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

Im Fokus

Der Monat September ist am Kupfermarkt ein Monat dem besondere Aufmerk-
samkeit gewidmet wird. Zum einen ist es der erste geschaftsaktive Monat nach
dem Ende der Urlaubszeit, zum anderen ist die Zeit bis zur LME-Woche (30.10. —
03.11.2017) nicht mehr lang, so das es zu ersten generellen Indikationen fur die
bevorstehende Verhandlungszeit Uber Jahresvertrage 2018 kommen kann. Zwar
hat Kupfer im September etwas von seinen Kursgewinnen des Vormonats wieder
abgegeben, dies wird jedoch nicht als Kehrtwende im Meinungsbild, sondern
eher als Folge von Gewinnmitnahmen gesehen. Eine plotzliche deutliche
Zunahme der LME-Bestande, wie sie in diesem Jahr wiederholt aufgetreten ist,
wurde nicht zum Anlass genommen den Kupferpreis weiter zu driicken. Sie
verhinderte andererseits aber eine Erholung. Wahrend vom Kathodenmarkt noch nichts zur méglichen Préamiensi-
tuation des kommenden Jahres zu héren war, hat am Konzentratmarkt das Chinese Smelter Buying Team mit
seiner hdheren Basis-TC/RC fir das vierte Quartal 2017 eine erste Orientierungsmarke gesetzt.

Konjunktur
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e e e e e e e sttt s Damitgehen die rund 3.000 teilnehmen Firmen weiterhin von
einem Wachstum in der Eurozone aus. Die Unternehmen
profitieren nach Angaben des Instituts insbesondere von der
anziehenden Binnennachfrage und dem starken Geschaft mit dem Ausland. Nach einem Wirtschaftswachstum von
0,6 % im zweiten Quartal, rechnen Analysten nun mit 0,5 % fur die Monate Juli bis September.

Deutschland verfligt weiterhin Gber eine starke BIP-Entwicklung. Alle vier groRen Wirtschaftsforschungsinstitute
sagen fur die Bundesrepublik ein Wachstum um zwei Prozent voraus (2016: Wachstum von 1,9 %). Dieses soll
auch 2018 weiter anhalten. Wichtige Griinde hierfur bleiben laut dem Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung
(RWI) die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank sowie der internationale Handel. Dies belegen auch die
Produktionszahlen der Industrie. Diese zogen im Juli wieder leicht an. Positiv wirkte sich hier die deutliche
Zunahme der Produktion von Investitionsgutern (+0,8 % gegentber Vormonat) und Gebrauchsgitern (+0,7 %
gegenulber Vormonat) aus.

Nachdem sich der Kurs des Euros gegeniiber dem US-Dollar in den vergangenen Monaten dynamisch zeigte,
blieb er im August relativ konstant. Er bewegte sich in einer Bandbreite zwischen 1,19 und 1,20 Dollar.

Kupfer kompakt

Nach einem turbulenten August, in dem die Preise fur Nichteisen-Metalle scheinbar nur eine Richtung kannten und
Kupfer zwischenzeitlich ein neues Dreijahreshoch markierte, hat sich die Lage im Laufe des Septembers wieder
merklich beruhigt. Aktuell liegt der Preis fir Kupfer zwar niedriger, scheint sich auf diesem Niveau aber zu konsoli-
dieren. Schon vorher war immer wieder von Ubertreibungen zu lesen gewesen, eine Korrektur wurde deshalb als
Uberfallig angesehen. Fundamental gab es im September kaum situationsverandernde Nachrichten.



Die ICSG hat mit ihren Kupfermarkizahlen gezeigt, dass sich im Juni ein Produktionsdefizit von 70.000 t ergeben
hat und damit im ersten Halbjahr 2017 ein Defizit von 75.000 t entstanden ist. Insgesamt lag die weltweite Produk-
tion von raffiniertem Kupfer im Juni bei 1,96 Mio. t, wahrend der Bedarf mit 2,03 Mio. t zu Buche schlug.

