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Vorsicht vor der Contango-Falle

26.06.2009 | Frank Schallenberger

Investoren, die in den letzten Monaten im Rohstoffbereich engagiert waren, kbnnen mit der Bilanz fur das
erste Halbjahr zufrieden sein. Denn quer durch alle Sektoren haben die Preise teilweise kraftig angezogen.
So kletterten beispielsweise die Notierungen fiir Sojabohnen um ca. 20%, Platin stieg um 30%, Ol um gut
50% und Blei sogar um rund 80%. Auch der marktbreite Dow Jones UBS-Rohstoffindex liegt seit
Jahresbeginn mit etwa 17% deutlich im Plus. Ein Wermutstropfen fur die Anleger besteht allerdings in den
relativ hohen Rollverlusten, die bei vielen Rohstoffen einen Grof3teil der Performance wieder zunichte
machen. So waren einem Anleger von den 17%, die der Dow Jones UBS-Index in den letzten sechs
Monaten gestiegen ist, aufgrund der relativ ausgepragten Contango-Situation bei vielen Commodities unter
dem Strich nur noch 7% an Wertzuwachs tbrig geblieben.
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Wer weiter auf steigende Rohstoffpreise setzt, sollte auch im zweiten Halbjahr die Terminkurven genau im
Blick haben. Denn aktuell sind im Dow Jones UBS-Index bis zum Jahresende weitere 5% Rollverluste
vorprogrammiert. Mit etwa 10% Rollverlusten missen die Investoren in den kommenden sechs Monaten bei
Weizen, Baumwolle und Heizdl rechnen. Besonders drastisch sieht die Situation bei Natural Gas aus; hier
dirften die Rollverluste sogar mehr als 45% betragen. Ob gerade diese vier Rohstoffe vor diesem
Hintergrund ein Investment rechtfertigen, ist eher fraglich. Denn insbesondere die Vermeidung extremer
Contango-Situationen dirfte eine der wichtigsten Anlegerstrategien sein, die an den Rohstoffmarkten mittel-
und langfristig Erfolg verspricht. Insofern sollten Investoren momentan eher bei Sojaél, Lebendrind, Rohél
sowie den Basis- und den Edelmetallen ihr Gliick versuchen, da deren Terminkurven meist nur geringe
Rollverluste implizieren. Tatsachlich gibt es aber auch noch Rohstoffe, bei denen das Rollen aus
Anlegersicht Freude bereitet - immerhin versprechen US-Benzin und Sojabohnen bis zum Jahresende
Rollgewinne von 6% bzw. 16%.
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kdnnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitndhere Informationen Uiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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