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

Im Fokus
_ _ o Im August dominierten der Handelsstreit zwischen
US_-DoIIar im _August noch einmal leicht starker AAurubis i . i i
bei 1,11 US$ je Euro den USA und China sowie der Brexit erneut die
Euro/US$ Mittelkurs Schlagzeilen. Die damit verbundenen
125 Unsicherheiten flir die Industrie machten auch vor

dem Kupfermarkt nicht halt. Sie manifestieren sich
unter anderem in einer allgemeinen Zuriickhaltung
bei den Auftragseingangen der
weiterverarbeitenden Industrie, sei es der
Maschinenbau oder die Elektroindustrie. Dazu
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\‘ Mf passt die Seitwartshewegung des Kupferpreises im
105 -1 August — der Markt scheint aktuell ohne klare
Richtung. An den Lagerhausern von LME, Comex
B S I S/ s pepaprigeag A A g A 4 und SHFE kam es zu vereinzelten Einlagerungen
3928338985823233233838385832332383885388 und in Summe zu leicht héheren Bestinden.
Konjunktur

Im August haben sich die USA und China in den laufenden Handelsauseinandersetzungen einen weiteren Schlag-
abtausch geliefert. Die USA hatten Mitte des Monats ankiindigt, Importzolle von 10 % auf weitere Waren im Wert
von 300 Mrd. US$ zu erheben. Im Gegenzug hat Ende August China verlautbaren lassen, ab 15. Dezember wei-
tere 5 % Einfuhrzolle auf US-Kupferschrotte zu vereinnahmen, wie Reuters berichtete. Dabei besteht bereits ein 25
%-iger Einfuhrzoll auf US-Kupferschrotte, was die Handelsbarriere auf insgesamt 30 % ansteigen lassen wurde.
Ebenfalls Ende August kiindigte China an, ab dem 1. September 10 % Einfuhrzoll auf Rohkupfer aus den Vereinig-
ten Staaten zu erheben. Nichtsdestotrotz wollen beide Seiten weiter in Gesprachen bleiben, die im September
stattfinden kdnnten, wie MBI-NE-Metalle berichtete.

Der US-Dollar notierte Ende August im Verhéltnis zum Euro bei rund 1,11 US-Dollar.

Kupfer kompakt

Die International Copper Study Group (ICSG) hat im August ihre Schatzungen fir den Zeitraum Januar bis Mai
2019 verdffentlicht. Demzufolge lag die Minenproduktion in den ersten finf Monaten des Jahres bei 8.281.000 t
und damit auf dem Niveau des Vorjahresvergleichswerts. Die Minenauslastung erreichte 80,4 % (Vj. 81,3 %).

Die weltweite Produktion von raffiniertem Kupfer aus Konzentraten und Recyclingmaterialien lag in dem entspre-
chenden Zeitraum ebenfalls auf Vorjahresniveau und damit bei 9.774.000 t (Vj. 9.870.000 t). Die Auslastung der
weltweiten Raffinierkapazitaten sank von 86,4 % im Jahr 2018 auf 83,2 % im Jahr 2019. Wéahrend der Einsatz von
Konzentraten leicht zurlick ging, legte der Einsatz von Altkupfer leicht zu.

Die weltweit sichtbare Nachfrage nach raffiniertem Kupfer sank in dem Zeitraum um knapp ein Prozent auf
9.964.000 t (Vj. 10.001.000 t), im Wesentlichen durch eine leicht geringere Nachfrage aus China.

Daraus errechnet sich fur den Zeitraum Januar bis Mai ein leichtes Defizit von rund 190.000 t (Vj. Defizit:
131.000 t) fur die weltweite Bilanz an raffiniertem Kupfer.

Fir 2020 sehen die aktuellen Prognosen von CRU und Wood MacKenzie ein Defizit in Héhe von rund 340 Tsd. t
bzw. 550 Tsd. t Kupferinhalt am Konzentratmarkt voraus.