In China summierten sich die Einfuhren von raffiniertem Kupfer im August auf 254.762 t. Das sind zwar rund 10 %
weniger als im Vormonat, jedoch 10 % mehr als im gleichen Monat des Vorjahres. Die ,Golden Week", mit dem
Nationalfeiertag am 2. Oktober, wirft ihre Schatten voraus. Mengendispositionen werden deshalb eher zuriickhal-
tend erwartet. Ankommende Importmengen kénnten die Kupferbestande in den Zolllagern erhéhen. Das aktuelle
Pramienniveau fiir Kathodenlieferungen cif Shanghai lag laut Metal Bulletin zuletzt bei etwa 52 bis 65 US$/t.

» Preisentwicklung
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» Kupferrohstoffe

Am Konzentratmarkt scheinen sich, wie fast jedes Jahr, erste Meinungsdifferenzen anzubahnen. Im September
veroffentlichte das Chinese Smelter Purchase Team (CSPT), das die zehn gréten chinesischen Kupferhitten
vereint, seine Basis fur Konzentrateinkdufe im vierten Quartal 2017. Als Zeichen zunehmenden Marktvertrauens,
das auch von anderen geteilt wird, hob die Einkaufsgemeinschaft die Mindest-TC/RC um 10 % auf 95 US$/t und
9,5 cents/Ib an. Zur Erinnerung: Im Herbst 2016 war eine Benchmark fiir 2017 von 92,50 US$/t und 9,2 cents/Ib
gesetzt worden. Die Minenindustrie Chiles ist da anderer Ansicht. Sie sieht niedrigere TC/RCs fir 2018 und fuhrt
u.a. Unsicherheiten bei der indonesischen Grasberg- sowie bei der chilenischen Escondida-Mine an, wo Gespra-
che Uber einen Tarifvertrag fortgefihrt werden muissen. Die Vorstellungen Uber eine angemessene TC/RC
scheinen also zwischen Hutten und Minen auseinander zu gehen.

Die fir den Herbst erwarteten moglichen Tarifkonflikte in der siidamerikanischen Kupferindustrie sind bisher nicht
eingetroffen. Mitte September konnte Codelco/Chile einen Vertrag mit der Gewerkschaft der Radomiro Tomic Mine
abschlieRen. Die Vereinbarung tritt am 1. Oktober in Kraft und gilt fiir 35 Monate.

Die Rohstoff-Roundtable-Veranstaltung des nordamerikanischen Institutes of Scrap Recycling (ISRI) bot ein
gemischtes Stimmungsbild. Sie war von der Diskussion tUber aktuelle Ereignisse gepragt, wie den Folgen der
jungsten Hurricanes in den USA bis hin zum aktuellen Stand der avisierten Importbeschrankungen fiir Schrotte in
China. Angesichts der umfangreichen Zerstdrungen, die die Wirbelstiirme und Uberflutungen hinterlassen haben,
durfte der Schrottanfall in den betroffenen Gebieten der USA kurzfristig zunehmen. Das China-Thema, iber das
wir in der letzten Kupfermail ausfiihrlicher berichtet hatten, war Gegenstand fast jeden Gesprachs bei der Veran-
staltung. Es Uberwogen hierbei klar die Mutmallungen, da seitens der chinesischen Regierung bisher keine
offiziellen Angaben zu Einzelheiten eines Importbanns gemacht wurden. Hinsichtlich der aktuellen Einschatzung
des Altkupfermarktes deckten sich die Meinungen mit der Lage am europaischen Markt: Der Anstieg des Kupfer-
preises hat in den letzten Monaten zu einem guten Materialfluss mit entsprechend gutem Angebot gefiihrt. Die
Konsumenten waren deshalb in der Lage hohe Raffinierldhne durchzusetzen, akquirierten fir spatere Termine
oder zogen sich aufgrund einer guten Versorgung voriibergehend aus dem aktiven Geschaft zurlick. Der Riick-
gang des Kupferpreises in der ersten Septemberhalfte hat deswegen an den Eindeckungsmdglichkeiten der
Altkupferverarbeiter nichts Wesentliches verandert.

