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Keine nachhaltige Jahresendrally

Seit vielen Jahren lasst sich an den Rohstoffméarkten beobachten, dass die Kursbewegungen, die Gber die
Weihnachtsfeiertage gemacht werden, in den ersten Januartagen des neuen Jahres wieder korrigiert
werden. Der Jahreswechsel 2013/14 machte hier keine Ausnahme. In den ersten Dezembertagen und Uber
die Feiertage verzeichneten Energierohstoffe und Industriemetalle Kursgewinne, die in den ersten
Januartagen wieder einkassiert wurden.

Bei den Edelmetallen Gold und Silber war es gerade umgekehrt: Hier fanden zum Jahresende 2013 noch
Verkaufe statt. In vielen Féllen wohl, um die Verlierer des Jahres 2013 zum Jahresultimo nicht im Bestand
ausweisen zu mussen. Die ersten Januartage brachten dann Kursgewinne durch Rickk&ufe und
Eindeckungen von Short-Positionen. Die Ausnahme waren die Platinmetalle, die vor und nach dem
Jahreswechsel Kurssteigerungen vermeldeten. In den letzten Jahren war bei den Platinmetallen die beste
Performance in den Kalendermonaten Januar und Februar zu konstatieren.

Es spricht einiges dafir, dass das Jahr 2014 diesem saisonalen Muster folgen kdnnte.

Bei den Agrarrohstoffen setzte sich die Baisse im neuen Jahr zumeist nahtlos fort. Lediglich Mais konnte
durch Uberraschend positiv ausgefallene Berichte (Quarterly Stocks Report, World Agricultural Supply &
Demand Estimates) des US-Landwirtschaftsministeriums (USDA) mit einem Performancesprung von +5%
am 10. Januar 2014 die Verluste der Vortage mehr als wettmachen. Bei den Soft Commaodities das gleiche
Bild wie bei den Industrierohstoffen: Die Performance der letzten Dezembertage wurde im Januar revidiert,
besonders augenfallig bei Baumwolle, Kaffee und Zucker.

Das Performanceranking fur das Gesamtjahr 2013 hat sich durch die Kursentwicklung im Dezember 2013
nicht mehr wesentlich geandert. Der breit diversifizierte Dow Jones UBS Index (DJUBS) schloss mit einem
Verlust von -9,5%, wahrend die Rohstoffindizes mit einer h6heren Gewichtung der Energiekontrakte eine
bessere Performance verzeichneten.

Der Rogers International Commodity Index (RICI) verlor -4,5%, der S&P Goldman Sachs Commodity Index
(GSCI) bufte -1,2% ein. Dabei konnten alle Energiekontrakte eine positive absolute Wertentwicklung
vorweisen - mit Rohél der Marken Brent (+7,2%) und WTI (+6,8%) sowie US-Erdgas (+5,0%) an der Spitze.

Die groéRten Verlierer waren Getreide und die Edelmetalle Gold und Silber. Mais wurde durch die gute
US-Ernte und den resultierenden Anstieg der US-Lagerbestande um -30% gedrickt, die konkurrierenden
Rohstoffe Weizen (-27,2%) und Sojabohnendl (-22,5%) konnten sich trotz besserer Fundamentaldaten der
Baisse im Getreidebereich nicht entziehen. Die einzige Ausnahme in diesem Sektor waren Sojabohnen, die
aufgrund hoherer chinesischer Importe und positiver Roll-Ertrage eine Performance von +10,5% schafften.
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Excess Return Performance
Rohstoffname 2013 Dez 2013 Ende Dez. 2013 Anfang lan. 2014
18.12-31.12.0003 | 3112 303104012014
Energie 5,15% 4,80 0,18% -4, 0%
Rohdl {Brent) T.16% 1,39% 1L10% -3,57%
Rahdl {(WTI) 6, TE% B, 04% 0,64% -5,68%
Energie Heizél 0,3(P% 0,82% 1.74% -4, 2?9*%.
Gasal 2,97% 0, 10 1,70% -4,66%
Erdgas 4,95% £, 28% -1,55% 4,108
Benzin 1 B0 3,558% 2,56%, -4, 02%
Industriemetalle -13,68% 4,89% 1,209% -1,55%
Aluminium -20, 7% 1,77% -0,21% -2,28%
Blei -1,89% B, E0% 1,64% -4,65%
Industriemetalle Nickel -20,15% 2.70% -1.77% -0,32%
Kupfer -8E1% 5,.98% 2.34% -1,62%
Zinn -], 96% -2,01% -2,46% -2,05%
Zink -7,02% 9, 16% 3,35% -1,02%
Edelmetalle -30,84% -3,72% -2,B4% 3,90%
Gold =28, T -3,85% -2,65% 3,71%
Edelmetalle FaII?dium Loms =0,19% 2,655 3,86%
Platin -1LE83% 0,104 2,024 4,59%
Silber -36,67% -3,31% -3,43% 4,40%
Lebendvieh -3,60% | -1,96% 0,69% 1,08% |
Mastrinder -4,15% 1,208 0,93% 0,15%
Lebendvie h Lebende Rinder -5, 0E% 0, 28% 1.72% 1,51%
Magere Schweine -3 073 -5, 6% -1,07% 1, 32%
Agrar (Getreide) | -16,95% | -3,93% -1,27% -0,84% |
hais -30,33% =0,55% -0,71% 2,55%
Agrar (Getreide) | Sojabohnen 10,47% -2, 18% -1,67% -1,08%
Weizen -27,23% -0, 50% -1, 2% -5,09%
Agrar (Softs) -16,81% | -0,44% 0,85% -0,81%
Kakao 18,05% | -2,83% -2, 208 0,11%
Agrar (Softs) Baumwaolle B98% 5,67% 1,98% -2,42%
Kaffes -30,56% -0,14% -4, 53% B,99%
Zucker -20,03% -4,31% e -5,12%
Agr. (v-01) Sojabohnen OI 22.409% | -4.27% -0,63% -2,30%

Ouelle: Bloomberg, Tiberius

Der groRte Verlierer in unserem Anlageuniversum war Silber (-36,7%), dicht gefolgt von Gold (-28,7%). Die
Stabilisierung der weltweiten Konjunktur und haussierende Aktienmarkte flhrten hier zu einem steten
Abfluss von Anlagekapital. Industriemetalle verzeichneten tiber das Gesamtjahr angesichts verbesserter
Konjunkturdaten und freundlicher Aktienmarkte eine aus unserer Sicht liberraschend schwache
Performance.

Die groRten Performanceabschlage (-20%) mussten die Metalle mit Marktiiberschiissen hinnehmen
(Aluminium, Nickel), wohingegen die Metalle mit besseren Fundamentaldaten (Zinn, Platinmetalle, Blei, Zink,
Kupfer) zwischen 0% und -10% verloren. Bei den Soft Commodities war die Performance gemischt: Kaffee
und Zucker entwickelten sich vor dem Hintergrund der weltweiten Uberproduktion negativ (-30% und -20%),
wahrend Kakao (+18%) und Baumwolle (+9%) eine positive absolute Performance zeigten.

Den kompletten Marktkommentar Dezember 2013 kdnnen Sie hier downloaden.

© Tiberius Rohstoff-Research
Stuttgart, den 13.01.2014
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