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KUPFERMARKT

Verwundert rieb sich im August manch einer die Augen, der kaum glauben
konnte, was an den internationalen Finanzmarkten geschah und auch den
Kupfermarkt in Mitleidenschaft zog. Teilweise nahm die Entwicklung,
ausgehend von den Verwerfungen am amerikanischen Hypothekenmarkt,
krisenhafte Zlige an. Die Angst vor Liquiditdtsengpéassen und die Gefahr von
Insolvenzen groRBer Banken und Fonds Ildhmten den Finanzsektor.
Spekulative Investoren gingen bei Rohstoffen auf breiter Basis zur
Risikosenkung Uber und lI6sten Positionen auf um an liquide Mittel zu
kommen. Mit fundamentalen Veréanderungen am jeweiligen Rohstoffmarkt
hatte dies wenig zu tun. Der Kupferpreis gab im August innerhalb weniger
Tage um fast 1.100 US$/t auf 6.960 US$/t (Settlement; 17.08.) nach und
erholte sich erst, nachdem eine Zinssenkung in den USA und Liquiditatshilfen
der Europdischen Zentralbank Zeichen fir eine Bewdltigung der Krise setzten.
Zudem verstarkte sich der Eindruck, dass sich das Geschehen doch nicht auf
das globale Wirtschaftswachstum auswirken wird und damit zunachst keine
Neubewertung der Basismetallnachfrage erfolgen muss. Hierdurch fanden
Rohstoffengagements erneut das Interesse von Anlegern. Der Kupferpreis
stieg auf Uber 7.000 US$/t und pendelte wahrend der vergangene Tage in
einer Bandbreite von etwa 7.300 bis 7.500 US$/t. Die Backwardation fir Drei-
Monats-Termine verringerte sich auf 50 bis 80 US$/t.

Von fundamentaler Seite her war der Kupferpreis gut abgestiitzt. Die
Turbulenzen an den Kreditméarkten haben auf die Gesamtwirtschaft im
Euroraum kaum abgefarbt. Die hiesige Konjunktur wird als robust
eingeschatzt und durfte ihre Wachstumsdynamik beibehalten. Nach der
Sommerpause konnte deshalb der Kupferbedarf wieder zunehmen. In Japan
hat sich die Kupfernachfrage zur Mitte des Jahres abgeschwécht, die OECD
sieht das japanische BIP im Gesamtjahr jedoch um etwa 2,4 % wachsen. Der
Zustand der US-Konjunktur gibt zwar Anlass zur Sorge; das erste Halbjahr
2007 konnte sich jedoch noch Uberraschend positiv entwickeln. China hat
seine Kupferimporte auf hohem Niveau fortgesetzt, so dass sie sich von
Januar bis Juli 2007 auf 993.000 t summieren und damit gegeniber dem
Vorjahr mehr als verdoppelt haben. Derzeit trift dort die gute
Mengenverfiigbarkeit auf eine saisonal gedampfte Nachfrage. Uberschiissige
Mengen sind deshalb im August exportiert oder in naheliegende LME-
Lagerhduser eingelagert worden. Ab September wird allerdings wieder mit
einem erhohten Kupferbedarf gerechnet.

Dabei bleibt der Kupfermarkt anfallig fir Produktionsstérungen. Das Ende des
funfwochigen Streiks bei der chilenischen Kupfergesellschaft Codelco und
damit die Ruckkehr zu normalen Produktionsverhaltnissen rief kaum
Reaktionen hervor. Die Streiks in der mexikanischen Kupferindustrie halten
noch an. In Peru wird es ebenfalls zu Arbeitskampfen kommen. Die
Kupferbestédnde in den Lagerhdusern der Metallbérsen entwickelten sich
unterschiedlich. Wahrend die eingelagerten Mengen bei der LME im August
von etwa 103.000 t auf fast 140.000 t angestiegen sind, nahmen sie bei der
SHFE von 91.600 t auf 67.000 t ab. Die Comex-Besténde blieben zunéachst
auf einem Niveau von etwa 19.000 t, nahmen Anfang September aber auf
16.800 t ab. Die von der ICSG im August veréffentlichte Statistik des
Weltkupfermarktes weist fiir die ersten fiinf Monate 2007 ein Kupferdefizit von
300.000 t aus, das WBMS kommit flir das erste Halbjahr 2007 auf 216.000 t.

KUPFERROHSTOFFE UND -PRODUKTE

Die Welt-Minenproduktion von Kupfer ist von Januar bis Mai 2007 um fast 6 %
gegenuber dem Vorjahr gestiegen. Dennoch herrscht am Markt fir
Kupferkonzentrate Knappheit und die TC/RCs im Spot- und Langfristgeschéft
sind sehr niedrig. ,Zu niedrig fir Hutten, die ihre Rohstoffe von Minen
zukaufen mussen, meint Thomas Hdélandt, der fir den Konzentrateinkauf der
NA verantwortliche Geschéftsbereichsleiter. ,Wahrend die Bergbaukonzerne
Rekordgewinne erzielen, sollten sie nicht vergessen auch fair mit ihren
Partnern auf der Hittenseite umzugehen.” Protest gegen das niedrige
Schmelzlohn-Niveau kommt auch vom China Smelter Purchase Team, das
seine Produktion als Reaktion um 10 bis 15 % im 2. Halbjahr 2007 senken
will. Durch die Bergung des im August vor Chile gestrandeten Schiffs mit fast
50.000 t Konzentrat fur Indien wurde eine weitere Lageverschéarfung
verhindert. Das Angebot an Altkupfer war weiterhin gut, es geriet aber unter
den Einfluss der wachsenden Unsicherheit an den Markten. Die Nachfrage
nach GieRwalzdraht hat sich in den vergangenen Wochen wieder belebt, bei
Bandprodukten ist dies aber noch nicht der Fall.

Diese Information enthalt in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf unseren gegenwartigen
Annahmen und Prognosen beruhen. Bekannte wie unbekannte Risiken, Ungewissheiten und

Einflisse kdnnen dazu fiihren, dass die tatsachlichen Ergebnisse, die Finanzlage oder die
Entwicklung von den hier gegebenen Einschatzungen abweichen.

Kupferpreisentwicklung unter Einfluss der Krise
an den Finanzmarkten A\NA

Kupferpreis Settlement LME August 2007 (in $/t)

8.500 7

8.250 1

8.000 1

7.750 A

7.500 A

7.250 A

7.000

Kupferpreis Settlement (in $/t)

—+3-Monate

Naniht

6.750

6.500

01.08
03.08
07.08
09.08
13.08
15.08 |
17.08
21.08
23.08
28.08
30.08
03.09 |
05.09 |

LME-Kupferbestande verharren nach Riuckgang
bei etwa 100.000 t A\NA

Kupfernotierung und Bérsenbestande

in 1.000 t
2.200 4
2.000 +
1.800 -
1.600 -
1.400 A
1.200 -
1.000 A
800
600
400
200
0]

01/99
07/99

F

in US$/t
BN Bestande Asien
Bestande USA
BN Bestande Europa
Cu-Preis LME

8.000
7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000

S
1.000

01/00
07/00
01/01
07/01
01/02
07/02
01/03
07/03
01/04
07/04
01/05
07/05
01/06
07/06
01/07
07/07

Kupferbilanz befindet sich erneut im
Produktionsdefizit L\NA
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Comex New York Commaodity Exchange
ICSG International Copper Study Group
LME London Metal Exchange
Settlement Kassa-Brief-Kurs

SHFE Shanghai Future Exchange
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