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Basismetalle: Bange Blicke nach China

15.06.2015 | Achim Wittmann (LBBW)

Wie gewonnen so zeronnen

Gemessen am Index der London Metal Exchange (LMEX) sind die Notierungen der Basismetalle seit Anfang
Mai um 10% zurlickgegangen. Damit wurde der vorherige Anstieg vollstandig neutralisiert und die Preise
bewegen sich wieder auf dem Niveau des ersten Quartals.

Verantwortlich fur die zuletzt riicklaufigen Preise dirfte im Wesentlichen die wirtschaftliche Entwicklung in
China sein. Das Reich der Mitte steht fir 45% bis 50% der Nachfrage nach den jeweiligen Basismetallen.
Folgerichtig hat der Rohstoffbedarf der Chinesen weitreichende Auswirkungen auf die Preisbildung.

Nach einem vergleichsweise schwachen Jahresstart scheint die chinesische Konjunktur noch immer nicht
richtig in Schwung zu kommen. Zwar hat die Industrieproduktion im Mai etwas an Dynamik gewonnen, das
Wachstum der Anlageinvestitionen fiel jedoch erneut enttauschend aus, so dass auch im zweiten Quartal
insgesamt von einer anhaltenden Abkihlung der wirtschaftlichen Aktivitaten auszugehen ist.

Index der London Metal Exchange (LMEX) seit 2013
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Cuelle: Thomson Reuters, LEEW Research

Die Hoffnungen liegen nun auf der zweiten Jahreshélfte. Dabei sind die Aussichten gar nicht einmal so
schlecht. So werden weitere geld- und fiskalpolitische Maf3nahmen der chinesischen Regierung erwartet, die
zusammen mit den geplanten Infrastrukturinvestitionen schlief3lich auch fir eine Belebung der Nachfrage
nach Metallen sorgen sollte.
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Aluminiumpramien im Sinkflug
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Aluminiumpréamien im Sinkflug

Die Aufschlage, die fur die physische Lieferung von Aluminium auf den LME-Preis gezahlt werden, befinden
sich sowohl in Europa, als auch in Japan und den USA seit Wochen im Fallen. So haben die Pramien in den
USA mittlerweile das niedrigste Niveau der letzten drei Jahre erreicht.

Eine Ursache dieser Entwicklung diirfte das deutliche Uberangebot auf dem chinesischen Markt sein, das in
Form von Aluminiumhalbzeug insbesondere auf die asiatischen Markte drangt.

Des Weiteren durfte der Pramienriickgang Folge der LME-Politik sein, die Auslieferungszeiten der
Warenhauser merklich zu reduzieren und damit das verfiigbare Angebot zu erhdhen. Schlie3lich haben die
Cash and Carry-Geschéfte angesichts einer flacheren Terminkurve und perspektivisch anziehender Zinsen
an Attraktivitat verloren, was ebenfalls zur Freisetzung zusatzlichen Materials fuhrt.

China - Steigender Export von Aluminiumhalbzeug
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Insgesamt sind die All-in-Preise (LME-Notierung plus Aufschlag) zuletzt deutlich gesunken, was den Druck
auf die Aluminiumhtten trotz gesunkener Kosten wieder erhéhen duirfte.

© Achim Wittmann
Investmentanalyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
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zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kdnnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere zeitndhere Informationen tUber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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