AURUBIS — KUPFERMAIL NR. 152 - 2



» Produktion

Bereits Anfang Juli 2017 wurde die philippinische Provinz Leyte von einem schweren Erdbeben erschiittert,
infolgedessen die zum Glencore-Konzern gehdrende Kupferhltte Pasar nur auf einem geringen Niveau weiterpro-
duzieren konnte. Zwischen dem 12. und 26. September wurde nun ein geplanter Stillstand durchgefihrt. Die Hutte
produziert jahrlich 215.000 t Kupferkathoden und setzt pro Jahr 720.000 t an Konzentrat durch.

Codelco plant ein Modernisierungsprogramm in Héhe von 1,9 Mrd. US-Dollar fir seine Kupferhitten, das den
Umweltschutz verbessern soll. Rund 107 Mio. US-Dollar werden fir die Modernisierung der Kupferhitte Ventanas
eingesetzt. Weitere 908 Mio. US-Dollar flieRen in die Modernisierung der zur Chuquicamata-Mine gehdrenden
Hatte; fur die Weiterentwicklung der Hitte an der El Teniente Mine sind 557 Mio. US-Dollar vorgesehen und

328 Mio. US-Dollar soll das Upgrade des Salvador Smelters umfassen.

Codelco arbeitet weiter an der Umwandlung der Chuquicamata-Mine vom Tagebau zum Untertagebau. Nach
Unternehmensangaben sind inzwischen tber 50 % des Prozesses abgeschlossen. Kiinftig plant der Kupferprodu-
zent seinen Output an ,fine copper” auf 366.000 t zu steigern.

» Bestdande

In der Bestandsentwicklung von Kupfer kam es im September
erneut zu dem in diesem Jahr wiederholt aufgetretenen
Phanomen plétzlicher umfangreicher Einlagerungen in die

Starker Aufhau der LME-Kupferbestande folgt
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Ein eindeutiger Trend war nicht mehr auszumachen. Die zur
Auslieferung angemeldeten Mengen (cancelled warrants) lagen
bei rund 70.000 t. Bei der SHFE ergab sich eine gegenlaufige Entwicklung. Hier verringerten sich die Kupferbe-
stéande von rund 184.000 t auf 141.000 t. Wenig Veranderung zeigte die Mengenentwicklung im Zolllager Shang-
hai. Das Research-Unternehmen CRU hat den dortigen Bestand Mitte September auf 510.000 t geschatzt, das
sind 10.000 t mehr als am Monatsanfang. Unspektakular verlief auch die Entwicklung bei der New Yorker Comex.
Hier kam es zu einem Anstieg von 167.000 t auf etwa 176.000 t.

» Produktmarkte

Hervorzuheben ist zunachst, dass die Produktion in der deutschen Industrie mit einer gestiegenen Kapazitatsaus-
lastung einherging. Diese lag im zweiten Quartal erstmals seit 2008 wieder bei 86 %, berichtet der BDI. Im dritten
Quartal 2017 wurde im Verarbeitenden Gewerbe sogar eine Auslastung von 86,7 % erreicht. Der Auftragsbestand
war in diesem Zeitraum mit durchschnittlich 3,2 Produktionsmonaten auferordentlich hoch.

Der PKW-Absatz in den groRen Markten verlief uneinheitlich. In Europa und in China kam es nach Angaben des
Verbands der Automobilindustrie zu Zuwachsen. Die Zulassungen in Europa stiegen im August um 6 % gegentber
dem Vorjahr, vor allem in Italien und Spanien. Fur die ersten acht Monate 2017 ergibt sich flir Europa ein Plus von
4 %. In China nahm der PKW-Absatz im August um 5 % zu, in den ersten acht Monaten 2017 um gut 3 %.

Der Maschinenbau in der EU verzeichnete in den ersten sieben Monaten 2017 laut Branchenverband VDMA
einen Produktionsanstieg von fast 4 %. Optimistisch beurteilten die Unternehmen im August 2017 ihre zukinftigen
Produktionserwartungen.
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