Allerdings gehen beide Marktbeobachter aktuell noch davon aus, dass die indische Hutte Tuticorin im n&chsten
Jahr die Produktion wieder aufnehmen wird. Zur Erinnerung: Die Produktion von Tuticorin steht seit Friihjahr 2018,
nachdem es zu Protesten der lokalen Bevolkerung kam. Seitdem beraten die Gerichte in Indien dartber, ob die
Hutte wieder anfahren darf und ob sie die Umweltauflagen erfullt. Obwohl sich der CEO der Betreibergesellschaft



Vedanta zuriickhaltend optimistisch zeigt, dass Tuticorin die Produktion wieder aufnehmen wird, gibt es laut CRU
jedoch Zweifel im Markt, dass die Hutte jemals wieder produziert.

Die eingangs genannten Prognosen beriicksichtigen zudem teilweise noch die Produktion chinesischer Hitten, die
Stand heute bereits aufgrund der gegenwartig niedrigen Spot-Schmelzléhne (TC/RCs) den Betrieb eingestellt ha-
ben (siehe auch Abschnitt Produktion).

Unter Berlcksichtigung dieser beiden Effekte ware der Markt fiir Kupferkonzentrate jeweils weitestgehend ausge-
glichen.

» Preisentwicklung

Im August bewegte sich der Kupferpreis an der
u isi ugu i u X AAurubis L.
Kupferpreis im August leicht unter 6.000 USSi HAurub Londoner Metallbérse (LME Cash Settlement)
Kupferpreis Settlement LME (in $1t) gréBtenteilS SeitWartS. EI’ SChIOSS El’lde des MonatS
7:500 bei rund 5.800 US$/t und damit leicht unterhalb des
7.000 1 Niveaus des Vormonats (Ende Juli 2019: 5.926
6500 | US$H).
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» Kupferrohstoffe

5.500 -
Im August hat sich die Preissituation am Weltmarkt
fur Kupferkonzentrate wieder etwas aufgehellt, bei
weiterhin zufriedenstellendem Angebot, wie einem
4.000 T Reuters-Bericht zu enthnehmen war. Die Spot-Ver-
3989983885832 3333838858333523334385883 arbeitungsentgelte fiir Kupferkonzentrate (TC/RCs)
stabilisierten sich nach Angaben von S&P Global
Platts Mitte August um die 55 US$/t / 5.5 USc/lb Cu. Nach Angaben des Informationsdienstleisters lag dies unter

anderem an der niedrigeren Nachfrage chinesischer Hutten.

5.000 -

4.500 -

In Zusammenhang mit den aktuell niedrigen Spot-Verarbeitungsentgelten fir Kupferkonzentrate machte im August
eine Meldung die Runde, dass die chinesische Kupferhitte Nanguo auf Finanzhilfen von China Minmetals zurtick-
greifen misse, um weiterhin Konzentrate beziehen zu kénnen, wie American Metal Market (AMM) berichtete.
Nanguo ist der Betreiber einer gerade neu in Betrieb genommenen 300.000 t/a-Hitte und laut AMM hétte das Un-
ternehmen in letzter Zeit vermehrt Schwierigkeiten gehabt, Akkreditive bei einzelnen Banken zu erhalten.

Im August gab es wieder Neuigkeiten rund um bestehende und kinftige Minenprojekte.

Der chilenische Kupferproduzent Codelco hat nach Angaben von Goldman Sachs mit Bezug auf S&P Global Platts
im August seine Untertageaktivitaten an der Chuquicamata-Mine gestartet. Diese sollen die Produktion der Mine,
die weltweit eine der Grof3ten ist, fur die nachsten 40 Jahre sicherstellen. Ab 2026 soll ,Chuqui® dann jéhrlich rund
320 Tsd. t/a Kupfer produzieren. Die Tagebauaktivitaten sollen voraussichtlich im kommenden Jahr eingestellt wer-
den. Laut American Metal Market wird die Umstellung auf Untertagebau vermehrt komplexe Konzentrate zu Tage
fordern.

Laut der Financial Times zeigt sich Antofagasta optimistisch, dass sie die Genehmigung erhalten, im US-Bundes-
staat Minnesota eine Kupfermine im Untertagebau zu entwickeln. Das chilenische Unternehmen plant dort rund 1
Mrd. US$ zu investieren.

