Rohstoffinvestments sind attraktiv

Rohstoffpreise steigen im Konjunkturaufschwung

Rohstoffinvestments waren in den
vergangenen Jahren in aller Mun-
de. Der Grund liegt zum einen in
der per Saldo sehr guten Wertent-
wicklung im Verlauf der vergan-
genen Jahrzehnte. Zum anderen
haben sich Rohstoffinvestments
oft unabhangig von Aktieninvest-
ments entwickelt. Sie gelten da-
her als sinnvolle Diversifikation in
einem Portfolio. Bei ndherer Be-
trachtung ergibt sich jedoch ein
differenziertes Bild. So sind tiber
die Jahrzehnte deutliche Schwan-
kungen und Preisriickgange von
50% und mehr zu beobachten.
Rohstoffinvestments haben sich seit
1970 bis 2007 nahezu verhundertfacht,
bevor sie im Rahmen der Finanzkrise wie-

der sehr stark eingebrochen sind. Dies
zeigt beispielsweise der Rohstoffindex
von Goldman Sachs. Dieser Index setzt
sich zu etwa 70% aus Energierohstoffen
(z.B. Ol und Gas) und zu 30% aus Roh-
stoffen wie Industriemetallen und Agrar-
rohstoffen zusammen. Bei der langfristi-
gen Preisentwicklung der Rohstoffindi-
zes spielen drei Faktoren eine Rolle.
Neben den sogenannten Rolleffekten sind
dies die Zinsen und die Veréanderung der
Spotpreise. Ein Spotpreis ist der Preis,
den man heute bspw. fiir ein Fass Ol
bezahlen muss.

Interessanterweise spielen fur die
langfristige Betrachtung die Zinsen eine
nicht unwesentliche Rolle. In den letzten
Jahren hat sich dies jedoch mit dem
deutlichen Renditeriickgang kurzfristiger

Geldanlagen verandert. Aktuell sind die
Spotpreise unseres Erachtens der zen-
trale Grund, weshalb man in Rohstoffe
investieren sollte. Untersucht man diese
Preise Uber einen langeren Zeitraum, so
fallt auf, dass sie das zyklische Konjunk-
turmuster sehr gut nachbilden. Dies gilt
besonders im Vergleich zur Kapazitats-
auslastung der US-Industrie. So waren in
der Vergangenheit Phasen mit zwar tie-
fen, aber bereits wieder leicht ansteigen-
den Auslastungsgraden interessante Ein-
stiegszeitpunkte fur Rohstoffinvestoren.
Denn in aller Regel legten auch die Spot-
preise in einem solchen Umfeld deutlich
zu. Dies ist auch aktuell beobachtbar. So
befindet sich die Kapazitdtsauslastung in
den meisten Industriel&éndern zwar noch
auf tiefem Niveau, sie ist aber bereits wie-

der am Steigen. Gleichzeitig legen auch
viele Rohstoffpreise (besonders bei den
Industriemetallen) wieder zu.

Wir befinden uns nach der sehr tie-
fen Rezession aktuell wieder in einem
Konjunkturaufschwung. Dabei dirfte die
globale Entwicklung zweigeteilt verlau-
fen: ein bescheidenes Wachstum in den
Industrienationen auf der einen und ein
weiter sehr dynamisches Wachstum in
den rohstoffhungrigen Schwellenlandern
auf der andern Seite. Einen Einstieg in
Rohstoffinvestments erachten wir des-
halb momentan als sinnvoll.

Fir konkrete Empfehlungen stehen
Ihnen die Anlageberaterinnen und Anla-
geberater des Private Banking der Basler
Kantonalbank unter Tel. 061 266 33 55
gerne zur Verfligung.

«Wegen der sich erholenden
Konjunktur stellen Rohstoffe
eine interessante Anlagemdg-
lichkeit dar.»
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