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23.01.2015 | Frank Klumpp (LBBW)

Strategie:

Jede Woche ein neuer Paukenschlag: Auf den Schock der Schweizer Nationalbank, die Bindung des
Schweizer Franken an den Euro aufzuheben, folgte gestern die EZB mit dem 1.140.000.000.000 Euro
schweren Kaufprogramm fiir Wertpapiere. Trotz hoher Volatilitat an den Aktien-, Renten- und
Devisenmarkten verpuffte die QE-Aktion der EZB an den Rohstoffméarkten fast vollstandig. So blieb auch der
Olpreis - mitverantwortlich fiir die gestiegenen Deflationséngste - davon unbeeindruckt. Lediglich der
Goldpreis legte etwas zu.

Performance:

Das Jahr ist nur wenige Wochen alt, und die Divergenz zwischen den einzelnen Rohstoffen ist bereits sehr
hoch: Gewinner Edelmetalle, Verlierer Energie und Basismetalle. Per Saldo hilft diese Konstellation
zumindest dem LBBW Top Ten Index, dessen bisheriger Verlust 2015 weniger stark ausfiel als bei den
gangigen marktbreiten Indizes. Der marktneutrale LBBW Long Short Index trat bei gestiegener Volatilitat
bislang auf der Stelle.

Energie:

Der Tod des saudischen Kdnigs Abdullah 16ste zuletzt leichte Preiszuwachse an den Rohélmarkten aus.
Sein Nachfolger Salman hat jedoch in seiner Antrittsrede bereits verkiindigt, den eingeschlagenen Weg
weiter zu beschreiten. An der aktuellen Politik der Saudis durfte sich daher auch nur wenig andern.

Edelmetalle:

Die Verkindung des Billionen-QE der EZB verteuert den Goldpreis um rund 20 USD. Aufgrund der
Euroschwéche notiert das Edelmetall in Euro sogar auf dem hdchsten Stand seit April 2013. Zuletzt gab der
Preis jedoch wieder etwas nach. Weitere Gewinnmitnahmen nach der Griechenlandwahl am Sonntag
wurden zudem nicht Giberraschen. Das wieder geweckte Anlegerinteresse durfte den Goldpreis jedoch
mittelfristig starker als bislang erwartet verteuern.

Basismetalle:

Die Preise der Basismetalle haben sich in der Berichtswoche in Summe etwas erholt. Mit Erleichterung sind
die Konjunkturzahlen aus China aufgenommen worden, lag das Wirtschaftswachstum im vierten Quartal mit
7,3% doch leicht Uber den Erwartungen. Bis zum Ende des Neujahrsfestes Mitte Februar sind aus dem
Reich der Mitte allerdings wenige Impulse fur den Markt zu erwarten.
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr Ubernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tiber 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. Fir weitere zeitnahere Informationen Uber konkrete
Anlagemdoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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