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Rohstoffaktien lassen Baisse hinter sich

Das Auftreten von Zyklen ist in vielen Wirtschaftsbranchen nichts
Neues. Ein Auf und Ab um einen sakularen \Wachstumstrend herum

gehort nachgerade zur DNA etlicher Industrien.

Auch fur die verschiedenen Roh-
stoffsektoren stellen starke zykli-
sche Ausschlage keine Neuigkeit
dar. Aus Anlegersicht ware es
wunschenswert, die Hoch- und
Tiefpunkte der jeweiligen Kon-
junktur- und damit Preiszyklen zu
kennen. Allerdings lassen sich
diese Wendemarken in aller Re-
gel immer erst im Nachhinein mit
Gewissheit feststellen, sodass
schon viel damit gewonnen ist zu
wissen, ob man sich noch im Ab-
schwung oder bereits im Auf-

schwung befindet.

Heute sieht es ganz danach aus,
als ob die meisten Rohstoffmark-
te zu Anfang dieses Jahres ihre
langjahrige Baisse hinter sich ge-
lassen héatten. Zur Erinnerung:
Noch im Februar war Rohdl der
Sorte Brent unter 29 US-Dollar
pro Fass zu haben. Derzeit muss
man indes ca. 45 US-Dollar und
damit gut 50 Prozent mehr auf
den Tisch legen, um den gleichen
Gegenstand in gleicher Menge zu
erwerben. Immerhin war die Bais-
se beim Olpreis mit ca. 18 Mona-
ten relativ kurz, wenngleich sie

mit einem Abschwung um ca. 70
Prozent sehr scharf ausgefallen
war.

Im Vergleich zum Rohdl mussten
andere Rohstoffe einen viel lan-
geren Abschwung durchstehen.

Das nicht zuletzt bei Spekulanten

sehr geschatzte Edelmetall Gold
fiel vom Herbst 2012 bis zum An-
fang dieses Jahres um ca. 60 Pro-
zent, wahrend es seit Anfang Ja-
nuar um mittlerweile knapp 20
Prozent zulegen konnte.

Stets auf das Neue bemerkens-
wert fUr den erfahrenen Borsianer
ist dabei die Beobachtung, welch
unsinnige Erklarungen den Preis-
entwicklungen bei Rohstoffen
beigelegt Die Deut-
schen, von denen Goethe sagte,

werden.

sie seien ein spekulatives Volk,
scheinen besonders anféllig zu
sein, um derartigem Geschreibsel
auf den Leim zu gehen. Mit AmU-
sement erinnert man sich noch
an die Goldmunzautomaten, die
an Flugharen aufgestellt wurden,
um neurotische Menschen zu
veranlassen, ihre Euros
Einkassierung einer Provision von

- unter

bis zu 40 Prozent - in Goldmiinzen
aus dem Automaten umzutau-
schen. Damit nicht genug: Noch
wahrend des Mannheimer
Fondskongresses im Januar 2016
konnte man in den Vortragsrau-
men horen, dass der DAX auf-
grund des verfallenen Olpreises
seinerseits fallen musse, wah-
rend Broker bereits einen Olpreis
von 10 US-Dollar an die Wand
malten. Faktenbasierte Argumen-
te, etwa dasjenige, dass Deutsch-
land doch ein Nettoimporteur von



Ol sei und Wirtschaft wie Blirger
von einem sinkenden Olpreis pro-
fitieren mussten, wurden mit
dem Hinweis auf die wirtschaftli-
che Situation in den Olférderlan-
dern abgetan. Es gehdrt zur Fi-
nanzmarktritualistik, dass heute,
nachdem die Preise stark angezo-
gen sind, niemand mehr etwas

davon wissen will.

Zur Umkehr bei etlichen Rohstoff-
preisen hat gewiss auch die Beru-
higung der Chinasorgen beigetra-
gen, nachdem noch zu Jahresan-
fang wilde Krisenszenarien die
Runde machten. Bekanntlich wa-
ren die Inlandsaktienindizes in
Shanghai und Shenzhen zu An-
fang des Jahres merklich einge-
brochen und der Yuan wertete
ab. Inzwischen sind die Verluste
der Inlandindizes aber auf ca. 15

Prozent zuriickgegangen und Chi-
nas  Wachstumsabschwachung
ist der Berichterstattung Uber Kor-
ruption (Stichwort ,Panama Pa-

pers”) gewichen.

Wesentlich beglnstigter von der
Rohstofferholung zeigten sich
unterdessen klassische Erzeuger-
lander wie z.B. Russland, deren
Rohstoffkonzerne wie etwa Ros-
neft, Gazprom, Lukoil usw. zuletzt
fulminante Kursaufschlage ver-
zeichneten. Bergbautitel in Aust-
Stdamerika und London

erging es kaum anders.

ralien,

Sollte die
Tendenzen an den Rohstoffmark-

aufwartsgerichteten

ten anhalten oder gar eine Ver-
breiterung erfahren, dann wird
das nicht ohne Auswirkungen auf

das Thema Inflation bleiben und

moglicherweise zu Zinssteigerun-
gen flhren. Zudem dUrfte sich die
Gewinnreihe des S&P 500 ver-
bessern, sobald der wichtigen
Olindustrie  die
Ertragswende  gelingt.
spricht daflr, dass das erste
Quartal 2016 den diesbezuglichen

Tiefpunkt markiert hat. Erste Hin-

amerikanischen
Vieles

weise darauf werden in dieser
Woche erwartet, wenn BP am
Dienstag den Reigen der Quar-
talsberichterstattung eréffnet.
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