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Basismetalle: Sinkende Nachfrage im zweiten
Halbjahr erwartet

18.07.2016 | Achim Wittmann

Gemischte Konjunkturdaten aus China
Die chinesische Wirtschaft ist im zweiten Quartal um 6,7% gewachsen und konnte damit die Marktprognosen

leicht Ubertreffen. Besser als erwartet entwickelten
sich die Einzelhandelsumsatze (+10,6%) sowie die Industrieproduktion (+6,2%).

Industrieproduktion China und LME-Index
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Quelle: Thomson Reuters; LBEW Research

Getrubt wird das Konjunkturbild dagegen durch die Entwicklung der Anlageinvestitionen. Diese stiegen in der
ersten Jahreshélfte mit 9% geringer als erwartet. Dabei zeichnete sich zuletzt insbesondere im Bausektor
eine deutlich abnehmende Investitionsneigung ab. Dieser war in den ersten Monaten

des Jahres durch staatliche MalRnahmen besonders unterstiitzt worden. Fir die Metallmarkte ist
insbesondere die Entwicklung der Industrieproduktion positiv zu werten, wahrend das geringere
Investitionswachstum eine abnehmende Nachfragedynamik im zweiten Halbjahr erwarten lasst.

Mit Blick auf die weiter steigenden Preise setzt der Markt diesbeziiglich jedoch ganz offensichtlich auf
weitere fiskal- und geldpolitische Stimulierungsmal3nahmen. Unterstiitzung bekamen die Preise von den
AuRenhandelsdaten. So stiegen die chinesischen

Kupfereinfuhren im Juni gegentiber dem Vorjahresmonat um 20%.

Alcoa aktualisiert Marktausblick

Im Rahmen der Halbjahresberichterstattung hat Alcoa seinen Marktausblick leicht angepasst. Auf der
Nachfrageseite erwartet der Aluminiumproduzent weiterhin eine robuste Wachstumsrate von 5%. In China,
wo ein erbrauchszuwachs von 6,5% prognostiziert wird, beobachten die Amerikaner eine verstérkte
Nachfrage auf dem Bausektor, der im ersten Halbjahr von staatlichen

UnterstiitzungsmafRnahmen profitierte. Seine Erwartungen beziglich des Angebotswachstums hat der
Konzern leicht auf 3% angehoben.
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Den Aluminiummarkt bewegt derzeit insbesondere die Frage, inwieweit China seine Kapazitaten im Umfeld
steigender Preise ausbaut. Etwas Entwarnung liefern in diesem Zusammenhang die jingsten Exportdaten.
So nahmen die chinesischen Ausfuhren von Aluminiumhalbprodukten im Juni gegeniber dem Vormonat um
9,5% und gegenuber dem Vorjahr um 15,6% ab. Fir das erste Halbjahr ergibt sich somit nach vorlaufigen
Zahlen ein Minus von 9,4%.

Chinesische Aluminiumexporte nehmen wieder ab
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Quelle: Thomson Reuters, LEBW Research

Die Aluminiumnotierungen sind im ersten Halbjahr um 9,5% (LME-Index +7,5%) gestiegen. Damit preist der
Markt unserer Einschatzung nach bereits eine deutliche Verringerung der globalen Angebotstiberschiisse
ein. Daher rechnen wir nicht damit, dass Aluminium seine Gberdurchschnittliche Performance gegeniiber den
anderen Basismetallen in der zweiten Jahreshélfte fortsetzt.
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Aluminiumpreis mit tberdurchschnittlichem Anstieg
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Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstédndigkeit wir jedoch keine Gewahr tlbernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tiber 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. Fur weitere zeitnédhere Informationen tber konkrete
Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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