
Basel. Nachdem die Rohstoffak-
tien gegenüber dem breiten Ak-
tienmarkt seit Ende 2000 nur
eine Richtung kannten, nämlich
die nach oben, haben sie in die-
sem Jahr einen Teil der erzielten
Gewinne wieder abgegeben. Für
viele Marktteilnehmer stellt sich
aktuell die Frage, ob der jahre-
lange Aufschwung nun beendet
ist oder ob der positive Trend
nach einer kurzen Korrekturpha-
se weitergehen wird.  

Die Aktienkurse vieler Bergbau-
unternehmen haben sich infolge des
starken globalen Wirtschaftswachstums

in den vergangenen Jahren vervielfacht.
Dies gilt nicht nur für die kleinen, eher
spekulativen Titel, sondern auch für
grosse, breit diversifizierte Unternehmen
wie Rio Tinto und BHP Billiton. Haupt-
treiber für die Rally war dabei der Roh-
stoffhunger Chinas. Die Volksrepublik
stieg innerhalb weniger Jahre bei ein-
zelnen Rohstoffen zum weltgrössten
Nachfrager auf. Auch in Zukunft dürfte
das bevölkerungsreichste Land der
Erde als wichtiger Faktor auf der Nach-
frageseite erhalten bleiben. Denn das
Wirtschaftswachstum lag im zweiten
Quartal zum wiederholten Male im zwei-
stelligen Bereich. Trotz dieser prinzipiell

guten Aussichten haben die Rohstoff-
aktien seit Anfang Mai im Gegensatz zu
anderen Sektoren an Wert eingebüsst.
Während sich im Mai die hohen Ener-
giepreise sowie die Zinssteigerungen in
den USA zunehmend als belastende
Faktoren erwiesen, ist es jetzt die Sor-
ge um die Konjunkturdynamik in den
USA, die einer besseren Wertentwick-
lung entgegensteht. Die Sorge ist nicht
unbegründet, kamen doch wichtige Früh-
indikatoren zunehmend unter Druck, was
auf eine deutliche Verlangsamung des
Wirtschaftswachstums hinweist. Und
auch am US-Häusermarkt, welcher
lange Zeit als wichtige Stütze für den

privaten Verbrauch galt, stehen die Zei-
chen auf Rot. Dennoch gibt es zwi-
schenzeitlich Grund zur Annahme,
dass sich das Wachstum besser dar-
stellen könnte als jüngst vereinzelt
befürchtet. So sind die Zinsen 10-jähri-
ger US-Staatsanleihen wieder gesun-
ken und der Ölpreis hat sich um über
20% korrigiert. Beides sollte den Kon-
sumenten in den USA eine gewisse
Unterstützung bieten, sodass gute
Chancen für eine «sanfte Landung» der
US-Konjunktur bestehen. Für diesen
Fall ist von einem weiterhin guten Ge-
schäftsgang bei den Bergbaukonzer-
nen auszugehen.

Die aktuelle Kurskorrektur im Roh-
stoffbereich stellt somit eine Einstiegs-
chance dar, wobei in der kurzen Frist
noch deutliche Risiken bestehen. Für
konkrete Anlageempfehlungen stehen
Ihnen die Anlageberaterinnen und Anla-
geberater des Private Banking der BKB
unter Tel. 061 266 33 33 gerne zur Ver-
fügung.

www.bkb.ch

US-Konjunktur belastet

Rohstoffaktien – quo vadis?
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