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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Wirtschaftsdienst, 2025, 105(8), 607-608
JEL: E30, L61

Kupfer als Fruhindikator wirtschaftlicher
Entwicklung in Deutschland?

Kupfer zahlt zu den zentralen Industriemetallen der
Weltwirtschaft und nimmt aufgrund seiner vielseitigen
Einsatzmdglichkeiten eine Schlisselstellung in moder-
nen Technologien ein. Besonders im Zuge der Energie-
wende, des Ausbaus erneuerbarer Energien und der
Elektromobilitdt gewinnt die Kupfernachfrage weiter an
Bedeutung, etwa beim Bau von Stromnetzen, Batterien
und Ladeinfrastruktur (Béhr et al., 2024).

Aufgrund dieser vielseitigen Verwendungen gilt der
Kupferpreis gelegentlich als konjunktureller Frihindika-
tor: Steigt die Nachfrage, deutet dies haufig auf einen
Aufschwung in besonders zyklischen Branchen hin —in
Wirtschaftsbereichen, deren Umséatze und Gewinne ty-
pischerweise stark mit dem Konjunkturverlauf schwan-
ken (Dorner, 2020). Besonders hohe Kupferanteile an der
deutschen Bruttowertschépfung finden sich in den Wirt-
schaftszweigen elektrische Ausristungen (86 %), sons-
tiger Fahrzeugbau (83 %) und Kraftfahrzeugbau (78 %)
(Béahr et al., 2024).

Allerdings liefert die empirische Literatur zum Zusam-
menhang zwischen der Nutzung industrieller Metalle
und dem wirtschaftlichen Wachstum bislang kein ein-
deutiges Bild. Wéhrend einige Studien kaum Hinweise
auf langfristige Zusammenhange zwischen Metallver-
brauch und Wirtschaftswachstum finden (z.B. Labson &
Crompton, 1993), identifizieren andere regionale Unter-
schiede. So zeigen Namahoro et al. (2022), dass Kupfer-
produktion in Europa und Asien tendenziell wachstums-
férdernd wirkt, wéhrend in Afrika und dem Nahen Osten
das wirtschaftliche Wachstum eher als treibender Faktor
fur die Kupferproduktion erscheint. Eine breit angelegte
Panelstudie von Jaunky (2013) untersucht den Zusam-
menhang zwischen Kupferverbrauch und Wirtschafts-
wachstum fir 15 Industrielander im Zeitraum von 1966
bis 2010. Die Ergebnisse zeigen, dass die Richtung und
die Starke des Zusammenhangs léanderspezifisch vari-
ieren: In einigen Staaten wie Sudkorea, Schweden und
den USA folgt der Kupferverbrauch dem Wachstum,
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in anderen wie Australien oder Finnland zeigt sich eine
kurzfristige Wirkung in entgegengesetzter Richtung. In
mehreren Landern bestehen sogar wechselseitige Be-
ziehungen. Fur Deutschland liegt bislang jedoch keine
Untersuchung vor.

Fir unsere Analyse orientieren wir uns am HWWI-Roh-
stoffpreisindex (Berlemann et al., 2024), der die Preisent-
wicklung wichtiger Rohstoffe fir hochentwickelte Volks-
wirtschaften abbildet und greifen hierbei insbesondere
auf die Kupferpreise zuriick, die von der London Metal
Exchange (LME) Ubermittelt werden (LME, 2025). Zur
Ermittlung der importierten Kupfermengen wird auf die
Handelsstatistiken der BACI-Datenbank zurtickgegriffen
(Gaulier & Zignago, 2010). Die Entwicklung des realen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) wird anhand von Daten der
OECD analysiert (OECD, 2025).

Ein Vergleich der monatlichen Wachstumsraten der
Kupferpreise und der nach Deutschland importierten
Kupfermenge im Zeitraum von August 2014 bis Februar
2024 zeigt, dass beide Zeitreihen deutlichen Schwan-
kungen unterliegen und nur teilweise dhnliche Muster in
ihren Bewegungen aufweisen (Abbildung 1). Auffallig ist,
dass Wendepunkte in der Preisentwicklung, definiert als
monatliche Verdnderungen von mehr als +10 %, haufig
mit Trendwechseln im Importwachstum einhergehen.

Wird erganzend die Korrelation zwischen Kupferpreisen
und BIP berechnet, zeigt sich ein positiver Zusammen-
hang, allerdings mit zeitlicher Verzégerung. Bei einem
Zeitabstand von einem Quartal betragt der Korrelations-
koeffizient 0,234; bei einer Verzégerung von zwei Quar-
talen steigt er auf 0,296. Dies deutet darauf hin, dass
steigende Kupferpreise tendenziell mit einem Anstieg
des BIP in den nachfolgenden Perioden einhergehen.
Der erkldarende Einfluss bleibt jedoch begrenzt: Selbst
der héchste Korrelationswert nach drei Quartalen erklart
lediglich rund 8,8 % der BIP-Variabilitat. Insbesondere in
Phasen ausgepragter Preisverdnderungen — beispiels-
weise im November 2016, im August 2018 sowie im Au-
gust 2022 - lassen sich haufig zeitlich verzégerte An-
derungen der Kupferimporte beobachten (Abbildung 1).
So lassen sich Importsteigerungen als Reaktion auf ei-
ne erhdhte Nachfrage interpretieren, insbesondere aus
konjunkturabhéngigen Sektoren wie dem Baugewerbe
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Abbildung 1
Monatliche Wachstumsraten der Kupferpreise, des
realen BIP und der Kupferimporte nach Deutschland
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und dem Verarbeitenden Gewerbe. Diese beiden Wirt-
schaftsbereiche hatten im Jahr 2024 gemeinsam einen
Anteil von rund 28 % am BIP in Deutschland. So trug
etwa das Verarbeitende Gewerbe 23 % bei, das Bauge-
werbe rund 5 % (Statistisches Bundesamt, 2025).

Abbildung 2 vergleicht die monatlichen Wachstumsraten
der Kupferimporte nach Deutschland mit den Geschéfts-
erwartungen in diesen beiden Sektoren, wie sie im Rah-
men der EU-weiten Konjunkturumfrage erhoben werden
(Europaische Kommission, 2025). Steigen die Geschéfts-
erwartungen, sollte mit Zeitverzégerung ein Anstieg der
Kupferimporte zu beobachten sein (Abbildung 2). Dies
kénnte darauf hindeuten, dass Unternehmen bei opti-
mistischerer Einschatzung der wirtschaftlichen Lage
vermehrt Rohstoffe ordern, um sich auf eine erhéhte Pro-
duktionsnachfrage vorzubereiten. Umgekehrt sind riick-
laufige Erwartungen meist von sinkenden Kupferimpor-
ten begleitet. Allerdings verlaufen die beiden Indikatoren
nicht immer proportional: Besonders starke Einbriiche
im Geschéftsklima — etwa infolge exogener Schocks wie
dem russischen Angriff auf die Ukraine im Februar 2022
- kénnen zwar mit einem gleichzeitigen Riickgang der Im-
porte einhergehen, doch deren AusmaB wird zusétzlich
von anderen Faktoren wie Lagerbestanden, Lieferketten-
stérungen oder Preisentwicklungen beeinflusst.

Dr. Lea Bernhardt; Dr. lvan Sergio
Hamburgisches WeltWirtschaftsinstitut (HWWI)

Abbildung 2
Wachstumsraten der Kupferimporte sowie
Indikatoren zur Geschéftserwartung
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