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Strategie:

Die Rohstoffe erhalten momentan von mehreren Seiten Unterstiitzung. Seit Mitte Januar tendiert der
US-Dollar wieder etwas schwéacher und wirkt sich damit Preis treibend aus. Zudem brachten die jingsten
Konjunkturdaten tendenziell positive Uberraschungen. Und schlieRlich sorgen die politischen Spannungen
im Nahen Osten fur héhere (insbesondere Energie-) Preise. Kurzfristig erwarten wir eine Fortsetzung des
Aufwartstrends an den Rohstoffmérkten.

Performance:

Die Rohstoffindizes zeigten sich zuletzt wenig verandert. Energielastige Indizes (wie GSCI) konnten leicht
zulegen. Wahrend Preisabschlage bei Basismetallen zu Ricksetzern (z.B. im DJUBS) fihrten.

Energie:

Die Olpreise haben in den letzten Tagen weiter zugelegt. Vor allem die unverandert unsichere Situation um
den Iran hat die Preise steigen lassen. Aus fundamentaler Sicht haben die Importdaten aus China fir eine
Uberraschung gesorgt. Die Importe im Januar erreichten mit 5,5 mbpd den dritthdchsten Wert in der
Monatsstatistik. Dennoch ist vor allem Brent aktuell zu hoch bewertet. Das verdeutlichen u.a. die Prognosen
der IEA. Die Agentur hat die Olnachfrageschatzung jiingst im sechsten Monat in Folge nach unten korrigiert
und rechnet mittlerweile fir 2012 mit einer Olnachfrage, die sogar unter dem Wert (-0,25 mbpd) fiir 2011
liegen durfte.

Edelmetalle:

Die Edelmetalle legten in dieser Woche kollektiv den Ruckwartsgang ein und verloren bis zu 2%. Am
wenigsten hart traf es Gold, das weiter im Bereich von 1.720 USD seitwarts pendelt. Eine am kommenden
Montag mdgliche Einigung im griechischen Schuldenstreit konnte fir die Markte wie ein Befreiungsschlag
wirken. Dies musste sich jedoch nicht unbedingt negativ fur den "sicheren Hafen" Gold auswirken. Denkbar
sind auch voruibergehende Preissteigerungen, wenn an der Bdrse wieder "risk on" gespielt

wird.

Industriemetalle:

Mit einem Preisriickgang von 5-6% bei Kupfer, Aluminium und Zinn sowie 8-9% bei Nickel, Zink und Blei
erhielten die Metallméarkte in der laufenden Handelswoche erstmals wieder einen grél3eren Dampfer. Als
Grund hierfur kann das scheinbar endlose Hin und Her in den Verhandlungen mit Griechenland angefthrt
werden. Eine ziugige Trendwende sehen wir darin jedoch noch nicht, zumal der kommende Woche
anstehende Einkaufsmanagerindex fir China durchaus positive Impulse liefern kénnte.
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
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Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere zeitnahere Informationen tiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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