Chinageschéft der Minen streuen nach Angaben des Metal Bulletin in einer Bandbreite von US$80/8,00
cents bis $87/8,70 cents fur Lieferungen im Juli bis September.
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Am europaischen Altkupfermarkt hat sich im Juli die im Vormonat einsetzende Entwicklung fortgesetzt. Stabile bis
festere Kupferpreise sorgten fiir ein vergleichsweise solides Angebot, dem nur ein selektives Kaufinteresse gegen-
Uberstand. Erst zogerlich zeigten sich in der zweiten Monatshélfte saisonale Einfliisse, die sich im August verstark-
ten kdnnten. Zwar herrscht in diesem Monat in groR3en Teilen Europas Urlaubszeit, doch inwieweit sich dies auch
entsprechend in den Marktaktivitaten auswirkt, ist nicht bestimmbar. Die Indikationen zu Raffinierléhnen entspre-
chen der guten Verflgbarkeit.

» Produktion

Auch im Juli kam es zu verschiedenen Ereignissen, die sich auf die Diskussion tber die Verfiigbarkeit von Kon-
zentraten und raffiniertem Kupfer auswirkten.

Aus Indonesien ist zu horen, dass die Grasberg-Mine weiter produziert. Zudem kam Bewegung in die anhaltende
Auseinandersetzung zwischen der Regierung und Freeport zum Betrieb der zweitgrof3ten Kupfermine der Welt.
Nach Verhandlungen zwischen Regierungsvertretern und dem Management des amerikanischen Minenbetreibers
in Jakarta wurden erste Ubereinkiinfte fir den kiinftigen Betrieb der Mine getroffen. Fiir die Zukunft riistet sich
ebenfalls die Chuguicamata Mine in Chile: Dort sollen ab 2019 erstmals die Arbeiten im Untertagebau starten. Der
Abbau im Tageabbau werde aber noch bis etwa ins Jahr 2027 andauern. In Chile konnte ferner - dank der Vermitt-
lungsanstrengungen der Regierung - eine weitere Arbeitsniederlegung in der Centinela Mine (Antofagasta) abge-
wendet werden. Ahnliche Diskussionen liefen in der benachbarten Zaldivar Mine (Antofagasta). Hier hatten die Ar-
beiter Mitte Juli fir einen Streik gestimmt, sollten die eingeleiteten Gesprache ergebnislos bleiben. Auch hier wurde
am 24. Juli Entwarnung gegeben, nachdem ein neuer Vertrag geschlossen wurde. Antofagasta meldete dariber
hinaus, dass ihre Kupferproduktion im zweiten Quartal 1,5 % hoher lag als im Vorquartal und die Gesamtproduk-
tion 2017 unverandert zwischen 685.000 und 720.000 t liegen soll. In der Demokratischen Republik Kongo fiihrte
ein Elektronikbrand im Juli zu kurzen Produktionsschwankungen in der Tenke Kupfermine. Diese blieben aber
nach Angaben des Betreibers, China Molybdenum, ohne gréRere Auswirkungen auf die Produktion. Tenke gilt als
eine der groRten Kupfer-Kobalt-Minen weltweit mit mutmalRlichen Reserven von 3,8 Mio. t. Nur kurz dauerte der
angekindigte Streik der gewerkschaftlich organisierten Arbeiter in Peru: Nach der Arbeitsniederlegung am 19. Juli
kehrten die Arbeiter bereits am 24. Juli wieder normal zur Arbeit zuriick. Grund hierflr war eine Einigung mit der
Regierung. Die Sprecher der groRen Minenbetreiber bestéatigten, dass es beispielsweise in den wichtigen Minen
Perus — Cerro Verde oder Las Bambas — zu keinen nennenswerten Ausféallen gekommen wére.

Mitte Juli wurde fur die chilenische Mine Escondida die neuesten Produktionszahlen veréffentlicht. Demnach pro-
duzierte die von BHP Billiton betriebene Mine 80.800 t Kupfer im Monat Mai nach 64.000 t im April 2017. Im Méarz
hatte die Mine nicht produziert, aufgrund eines 44-tagigen Stillstands. Das staatliche Minenunternehmen Codelco
brachte im Mai diesen Jahres 150.500 t Kupfer aus der Erde, verglichen mit 141.900 t im Mai 2016. Insgesamt pro-
duzierte das Unternehmen in den ersten finf Monaten 2017 mit 710.000 t Kupfer rund 5 % weniger als noch im
Vorjahreszeitraum. Eine der gréf3ten Minen Perus, Las Bambas, arbeitet derweil an Planen zur Erweiterung der
Produktion auf 145.000 t pro Tag. Die Mine hat nach Schatzungen noch Reserven von 877 Mio. t die bis ins Jahr
2033 abgebaut werden sollen.

