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Strategie:

China und Griechenland sind die dominierenden Themen an den Finanzmarkten. Zu Beginn der Woche
driickten beide gleichermaf3en auf die Stimmung - schlief3lich fiel der chinesische Aktienmarkt unaufhaltsam,
und ein Grexit schien nach dem "Nein" des Referendums ebenfalls nicht mehr aufzuhalten sein. Zu
Wochenschluss zeigt sich jedoch bereits wieder ein anderes Bild: Die Bérsen in Shanghai und Shenzhen
haben sich zunachst stabilisiert, und auch die Wahrscheinlichkeit einer Einigung mit Griechenland scheint
nach den griechischen Reformvorschlagen wieder angestiegen zu sein.

Der dominierende Faktor fir die Rohstoffmarkte liegt jedoch eindeutig in China: Der Crash des
Aktienmarktes schiirte Befiirchtungen um ein Ubergreifen auf die Realwirtschaft, was letztlich den
Rohstoffbedarf des wichtigsten Nachfragerlandes beeintréachtigen wirde. Die Erleichterung tber eine
Stabilisierung der China-Aktien zu Wochenschluss dank tatiger Unterstiitzung durch die Politik ist deshalb an
den Preistafeln fir Basismetalle ablesbar.

Performance:

Die heftigsten Verluste verbuchte jedoch Rohdl, wo das China-Thema nur eines von vielen
Belastungsfaktoren war. Die breiten Benchmarkindizes verloren im Wochenvergleich teilweise tber vier
Prozent. Derweil konnte der marktneutrale LBBW Long-Short-Index u.a. dank der Short-Position in Nickel
etwas Boden gutmachen.

Energie:

Der Atomstreit mit dem Iran zieht sich in die Lange, die Frist wurde erneut verschoben. Es ist jedoch
weiterhin wahrscheinlich, dass eine Einigung bald bevorsteht. Die jingste Preiserholung dirfte deshalb
demnéchst auslaufen.

Edelmetalle:

Die Hangepartie mit Griechenland brachte dem Goldpreis in dieser Woche keinen Auftrieb. Der Crash des
chinesischen Aktienmarktes fihrte vielmehr zu einem Abverkauf im gesamten Edelmetallsegment, wovon
auch Gold in Mitleidenschaft gezogen wurde. Zuletzt zeigten sich die Borsen in Shanghai und Shenzen
erholt.

Sollte der Kursriickgang der Dividendentitel jedoch weitergehen, dann kdnnte ein Rickgang der
chinesischen Luxusguternachfrage resultieren, der sich auch im Absatz von Platin- und Goldschmuck,
Goldanlagen sowie im Verkauf von Fahrzeugen mit Palladiumkatalysator bemerkbar machen durfte.
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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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