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KUPFERMARKT

Der Kupfermarkt ist seit Ende der Neujahrsfeierlichkeiten in Asien von regen
Aktivitdten, aber auch von zunehmender Nervositat gekennzeichnet.
Fondsgesellschaften investierten auf der Suche nach lukrativeren Anlagen
erneut in Commaodities. Eine groRe Rolle spielte zudem der im Monatsverlauf
schwacher werdende US-Dollar, durch den die dollarbasierten Metalle flr
nichtamerikanische Investoren interessanter wurden. Zwar besteht
weitgehend Einigkeit darlber, dass der Kupfermarkt fundamental gut
abgestitzt und auf mittlere Sicht mit keinen unerfreulichen Uberraschungen
zu rechnen ist. Gewinnmitnahmen mit der Folge Kkurzfristig sinkender
Kupferpreise sind mdéglich. Sie durften allerdings limitiert bleiben.

Aus den Reihen der groRten Kupferbergbaukonzerne sind positive
Einschatzungen zu hdren. Codelco hat in den vergangen Tagen ihre
Prognose des durchschnittlichen Kupferpreises 2005 von 1,20 US$/Ib
(2.645 US$/t) auf bis zu 1,30 US$/Ib (2.865 US$/t) erhoht und rechnet fiir die
nachsten Monate mit einer Preisspanne von 1,40 bis 1,50 US$/Ib (3086 bis
3.307 US$/t). Phelps Dodge und Freeport-McMoRan sehen ebenfalls den
Kupfermarkt in einer robusten Verfassung.

Auch die NA halt die fundamentale Situation des Marktes fiir gefestigt und
geht vorerst von einem insgesamt hohen Kupferpreisniveau aus. Hierzu Sven
Muller-Thurau, Leiter Commodity Management: “Hatten wir im Februar um
das chinesische Neujahrsfest herum noch einen Rickgang des Settlement-
Kupferpreises von 3.243 auf etwa 3.150 US$/t erlebt, kam es in der zweiten
Monatshalfte zu einer deutlichen Aufwartsbewegung. Dies gilt sowohl fir den
Kassa- wie auch fur den Drei-Monatsbereich. Ende Februar notierte Kupfer
mit einer Settlement-Notierung von 3.405 US$/t (2.570 €/t) und damit auf
einem 16-Jahreshoch. Natirlich ist diese Kursentwicklung vor allem durch
Fondskaufe getrieben worden und mit steigender Kursvolatilitdt muss
gerechnet werden. Es féllt jedoch auf, dass die hohe Backwardation bislang
nur wenig Kupfer in die Lagerhduser der Metallbérsen gezogen hat. Dies ist
fur mich ein klarer Hinweis, dass derzeit nur wenig ,unreported copper stocks*
vorhanden sind. Die Kupferproduktion wird in diesem Jahr zwar weiter
zunehmen, jedoch speziell in der ersten Halfte des Jahres das Wachstum des
Kupferbedarfs nicht erreichen. Damit verfligen wir Uber eine gute
fundamentale Kursbasis.*

KUPFERROHSTOFFE UND -PRODUKTE

Der Weltmarkt fiir Kupferkonzentrat ist weiterhin von Uberschiissen
gekennzeichnet. Die ICSG sieht die Produktion in 2005 um etwa 7 % auf 13,6
Mio. t Kupfer im Konzentrat steigen. In China werden fiir das zweite Quartal
2005 TC/RCs von Uber 150 US$/t und 15 cents/Ib fir moglich gehalten. Nichts
Neues gibt es im Februar vom Altkupfermarkt zu berichten. Bei recht
knappem Angebot war das gehandelte Volumen eher gering. Die Meldung,
dass Russlands Industrie- und Energieministerium die extrem hohen
Exportzélle auf Eisen- und Nichteisenschrotte beibehalten will bis das Land in
die WTO aufgenommen wird, hat unter westeuropaischen Verarbeitern
Enttauschung und Unverstandnis hervor  gerufen. An den
Kupferproduktmarkten ist die Nachfrage nach GieRwalzdraht aus unserer
Sicht auf hohem Niveau stabil geblieben. Bei Stranggussprodukten zeigt sich
die Nachfrage derzeit etwas verhaltener.
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Deutlicher Anstieg des Kupferpreises nach Ende
des chinesischen Neujahrsfestes A\NA

Kupferpreis Settlement LME Februar 2005
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Backwardation fiihrt nur zu geringem Anstieg der
Borsenbestdnde
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Kupfernotierung und Borsenbesténde
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[ Reichweite der Besténde (Ende Februar): Europa 1 Tage, USA 12 Tage }

Uberwiegend gute Perspektiven fiir die
Kernbranchen der Kupferverwendung
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NA-Absatz nach Branchen Wachstum kupferverarbeitender
Industrien in Deutschland
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Quelle: NA, ZVEIL, VDA, VDMA, Jan 05

GLOSSAR:

Settlement = Kassa-Brief-Kurs
Backwardation = Kassa-Kurs>Termin-Kurs
LME = London Metal Exchange

ICSG = International Copper Study Group

TC/RC = Verarbeitungsentgelt fir
Konzentrate

WTO = World Trade Organisation

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

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