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Aluminium: HOhenflug des Leichtmetalls

13.04.2017 | Achim Wittmann (LBBW)

Hohenflug des Leichtmetalls

Nachdem die Aluminiumnotierungen mit einem Anstieg von rund 14% bereits im letzten Jahr die
Marktbeobachter Uberraschten, setzte sich der Aufwartstrend im ersten Quartal des laufenden Jahres
ungebrochen fort. Wahrend der LME-Index in den ersten drei Monaten des Jahres um 7,5% stieg, legte der
Spotpreis fur LME-Aluminium um 14,6% zu. Im vergangenen Jahr waren die robuste Nachfrage, riicklaufige
Angebotszahlen aus China sowie der starke Anstieg des Kohlepreises zum Jahresende die wesentlichen
Treiber fir den Preisanstieg.

Fur die Fortsetzung steigender Notierungen in diesem Jahr ist insbesondere die chinesische Staatsfiihrung
verantwortlich. Diese ordnete aus Umweltschutzgriinden eine deutlich Reduzierung der Aluminiumproduktion
in einer Reihe chinesischer Provinzen lber die Wintermonate an, was erhebliche Auswirkungen auf die
Bilanz des globalen Aluminiummarktes nach sich ziehen dirfte. Mit der gegenwartigen Preisentwicklung
nimmt der Markt nun ein entsprechendes Szenario bereits friihzeitig vorweg.

Aluminiumpreis seit 2015 in USD und EUR
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China verordnet Kapazitatskirzungen

Zum 01. Marz diesen Jahres erliel3 die chinesische Regierung eine Verordnung, wonach die
Aluminiumproduzenten in Peking und vier angrenzenden Provinzen angehalten werden, ihre Produktion in
den Wintermonaten um 30% zu reduzieren. Hintergrund sind die starken Umweltbelastungen in den
nordostlichen Provinzen Chinas, in denen die Aluminiumhitten Uberwiegend auf Kohle als Energieeinsatz
zurlickgreifen. Die betroffenen Regionen stehen fiir knapp 40% der gesamten chinesischen
Aluminiumkapazitéaten.

Definiert man fur die Wintermonate den Zeitraum von Mitte November bis Mitte Méarz, wirde eine 30%
Produktionsreduktion Marktschatzungen zufolge etwa 1,2 bis 1,4 Mio. Tonnen Aluminium entsprechen.
Bezieht man in die Uberlegungen mit ein, dass auch die Kapazitaten fiir die Herstellung von Aluminiumoxid
bzw. von Kohlenstoffanoden reduziert werden soll, ist ein noch starkerer Angebotsriickgang nicht
auszuschlieRen, zumindest dirften sich die Kosten fur die Hltten tendenziell erhdhen.
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Verdnderung des chinesischen Aluminiumangebotes
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Defizitares Angebot in diesem Jahr?

Als Folge der angeordneten chinesischen Produktionskiirzungen kénnte es auf dem Aluminiummarkt in
diesem Jahr zu einem defizitdren Angebot kommen. Der von Reuters ermittelte Konsens ging bislang von
einem Angebotsiiberschuss von knapp 320 Tsd. Tonnen aus.

Die vom International Aluminium Institute erhobenen Daten zeigen allerdings, dass der starke Preisanstieg in
den letzten Monaten zu einem erheblichen Anstieg in den Produktionszahlen der chinesischen
Aluminiumhdtten fuhrte. Gleichzeitig werden im Nordosten des Landes weiterhin energieeffizientere
Kapazitaten aufgebaut. Das Wachstum der globalen Nachfrage nach Aluminium dirfte sich auch in diesem
Jahr zwischen 3% und 5% bewegen.

Zwar hat die Automobilbranche als wichtiger Abnehmer in verschiedenen Regionen ihren Hochpunkt bei den
Produktionszahlen Uberschritten. Der Aluminiumanteil steigt jedoch weiter unvermindert an.

Insgesamt gehen wir fiir dieses Jahr mit einer weitestgehend ausgeglichenen Bilanz des rund 60 Mio.
Tonnen umfassenden Aluminiummarktes aus. Ausgehend von dem erreichten Niveau liegen die Preisrisiken
unserer Einschatzung nach mittlerweile auf der Unterseite. Unsere Jahresendprognose fur LME-Aluminium
liegt gegenwaértig bei 1.850 USD/t.
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kdnnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung lGiber 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 Uiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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