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Rohstoffe stabilisieren in unruhigen Zeiten

Als Portfolio-Beimischung tragen Rohstoffe zu einer
guinstigeren Risikostreuung bei

Nach Ansicht der meisten Experten werden sich die weltweiten
Aktienmarkte weiterhin positiv entwickeln — allerdings durften aufgrund
steigender Nervositat auch unerwartete Kursschwankungen zunehmen.
Einen ersten Vorgeschmack darauf erhielten Anleger Ende Februar, als die
chinesischen Borsen einbrachen und die Kurse weltweit nach unten zogen.
Mit dieser Erfahrung wachst bei vielen Investoren der Wunsch nach einer
breiteren Streuung ihrer Anlagerisiken. Eine attraktive Moglichkeit hierflr
sind Rohstoffe. ,Rohstoffe entwickeln sich nicht im Gleichlauf mit den
Aktien- und Rentenmarkten und sind daher zur Diversifizierung des Portfolios
gut geeignet. Denkbar sind Produkte, die auf Rohstoff-Terminkontrakten
basieren, oder strukturierte Rohstoff-Zertifikate”, erklart Gerrit Weber, der

im Commerzbank Private Banking das Wertpapiermanagement verantwortet.

Investition in Rohstoffe lohnt vor allem bei begrenztem Angebot
Grundsétzlich kénnen unter Investitionsgesichtspunkten drei Rohstoffarten
unterschieden werden:

= Rohstoffe, deren Angebot begrenzt ist und deren Erschlie3ung
langjahrige Investitionszyklen erfordert, wie Metalle, Ol und Gas

= Rohstoffe, bei denen Angebotsengpéasse innerhalb eines Jahres und mit
vertretbaren Kosten behoben werden kénnen, z. B. Agrarrohstoffe

= Rohstoffe, die im Prinzip keine groRen Angebotsrestriktionen haben und
bei denen Lagerveréanderungen eine grolRe Rolle spielen, wie beim Gold

Zur Anlage eignet sich vor allem die erste Rohstoffart, da hier tendenziell
eher mit Preissteigerungen und den damit verbundenen Renditen zu

rechnen ist. Rohstoffe ohne grofle Angebotsrestriktionen hingegen sind
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weniger geeignet. Die dritte Rohstoffart bietet zwar eine langfristige
strategische Absicherung fir Krisenzeiten. Bestehen allerdings wie beim
Gold Lagerbestande in einer GréfRenordnung von 32.000 Tonnen, mussen

Knappheitsgesichtspunkte in den Hintergrund treten.

Diversifizierung durch aktienunabhangige Anlageformen

Durch den Erfolg des Segments, das zeitweise deutlich hohere Renditen
brachte als Aktien, haben die Anlagemoglichkeiten in den vergangenen
Jahren explosionsartig zugenommen. Rohstoffe haben sich in diesem
Zeitraum von einem exotischen Thema fir institutionelle Anleger zu einem
festen Bestandteil vieler Portfolios entwickelt. Verbreitet ist der Kauf von
Aktien mit Bezug zu Rohstoffen, etwa Unternehmensaktien von
Olgesellschaften, Explorations- oder Transportfirmen. Grundsatzlich kann
diese Anlageform empfohlen werden, wenn positive Gewinnerwartungen

flr die zugrunde liegenden Unternehmen gegeben sind.

Wer allerdings die Schwankungen seines Aktienportfolios verringern
mochte, dem raten die Experten des Commerzbank Private Banking zu
andere Anlagen. Ein Beispiel ist der Erwerb von Rohstoffen Uber
Terminkontrakte. Die genaue Ausgestaltung und die jeweiligen Einfluss-
parameter fur die Wertentwicklung der Produkte sollten jedoch im Vorfeld
eines Investments analysiert werden. Zudem existieren fir fast alle
Rohstoffarten strukturierte Zertifikate mit den verschiedensten Sicherheits-
mechanismen. Dabei sollte die Anlageform individuell auf die Anforderungen
und die Anlagementalitat des Kunden zugeschnitten sein, denn die
Preisschwankungen sind teilweise extrem. Ein professionelles Research und

eine fundierte Beratung sind deshalb dringend angeraten.