Auch auf der Smelterseite kam es zu Stérungen: Der koreanische Onsan 2 Smelter von LS-Nikko Copper mit einer
Kapazitat von 2.700 t / Tag musste rund fur rund eine Woche pausieren. Dies berichtete laut ICIS News ein mit
dem Sachverhalt Vertrauter. Bis zum 25. Juli lief die Einheit auf einem reduzierten Level von 70 % bevor es zu ei-
nem weiteren 48 bis 72 stiindigen Wartungsstillstand kam.
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» Bestande

LME-Kupferbesténde stabilisieren sich nach deutlichem AAuirubis Was SICh In der LME__BeSt?'nqsent\N.iCklur:]g zum Mon-a.tSWeCh'

Anatieg sel Juni/Juli zeigte, lieR bei vielen ein Dé&ja-vu-Erlebnis entste-
hen. Wie bereits dreimal seit Dezember 2016 kam es bei der

Asien Tota LME innerhalb kirzester Zeit zu einem deutlichen Anstieg der
Kupferbestande. In nur vier Tagen nahmen sie um 73.000 t,
von 243.330 t auf 315.925 t zu, ein Zuwachs von 30 %. Wie
Dow Jones berichtet, soll allein ein Marktteilnehmer fiir die

i i Einlieferung von 87.000 t verantwortlich sein. Betroffen waren

t 27.800t 216.775t 300.575t
COMEX / SHFE 155,119 2774t 327893t erneut asiatische LME-Lagerhduser. Angesichts des Wieder-

Cu-Gesamtbestande 56.000 t 182.919t 389.549t 628.468 t

bei Metalborsen holungseffekts durfte bei Marktbeobachtern inzwischen die
%‘:ﬁi?%’ﬁ??"“ T0000t 530000t Erkenntnis vorhanden sein, dass dies keine Indikation fiir die
Angebots-/Nachfrageentwicklung sein kann. Die Kupferpreise
zeigten deshalb auch kaum eine Reaktion. Der signifikante
Zuwachs vom Monatsanfang blieb im weiteren Monatsverlauf ein einmaliger Vorgang. Die Bestandsmengen nah-
men stattdessen wieder leicht ab und erreichten am 27.07 eine Héhe von 300.575 t. Bei der SHFE ergaben sich
insgesamt wenige Veranderungen in der Bestandshaltung. Ausgel6st durch die Ankunft neuer Kathodenmengen in

Shanghai soll der Kupferbestand im Zolllager auf bis zu 530.000 t angestiegen sein.

28.07.2017

Produktmarkte

Die Entwicklung an den Markten fur Kupferprodukte wird wesentlich vom Konjunkturverlauf in Downstream-Bran-
chen, wie der Elektroindustrie oder dem Maschinen- und Anlagenbau, bestimmt:

Die im Juli vom ZVEI veroffentlichten Konjunkturdaten fiir die deutsche Elektroindustrie hielten eine positive Uber-
raschung bereit. Nachdem die Bestellungen im April kaum noch zugenommen hatten, sind sie im Mai 2017 wieder
zweistellig gestiegen. Der Vorjahreswert wurde um 14,7 % Ubertroffen. Positive Impulse kamen sowohl vom Aus-
land wie vom Inland. Die deutsche Produktion der Branche lag im Mai um rund 12 % Uber der des Vorjahres. Ob-
wohl die Entwicklung von Monat zu Monat wechselhaft verlief, war der zugrundeliegende Trend deutlich positiv.
Die Produktionsplane fir die kommenden Monate wurden zwar etwas nach unten revidiert, sind aber weiterhin
Uberwiegend expansiv ausgerichtet.

Auch der deutsche Maschinen- und Anlagenbau kann im Auftragseingang auf einen sehr positiven Monat Mai zu-
rickblicken. Er stieg gegentiber dem Vorjahresmonat um 17 %. Hier dominierte jedoch, anders als in der Elektroin-
dustrie, klar die Auslandsnachfrage mit einem Plus von 23 %. Auf dieser Basis wurde vom VDMA die Jahresprog-
nose der Branchenproduktion von real plus eins auf plus drei Prozent erhdht. Auch in anderen Landern haben sich
die Indikatoren verbessert. Insgesamt erwartet der VDMA 2017 ein Plus von 4 % fir den Weltmaschinenumsatz.

AURUBIS — KUPFERMAIL NR. 150 - 4



