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Branche: Grundstoffsektor / Aluminium 29. Juli 2010

mm Aluminiumpreis ldsst keine groBen Spriinge erwarten

Alcoa zahlt weltweit zu den gréfiten Produzenten von Aluminium und Tonerde. Die
Produkte des in allen Bereichen der Branche — vom Abbau iber Verarbeitung bis hin
zum Recycling - tatigen Unternehmens werden groBtenteils in Flugzeugen, Automo-
bilen, Getrénkedosen und Gebduden eingesetzt. Im Geschaftsjahr 2009 wurde ein
Umsatz von EUR 18,4 Mrd. erzielt.
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Aluminiumsparte
o Die Nachfrage aus wichtigen Kundenbranchen sollte sich leicht verbessern.
- Uberhang auf der Angebotsseite.

Alcoa

+ Der Umsatz stieg im zweiten Quartal gegeniber dem vergleichbaren Vorjahres-
zeitraum um 22,4 % auf USD 5,19 Mrd. (die Analystenerwartungen lagen bei
USD 5,02 Mrd.). Der Gewinn aus fortgefihrten Geschaftsaktivitaten belief sich auf
USD 136 Mio. bzw. USD 0,13 je Aktie, nachdem im Vorjahr noch rote Zahlen in
Hoéhe von USD 454 Mio. geschrieben wurden. Diesbeziglich konnten auch hier
die Analystenerwartungen (USD 0,12 je Aktie) Ubertroffen werden.

o Das Unternehmen geht nunmehr davon aus, dass die weltweite Aluminiumnachfra-
ge im Jahr 2010 um rund zwdlf Prozent steigen wird. Zuvor war man noch von
zehn Prozent ausgegangen.

o Beim aktuellen Preisniveau in China sieht Alcoa derzeit rund sechs Mio. Tonnen an
Aluminiumkapazitdten als nicht profitabel an und erwartet, dass im dritten Quartal
rund ein- bis eineinhalb Mio. Tonnen davon stillgelegt werden.

- Die redlisierten Absatzpreise gingen ggi. dem Vorquartal zuriick. Da die funda-
mentale Lage am Aluminiummarkt weiterhin angespannt bleibt, ist auch nicht mit
groBBen und nachhaltigen Preisspriingen zu rechnen.

Fazit: Der US-Aluminiumriese Alcoa hat fir das zweite Quartal gute Zahlen vorgelegt
und auch die Erwartungen des Marktes ibertroffen. Vor allem héhere Volumina, Pro-
duktivitatssteigerungen und eine gute Kostenkontrolle konnten eine etwas schwéchere
Preisentwicklung kompensieren. Beim Ausblick gibt sich das Management durchaus
zuversichtlich, vor allem im Hinblick auf die weitere Entwicklung am Aluminiummarkt,
wo Alcoa eine Entspannung erwartet. Genau hier bleiben wir aber weiterhin vorsich-
tig, da sich unserer Meinung nach die Lage am Aluminiummarkt weiterhin schwierig
gestaltet. Auf der einen Seite ist im Jahr 2010 durchaus mit einer Erholung der Nach-
frage zu rechnen. Auf der anderen Seite stehen aber weiterhin Uberkapazitéten und
extrem hohe Lagerbestdnde. Zwar ist ein betrachtlicher Anteil der Lagerbesténde in Fi-
nanzkontrakten gebunden und dementsprechend im Moment nicht verfigbar. Jedoch
wird diese Situation nicht fir ewig anhalten und sich dementsprechend im Verlauf
des zweiten Halbjahres auf die Preisentwicklung auswirken. Daher behalten wir auch
unsere ,Halten”-Empfehlung bei.

Gewinn/ Kurs/ Dividenden-

Aktie Umsatz rendite

2009 neg. 0,61 2,4%
2010e 0,48 0,56 1,1%
2011f 0,98 0,50 1,1%

Quelle: IBES Konsensusschédtzungen von Thomson Reuters
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