Langfristig positive Entwicklungen zu erwarten
Neben der Diversifizierung sind auch die zu erwartenden Renditen ein
Argument far die Investition in Rohstoffe. Drei globale Trends werden die

Rahmenbedingungen fir Rohstoffe in den nachsten Jahren bestimmen:

1. Weltwirtschaft mit stabilem Wachstum
Ein hohes Wirtschaftswachstum ldsst die Rohstoffnachfrage
steigen. Im Fokus stehen dabei nicht einzelne Volkswirtschaften,

sondern — analog zur Internationalitdt der Rohstoffméarkte — das



globale Wachstum. Und dies befindet sich derzeit auf einem
stabilen, hohen Niveau. 2007 wird die Weltwirtschaft laut OECD um

reichlich 4% expandieren.

2. Neue globale Strukturen
Durch das héhere Wachstum der Schwellenlander werden sich die
Anteile der einzelnen Lander an der Weltwirtschaft massiv ver-
andern. So wird im Jahr 2050, gemessen am Bruttoinlandsprodukt,
China die grofdte Volkswirtschaft sein. Danach folgt hinter den USA
bereits Indien. Dabei gilt der einfache Zusammenhang, dass
aufstrebende Volkswirtschaften einen hoheren Anteil an Basisroh-
stoffen wie Ol oder Metalle verbrauchen. Zudem will die immer
starker wachsende Mittelschicht mit Produkten wie Benzin,
veredelten Baustoffen und hoherwertigen Nahrungsmitteln wie

Kakao, Fleisch oder Zucker sowie mit Luxusgltern versorgt werden.

3. Knappes Angebot durch Produktionsengpéasse
In den neunziger Jahren flhrten neue, billigere Produktions-
methoden zu sinkenden Preisen. Diese Entwicklung bremste die
Investitionen wie zum Beispiel die Erschliefung neuer Metall- und
Erdélvorkommen. Die entstandenen Kapazitdtsengpasse sind noch
heute splrbar, geeignete Substitute fehlen oder kdnnen nur langsam
entwickelt werden. Am Rohstoffmarkt wird diese Kombination aus
Kapazitatsengpassen und der kostenintensiven ErschlieRung neuer

Ressourcen langerfristig zu einem knappen Angebot flhren.

Betrachtet man all diese Trends, ist flir Rohstoffe in den nachsten Jahren
eine positive Entwicklung zu erwarten. In Kombination mit der stabilisierenden
Auswirkung auf ein Portfolio werden Rohstoffe damit zu einer interessanten

Beimischung, die allerdings intensiver Beratung bedarf.



Commerzbank Private Banking

Das Commerzbank Private Banking gehdrt mit knapp 600 Mitarbeitern, etwa 22.400
Kunden und einem verwalteten Vermodgen von rund 25,3 Mrd. Euro zu den
fihrenden Anbietern in der Betreuung vermdégender Kunden in Deutschland. 37
Standorte bilden das grofSte deutsche Filialnetz im Private Banking. Finf weitere
Kompetenzzentren existieren in Genf, Luxemburg, Singapur, Wien und Ziirich. Das
Private Banking der Commerzbank vereint die Leistungsfahigkeit und Kreativitat einer
GroRbank mit dem personlichen und exklusiven Stil einer Privatbank. Das ganz-
heitlich ausgerichtete Angebot umfasst individuelle Vermdégensverwaltung und aktives
Wertpapiermanagement, geschlossene fFonds, Finanzierungen und Immobilien-
management sowie Stiftungs- und Nachlass-Management. Daneben bietet das
Commerzbank Private Banking exklusive Beratungs- und Betreuungsangebote wie das
Wealth Management und die Unternehmerbankiers, die auf mal3geschneiderte
Ldésungen fiir besonders vermdégende Privatkunden und Unternehmer spezialisiert sind.
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