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Die Marktbeobachter und —analytiker sind bei der Abgabe kurzfristiger
Preisprognosen sehr vorsichtig geworden. Zu sehr hat auch sie die
sturmische Entwicklung des Kupferpreises im April Uberrascht. War man bei
Erreichen der 6.000 US$-Marke noch Uberwiegend der Meinung, dass dies
der Hohepunkt im laufenden Kurszyklus sei, musste man diese Ansicht im
Monatsverlauf bald revidieren. Innerhalb von vier Wochen stieg der
Kupferpreis um 1.740 US$/t, von etwa 5.560 auf 7.300 US$/t, d. h. um fast ein
Drittel. Preisschwankungen von tber 200 US$ innerhalb eines Tages waren
dabei nicht ungewdhnlich. Die Backwardation erhéhte sich auf zeitweise 150
US$/t. Die sehr feste Kurstendenz zeigte sich nach London auch an der New
Yorker Comex und der Shanghai Future Exchange.

Sie hat ihre Ursache nicht zuletzt in veranderten Markteinschatzungen, die
jetzt von einem langer anhaltenden Ungleichgewicht zwischen Angebot und
Nachfrage ausgehen. Wahrend die einen den von ihnen fur 2006 erwarteten
Produktionstiberschuss deutlich auf ein Minimum reduziert haben, gehen die
anderen sogar von einem Produktionsdefizit aus. Dabei kommen die
entscheidenden Impulse von Stérungen und Beeintrachtigungen der
Produktion. Zu den Meldungen uber schwierigere Produktionsbedingungen
durch @rmere Erze und Wasser- und Energieknappheit sind andere uber
Versorgungsengpasse bei Forder- und Transportfahrzeugen sowie bei
sonstiger Minenausrustung hinzugekommen. Zudem steigen die Kosten und
dampfen die Investitionslust. Vor allem aber sorgen der anhaltende Streik in
Mexikos Kupferindustrie und weitere, bevorstehende Tarifauseinander-
setzungen kurzfristig flr zuséatzliche Risiken. Auch die Hittenstufe ist teilweise
von Limitierungen betroffen. Dem steht eine gute Nachfrage gegenlber, die
von einer positiven Wirtschaftsentwicklung getragen wird. In China hélt sich
das Wachstum des Bruttosozialprodukts mit 9,5 % auf hohem Niveau, in den
traditionellen  Kupfernachfragelandern ist die Konjunktur ebenfalls
angesprungen. Wahrend die Wirtschaft in den USA wahrend der ersten drei
Monate 2006 so stark gewachsen ist, wie seit zwei Jahren nicht mehr, wird im
Euro-Raum fiir 2006 mit einem Anstieg von 2,1 % gerechnet. Japan steht
dem mit plus 3,3 % nicht nach. Durch die volleren Auftragsbicher der
verarbeitenden Industrie spitzt sich die Situation angesichts sehr niedriger
Kupferbestande in den Lagerhdusern der Metallbérsen und bei Verarbeitern
zu. Kupferkathoden sind in Europa, ohne eine Ruckgriffsmdoglichkeit auf
Bdrsenvorrate, auRerst knapp, so das es in den Abnehmerindustrien bereits
zu temporaren Produktionsunterbrechungen gekommen sein soll.

Fur Fonds und andere Anleger bot diese Marktkonstellation Perspektiven, so
dass sie im April in groRem Umfang neue Engagements eingingen. Mit ihren
Aktivitaten waren sie maRgeblich fur die Starke des Kursanstiegs am
Kupfermarkt verantwortlich.

KUPFERROHSTOFFE UND -PRODUKTE

Trotz der Rekordhdhe der Kupferpreise hat sich der Markt fir
Kupferkonzentrate wenig erfreulich entwickelt. Durch die
Produktionsschwierigkeiten ~ einiger ~ Minen  nahm  der  bisherige

Konzentratiiberschuss deutlich ab. Die TC/RCs im Spot-Markt sind von 140
US$/t und 14 cent/lb auf ca. 100 US$/t und 10 cent/lb gesunken. Bei
Gewahrung spéter Kursperioden durch die Minen bieten die Handler sogar
noch aggressivere Preise. Am Altkupfermarkt war das Kaufinteresse
européischer Nachfrager vor dem Hintergrund gestiegener Kupferpreise
weiterhin hoch, die chinesischen Kaufaktivitdten blieben in Europa jedoch
begrenzt. Die Kabelindustrie bezieht derzeit positive Impulse aus dem
Energiesektor, der wieder zu investieren scheint. In der Halbzeugindustrie
sind Substitutionstendenzen, tberwiegend im Rohrbereich, ein Thema; die
Kupfernachfrage hat sich aber auf hohem Niveau stabilisiert.

Kupferpreis erreicht neues Rekord-Hoch von
7.400 US $/t
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Kupferpreis Settlement LME April 2006 (in $/t)
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Kupferbestande bei Borsen sinken wieder —\NA

Kupfernotierung und Bérsenbestande
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Weltkupferproduktion hélt nur mihsam Schritt
mit Nachfragewachstum
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Weltproduktion raffiniertes Kupfer Weltnachfrage raffiniertes Kupfer
(in Mio. t) (in Mio. t)
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Quelle: ICSG Apr 06

GLOSSAR:

Settlement = Kassa-Brief-Kurs

Backwardation = Kassa-Kurs > 3-Monats-Kurs
LME = London Metal Exchange

Comex: = New York Commodity Exchange
SHFE =Shanghai Futures Exchange
TC/RC =Verarbeitungsentgelt fur

Konzentrate

Diese Information enthélt 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.
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