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Kupfermarkt

Es kommt ein wenig frih, was da in diesen Tagen die Runde an den Metallmarkten
macht. Gemeint sind die zunehmenden Hinweise auf das in rund vier Wochen
stattfindende Herbsttreffen der internationalen NE-Metallwelt. Anlasslich des LME-Dinners
werden dazu auch in diesem Jahr, ab dem 12. Oktober, wieder unzéhlige Vertreter aus
der globalen Kupferindustrie und dem Handel, sowie Analysten und Finanzexperten in
London erwartet. Sie nutzen die LME-Woche, um Veranstaltungen zu besuchen,
Gesprache zu fuhren und um die Verhandlungen zwischen Produzenten und Verarbeitern
fur die Vertragssaison 2010 einzulduten. Doch mehr noch als in den Vorjahren scheint
man sich diesmal von dem Treffen Orientierungshilfen zur weiteren Marktentwicklung zu
versprechen.

In der Tat ist in Marktkreisen derzeit vielfach Unsicherheit dartiber anzutreffen, ob sich die
feste Tendenz der Kupferpreise in den kommenden Wochen fortsetzen wird, zumal es
auch in den vergangenen drei Jahren jeweils vor dem Jahresende zu Kursriickgangen
gekommen ist. Kupfer hatte seit Anfang August tUberwiegend oberhalb der 6.000 US$-
Marke notiert und zuletzt Preise zwischen 6.400 und 6.500 US$/t (Settlement) erreicht,
ein Niveau wie Ende September 2008 und mehr als doppelt so hoch wie zum
Jahresanfang. Das Contango fir Drei-Monatstermine lag zumeist unter 20 US$/t, an
einzelnen Tagen bildete sich sogar eine minimale Backwardation heraus. Vom
physischen Geschaft gehen augenblicklich jedoch wenig Impulse aus. Das Ende der
Sommersaison und die Rickkehr der européischen Kupferverarbeiter zu reguléren
Produktionslevels hat den Spot-Markt fir Kupferkathoden bisher unberuhrt gelassen,
auch wenn sich die konjunkturellen Rahmendaten inzwischen verbessert haben. Im
China-Geschéft ist ebenfalls eine ruhigere Gangart eingeschlagen worden. Hoéhere LME-
Preise haben Kathodenimporte fiir China, anders als dies noch im Juni 2009 der Fall war,
unattraktiver werden lassen. Fir die kommenden Monate sind deshalb niedrigere
Einfuhren von raffiniertem Kupfer zu erwarten. Gespiegelt wird der geringere Spot-Bedarf
auch von der Zunahme der Bdrsenbestande. In den Lagerhdusern der LME sind sie seit
Anfang August um rund 35.000 t Kupfer auf 318.000 t angestiegen, bei der SHFE ist es
zu einer Erhéhung um 46.000 t auf 97.000 t gekommen. Nur die Comex-Kupfervorrate
haben sich kaum verandert.

Dass sich der Kupferpreis dennoch weiter nach oben bewegen konnte, hat viel mit
langerfristigen Aspekten und mit der Attraktivitat der Rohstoff- und Basismetallméarkte fur
Investoren zu tun. Fonds und andere Anleger, sowie spekulative Kaufer haben die guten
Perspektiven des Kupfermarktes schon im Frihjahr zum Anlass fir umfangreiche
Investments genommen. Hieran hat sich im Prinzip wenig geéndert, obgleich sich die
Aktivitdten inzwischen etwas abgeschwéacht haben. Kursphantasien entstehen vor allem
durch die unerwartet guten Konjunkturaussichten in den Industrielandern, die dem
Kupfermarkt spatestens 2010 konkrete Nachfrageerholungen bescheren dirfte. Hinzu
kommt die Mdglichkeit von Streiks und damit Produktionsausféallen in der chilenischen
Kupferindustrie. Ab Dezember stehen dort bei groReren Betrieben Tarifvertrage zur
Neuverhandlung an. Einflisse gehen auch von positiven Aktien- und Kapitalmarkttrends
aus, sowie von der Schwache des US-Dollars, der gegenliber anderen Wéahrungen in die
Nahe seines Jahrestiefs gerickt ist. Ein Euro wird derzeit mit 1,45 US$ bewertet, den
Test des 1,50 US$-Levels bis zum Jahresende halten Analysten fir moglich. Sinkt die
US-Wahrung, steigt die Attraktivitat in dollarnotierte Rohstoffe zu investieren, also auch in
Kupfer. Damit ergibt sich am Kupfermarkt eine feste Grundtendenz, die auch von
temporar geringerer Spot-Nachfrage nach Kupferkathoden nicht grol? beeintréchtigt
werden durfte. Vieles spricht jedoch fur eine stéarkere Volatilitét in der Kursentwicklung der
kommenden dreieinhalb Monate.

Kupferrohstoffe und -produkte

Der Spotmarkt fur Kupferkonzentrate ist weiterhin durch extrem niedrige TC/RCs von
unter 20 US$/t und 2 cents/lb gekennzeichnet. Allerdings dirfte sich das Angebot
erh6hen, da die technischen Probleme bei den zwei grof3en chilenischen Minen
Escondida und Collahuasi behoben worden sind und die Force Majeure aufgehoben
wurde. Auch die hoheren Kupferpreise lassen einen Produktionsanstieg erwarten. Die
Situation am Altkupfermarkt ist weiterhin von einem guten Mengenangebot
gekennzeichnet, das eine stabile Versorgung mit hohen Raffinierléhnen erlaubt. Am Markt
fur Kupferprodukte hat die Nachfrage nach der Sommerpause noch nicht wieder zu
héherer Dynamik zuriickgefunden. Gekauft wird Uberwiegend nur fur den aktuellen
Bedarf.

Kupferpreis héalt sich tber 6.000 US$/ t
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Kupferbestande bei Bérsen nehmen leicht zu

Kupferpreis und Borsenbestande
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OECD hebt BIP-Prognosen fiir 2009 an

Die revidierten Konjunkturprognosen der OECD, BIP-Wachstum (in % fiir 2009)

Prognose Stand Juni 2009
Prognose Stand September 2009

Diese Information enthalt in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf unseren gegenwartigen
Annahmen und Prognosen beruhen. Bekannte wie unbekannte Risiken, Ungewissheiten und
Einflusse kdnnen dazu fuhren, dass die tatsachlichen Ergebnisse, die Finanzlage oder die
Entwicklung von den hier gegebenen Einschatzungen abweichen.
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Glossar:
Arbitrage Preisdifferenz zwischen Borsenplatzen
Backwardation Kassa-Preis >Termin-Preis
Contango Kassa-Preis < Termin-Preis
Comex New York Commodity Exchange
Cancelled warrants zur Auslieferung angemeldete Lagerscheine
ICSG International Copper Study Group
LME London Metal Exchange
Settlement Kassa-Brief-Kurs
SHFE Shanghai Future Exchange
SRB State Reserve Bureau
TCIRC Verarbeitungsentgelt fir Kupferkonzentrate
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