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Industriemetalle: Die (fast) unbemerkte
Rekordjagd von Kupfer und Co.

15.04.2008 | Sven Streitmayer

Langfristiger Aufwartstrend der Metallpreise intakt

Selten standen die Entwicklungen an den globalen Rohstoffméarkten so stark im Blickpunkt des
Medieninteresses wie heute. Die drastischen Preissteigerungen der Agrarrohstoffe wie Weizen, Mais und
Soja haben weltweit politische und gesellschaftliche Unruhen ausgeldst und damit internationale
Institutionen wie UN und IWF auf den Plan gerufen.

Weitaus weniger Aufmerksamkeit erfahren derzeit dagegen die Markte fir Basismetalle wie Kupfer oder
Aluminium, obwohl diese von allen Rohstoffsektoren die hochsten Preissteigerungen seit Jahresbeginn
verzeichnen. Dabei sind die Auswirkungen der Metallpreisteuerung in industriell gepragten und
rohstoffimportierenden Landern wie Deutschland ungleich gravierender, da sie in zahlreiche
Fertigungsprozesse direkt oder indirekt (etwa in Form von Legierungszuschlagen beim Stahleinkauf)
eingehen und gesamtwirtschaftlich daher einen nicht zu unterschatzenden Belastungsfaktor darstellen.

Angesichts der ungebrochen hohen Nachfrage aus den Schwellenldandern, welche die Basismetalle
Uberwiegend zum Aufbau von Infrastruktur benétigen (weshalb die dortige Metallnachfrage weitgehend
unabhéngig von den Exporten in Industrielander ist) und den jingst wieder deutlich gestiegenen
Angebotsrisiken (namentlich: Energieknappheit bei der Metallproduktion, Streiks in Minen und Metallhitten
sowie ricklaufige Qualitat der Erze) ist ein Ende des Aufwartstrends bei den Metallpreisen auf absehbare
Zeit nicht zu erwarten.

Kupfer und Aluminium setzen Aufwartstrend fort
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Kupferpreis markiert frisches Allzeithoch

Wie bereits mehrfach an dieser Stelle thematisiert, ist die Entwicklung des US-Dollarkurses die derzeit
dominierende Determinante fur die kurzfristigen (taglichen) Schwankungen der Basismetallpreise, da jede
weitere Dollarabwertung physische Rohstoffkaufe aus Nicht-Dollarlandern sowie ein erhdhtes
Anlageinteresse nach sich zieht. So hat das historische Rekordtief der USWahrung ggi. dem Euro (1,5912
am Donnerstag) die meisten Metallpreise in der abgelaufenen Woche kréaftig nach oben getrieben.
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Rollierende 12-Monatskorrelation der Metalle mit EURUSD
(Basis: monatliche Veranderungen in %)
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Der LME-Benchmarkkontrakt fir Kupfer zur Lieferung in drei Monaten markierte beim Stand von 8.788 USD
ein neues Allzeithoch. Den stérksten Preissprung machte das Leichtmetall Aluminium, das sich ggu. der
Vorwoche um rund 5% verteuerte und nun wieder tber der 3.000 USD-Marke notiert. Zwar rechnen wir
weiterhin mit einer temporaren Korrektur der Metallpreise - insbesondere wenn die tUberverkaufte Situation
am Dollarmarkt zu einer zwischenzeitlichen Rallye der US-Wéhrung fuhren sollte. Dartiber hinaus ist der
Weg von Kupfer und Co. jedoch vorgezeichnet: Niedrige Lagerbestande, drohende Angebotsschocks und
zunehmende Investmentnachfrage sind dabei die Garanten fir weiter steigende Metallpreise.

Kupfer-Lagerbestande und 3M-Kasse Spread
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollsténdigkeit wir jedoch keine Gewahr libernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber 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 zeitndhere Informationen tiber konkrete

Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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