Das Kupferprojekt ,Resolution Copper” im US-Bundesstaat Arizona ist da schon ein Stiick weiter. Es erhielt im Au-
gust eine erste Umweltgenehmigung (draft environmental impact statement) vom United States Forest Service.
Das Gemeinschaftsprojekt von Rio Tinto und BHP hat nach eigenen Angaben das Potenzial, rund 25 % der Kup-
fernachfrage der Vereinigten Staaten zu decken, wie Bloomberg berichtete.

China hat im August eine dritte Tranche fur die Importlizenzen von Recyclingmaterialien der Kategorie 6 veroffent-
licht, wie American Metal Market berichtete. Insgesamt wurden Lizenzen im Volumen von rund 87.680 t fir den
Import von Kupferschrott vom ,China Solid Waste and Chemicals Management* ausgestellt. Damit wurden bisher
in Summe Einfuhrgenehmigungen von 453.109 t fir das zweite Halbjahr 2019 ausgestellt. Zum Vergleich: 2018
importierte China insgesamt 2,4 Mio. t an Kupferschrotten — also rund 600 Tsd. t pro Quartal.
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» Produktion

Nach Angaben von Reuters hat Codelco einen Stillstand an seiner Kupferhitte Ventanas begonnen. Die Hiitte
steht seit Mitte August und Codelco hat sich bisher nicht 6ffentlich dazu geaulZert, fir wie lange. Die Kupferhtte
war im vergangenen Jahr in die Schlagzeilen gekommen, nachdem sich mehr als 100 Anwohner kurzzeitig in me-
dizinische Behandlung begeben hatten und die nahegelegene Kupferhiitte dafiir verantwortlich machten.

Produktionsstérungen gab es im August zudem bei Atlantic Copper in Huelva/Spanien, wie Fastmarkets berichtete.
Nach Problemen an dessen Elektroofen lauft die zu Freeport-McMoRan gehérende Kupferhitte aktuell nur noch
mit einem Durchsatz von 40 % der Nennleistung. Damit einher geht laut Fastmarkets auch eine bis zu zwei Wo-
chen verzogerte Konzentratannahme der spanischen Hitte. Dies soll dazu gefiihrt haben, dass auf dem Weg be-
findliche Konzentratlieferungen in den freien Markt gehen mussten. Aufgrund der Stérungen hat Atlantic Copper —
als groR3ter Schwefelsdureproduzent Spaniens — zudem force majeure fir seine Schwefelsaurelieferungen geltend
gemacht.

Niedrige Schmelzléhne und veraltete Technologie scheinen auch einige chinesische Hutten dazu bewogen zu ha-
ben, den Betrieb einzustellen. Laut CRU sind die aktuell niedrigen Schmelzléhne ein mdglicher Grund fir die Ein-

stellung der Produktion von Shanghai Chemical und Top Eastern Copper. Huludao North flihrt gegenwartig einen

ungeplanten Stillstand durch, der ebenfalls durch die niedrigen Schmelzléhne beginstigt scheint. Im Fall von Laiz-
hou Fangtai und Jinshui Copper waren wohl veraltete Technologie und Umweltschutzauflagen Grinde fir die Ein-
stellung des Betriebs, nach Angaben von CRU. Allein die soeben genannten chinesischen Hiitten stehen fir eine

Verarbeitsungskapazitat von rund 320 Tsd. t Kupfer pro Jahr laut CRU.

Die Zukunft der Kupferhitte Tuticorin in Indien ist nach wie vor ungewiss. Der CEO von Vedanta zeigt sich zwar
zurtickhaltend optimistisch, dass Tuticorin wieder die Produktion aufnehmen wird. Inzwischen mehren sich die Indi-
zien, dass Tuticorin bis auf Weiteres die Produktion ruhen lassen wird. So erwdhnt CRU, dass es im Markt Zweifel
gibt, ob Tuticorin jemals wieder die Produktion aufnehmen wird. Urspringlich hatte Tuticorin Mitte April 2019 die
Produktion wieder aufnehmen sollen, was jedoch durch das Oberste Gericht in Indien im Februar 2019 vorerst aus-
gesetzt wurde. Ein offizielles Datum fir die Wiederaufnahme der Produktion gibt es zurzeit nicht.

