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Strategie

Die Konsolidierung an den Rohstoffméarkten setzte sich bis dato auch in dieser Woche fort. Energie- und
Basismetallpreise traten auf der Stelle, wahrend Edelmetalle unter Druck gerieten. Dort wirken die
veranderten Erwartungen zur US-Zinspolitik noch nach, wo eine Leitzinserh6hung der Fed im Juni zuletzt
wahrscheinlicher wurde.

Performance

Die Rohstoffindizes mussten zuletzt etwas Federn lassen. Im bisherigen Jahresverlauf betragen die
Rollverluste Uber 5%, nimmt man die Differenz von Bloomberg Commaodity Index Excess Return (ER) und
Spot als MaR3stab.

Energie

Angebotsstérungen haben die Preise fir OI- und Olprodukte zuletzt nach oben getrieben. Wahrend die
Situation in Kanada allmé&hlich wieder unter Kontrolle sein durfte, ist der Streik in Frankreich in vollem Gang
und zu erhéhten Gasoil-Raffineriemargen gefihrt (vgl. Chart der Woche). Auch dort wird wohl bald Ruhe
einkehren, schlie3lich sollte wahrend der Ful3ball-Europameisterschaft eine Benzinknappheit tunlichst
vermieden werden.

Edelmetalle

Die Edelmetallnotierungen befanden sich in den letzten Tagen auf dem Rickzug. Der Goldpreis fiel auf
1.220 USD zuriick und Silber notierte zuletzt bei 16,20 USD. Trotz des hohen spekulativen Interesses spricht
unter anderem auch die jliingste Einigung im Schuldenstreit mit Griechenland fiir eine Fortsetzung der
Konsolidierung.

Basismetalle

In der vergangenen Woche ergaben sich bei den meisten Basismetallen nur leichte Preisveranderungen.
Gute Konjunkturdaten aus den USA werden am Markt positiv aufgenommen, der damit einhergehende
festere US-Dollar weniger stark gewichtet. Auf dem Aluminiummarkt ist das Angebot im April gegentber dem
Vorjahreswert zuriickgegangen. Auch der Exporte chinesischer Produkte ist riicklaufig. Beides sind
Faktoren, die den Preis des Leichtmetalls stltzen sollten.
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fir
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 iber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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