Nach Angaben von American Metal Market, sind die Spot-Kupferpramien in den USA im August stabil geblieben
und lagen weiterhin bei zwischen 7 und 8 cts/Ib. In China zogen hingegen die Spot-Kupferpramien wieder an und
erreichten den hdchsten Stand der letzten sechs Monate. Mitte August lagen diese in einer Spanne zwischen 58
und 78 US$/t, wie Fastmarkets veroffentlichte. Gleichzeitig nahmen nach Angaben des Informationsdienstleisters
die Besténde in den chinesischen Zolllagern (Bonded Warehouses) deutlich ab. Sie sollen im August um rund 8 %
unter dem Vormonat gelegen haben. Wie schon im vergangenen Monat, verzeichnete der europdische Markt auch
im August nicht viel Aktivitat; die Kupferpramien lagen zwischen 40 und 50 US$/t (Rotterdam CIF) bzw. zwischen
80 und 90 US$/t (delivered Germany), nach Angaben von Fastmarkets.

» Bestande

. o A , Im August zogen die Bestande in den weltweiten
Sichtbare Kupferbestande in den weltweiten Lagerhausern AAurubis ) . .
wieder leicht hoher (MoM) - Lagerhausern in Summe wieder leicht an. Insge-

samt lagen sie Ende August um rund 58.000 t Gber
_ _ denen zum Vormonatsende und damit bei rund
20082019 Europa et Asten Toar 537.000 t (Ende Vormonat: rund 479.000 t).

% » Kupferprodukte
B £ 59 .

American Metal Market (AMM) geht davon aus,
LME 119200t 41625t 175,750t 336.5751 dass sich Chinas Investitionen in das staatliche
COMEX / SHFE - 435191t 156.573t 200.092 t

Cu-Gesamibestande Energienetz in der zweiten Jahreshélfte verstarken
bei Metallbérsen 119.200 t 85.144 t 332.323t 536.667 t Wel’den. Diese Stehen naCh Angaben von AMM fur
rund 50 % der gesamten Kupfernachfrage in China
und liegen aktuell noch 19 % unter dem Wert aus
2018. Allerdings soll nach Angaben von Analysten,
die AMM zitiert, die chinesische Nachfrage im Hinblick auf das inlAndische Energienetz Ende des Jahres um insge-
samt 5 % uber der aus 2018 liegen.
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Eine vom Researchunternehmen Wood Mackenzie veroffentlichte Studie sieht einen Bedarf an Ladepunkten fir
Elektrofahrzeuge in Hohe von 20 Mio. bis zum Jahr 2030, was eine Steigerung des Kupferbedarfs um rund 250 %
im Vergleich zum Jahr 2019 bedeuten wiirde. Hierflir missten aber nach Angaben von Wood Mackenzie mehr 6f-
fentliche und private Investitionen geleistet werden. Das Researchunternehmen prognostiziert einen Kupferbedarf
von 33,4 Mio. t bis zum Jahr 2040 allein fiir die Elektromobilitat.

Nach Angaben von MBI-NE-Metalle sieht der Arbeitgeberverband Gesamtmetall die Metall- und Elektroindustrie in
der Rezession. Die Produktion wéare im ersten Halbjahr 2019 um 4,9 % zurtickgegangen. Dabei war in beiden
Quartalen je ein Rickgang zum Vorquartal zu verzeichnen gewesen. Besonders stark betroffen war zudem die Au-
tomobilindustrie, deren Produktion im ersten Halbjahr 2019 um rund 12 % unter dem Vorjahr gelegen haben soll.
Auch die Elektroindustrie verzeichnete im gleichen Zeitraum einen Rickgang von 3,5 % und der Maschinenbau
produzierte 1,7 % weniger als im ersten Halbjahr 2018. Nach Angaben des Arbeitgeberverbandes Gesamtmetall
gabe auch der Ausblick bislang wenig Grund zum Optimismus: Wahrend sich die Automobilindustrie auf niedrigem
Niveau stabilisieren wirde, lagen die Auftragseingange im Maschinenbau und der Elektroindustrie unterhalb der
Vorjahreswerte.
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