Eine EinfUhrung in Rohstoffe

Rohstoffe sind unverarbeitete physische Giiter,
die im Bergbau, bei Bohrungen oder in der
Landwirtschaft gewonnen werden. Fiir Investoren
bieten Rohstoffe ein attraktives Renditepotenzial
sowie Diversifikationseigenschaften und werden
oft als Instrument zur Inflationsabsicherung
verwendet.

Wissenswertes zum Thema Rohstoffe

Der Rohstoffmarkt lasst sich in zwei Bereiche unterteilen:
traditionelle Rohstoffe, die an Borsen gehandelt werden,

und nicht traditionelle Rohstoffe oder neue Mérkte, die nur
durch indirekte Investitionen wie z. B. Aktien zugénglich sind.
So unterschiedlich die einzelnen Rohstoffe auch sein mogen,
ihre Markte werden von Angebot und Nachfrage bestimmt.
Aufgrund ihrer relativ geringen Korrelation mit traditionellen An-
lagen wie Aktien oder Anleihen kdnnen sie das Risiko-Rendite-
Profil eines traditionellen Portfolios verbessern.

Die Rohstoffpreise werden durch folgende Faktoren
beeinflusst:
« Entwicklung des Wirtschaftswachstums, der Zinsen

und Inflation
« Verdnderungen bei den Lagerbestédnden resp.

der Verfligbarkeit
« Entwicklung der Handelswahrungen und -bestimmungen
« Wetterbedingungen, Naturkatastrophen und Klimawandel
+ Geopolitische Risiken
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lhre Bediirfnisse

« Sie mochten in Anlagen investieren, denen reale Vermo-
genswerte zugrunde liegen.

« Sie méchten |hr Portfolio diversifizieren und so das Risiko-
Rendite-Profil verbessern.

« Sie mochten sich gegen Inflation absichern.

« Sie mochten am globalen Wirtschaftswachstum partizipieren.

« Sie sind auf der Suche nach Anlagemadglichkeiten,
die Uber traditionelle Anlagen (d. h. Anleihen und Aktien)
hinausgehen.

lhre Vorteile

« Direkte Partizipation an globalen Wachstumschancen.

« Die Rendite bzw. das Risiko von Rohstoffen bewegt sich
weitgehend unabhéngig von der-/demjenigen von Anleihen
und Aktien. Dadurch lasst sich das Rendite-Risiko-Profil
verbessern.

« Als Absicherung gegen Inflation, Wahrungs- und geopoliti-
sche Risiken einsetzbar.

« Gold spielt in Zeiten volatiler und unsicherer Markte
eine wichtige Rolle bei der Diversifikation.

« Physisch hinterlegte Anlagen haben kein Gegenparteirisiko.

lhre Risiken

« Rohstoffanlagen kénnen grossen Wertschwankungen
unterliegen.

Die Zyklizitat von Rohstoffen kann sich auf das Portfolio
auswirken.

Gegenparteirisiko bei gewissen Anlageformen maglich.
Preise reagieren auf Zinsveranderungen und Bewegungen
der Devisenmarkte.

« Anlagen in Futures-Kontrakte oder OTC-Derivate kénnen
zu hoheren Sicherheitsleistungen («Margin Call») fihren,
wenn das Derivat eine unglnstige Wertentwicklung aufweist.
Physische Lieferung kann zu hohen Kosten fiihren.

Die Liquiditat kann in extremen Marktsituationen einge-
schrankt sein.

Mangelnde Transparenz kann in gewissen Rohstoffmarkten
ein Problem darstellen und die Analyse erschweren.

Wichtig: Bitte beachten Sie, dass die klein gedruckten Erlauterungen auf Seite 4 auch fiir diese Seite Giiltigkeit haben.
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Rohstoffe als Anlagemdglichkeit

Rohstoffe sind naturliche Ressourcen, die im Bergbau

(z. B. Edelmetalle oder Industriemetalle), bei Bohrungen

(z.B. Ol oder Gas) oder in der Agrarwirtschaft (z. B. Mais oder
Baumwolle) gewonnen werden. Rohstoffe werden taglich

an den weltweiten Futures-Markten gehandelt. Sie weisen
langfristig eine niedrige Korrelation zu Aktien und Anleihen

auf, da sie ihre eigenen Zyklen und Einflussfaktoren besitzen.
Rohstoffe werden oftmals als Instrument zur Inflationsabsiche-
rung verwendet. Auch bieten sie einen gewissen Schutz gegen
Schwachephasen der US-Wéhrung, da Rohstoffe in der Regel
in USD gehandelt werden. Hier kommt den Edelmetallen eine
besondere Rolle zu, da sie dhnlich wie Wahrungspaare ge-
handelt werden. Rohstoffanlagen bieten ein hohes Diversifika-
tionspotenzial und sind eine gute Moglichkeit, das Gesamtrisiko
eines Portfolios zu reduzieren, ohne dabei langfristig Einbussen
von potenziellen Renditen hinzunehmen.

Rohstoffe lassen sich grob in zwei Kategorien unterteilen:

die traditionellen Markte und die nicht traditionellen oder

neuen Markte.

« Traditionelle Rohstoffe werden an Borsen in standardisierten
Kontrakten gehandelt und sind Anlegern direkt zugénglich.
Hierzu zéhlen alle in Abbildung 1 aufgelisteten Markte.

Abbildung 1: Rohstoffanlagen

Soft Commodities

Hard Commodities

Edelmetalle | Industrielle- Landwirt-
metalle schaftliche
Produkte
Erdol Gold Aluminium Soja
Heizol Silber Kupfer Getreide
Erdgas Platin Nickel Zucker
Diesel Palladium Zink Mais
Benzin Blei Baumwolle
Zinn Kaffee
Vieh

Quelle: Credit Suisse.

« Neue Rohstoffe sind in der Regel nicht borsengehandelt bzw.
es existieren nur illiquide Kontrakte. Diese Rohstoffe werden
in der Regel direkt Uber Vertrdge zwischen verschiedenen
Vertragsparteien gehandelt. Entsprechend sind sie meist
nur durch den Kauf von Aktien der involvierten Unternehmen
zuganglich. Hierzu gehéren z. B. Eisenerz, Kohle, alternative
Energien und Diamanten.

Merkmale und Kategorien

Rohstoffpreise werden in erster Linie durch Angebot und Nach-
frage bestimmt. Vereinfacht dargestellt steigen Rohstoffpreise
bei Knappheit, wahrend ein Uberangebot zu sinkenden Preisen
fuhrt. Die Preise von Soft Commaodities hangen zudem von

den Wetterverhdltnissen ab. Hard Commodities sind hingegen
stérker vom Konjunkturzyklus abhangig. Gleichzeitig kénnen
saisonale Effekte bei allen Mérkten eine wichtige Rolle spielen.

So steigt die Nachfrage nach Heizdl im Winter stark an, wah-
rend Agrarmérkte von Saat- und Erntezyklen abhangen.

Energie — Energierohstoffe wie Ol und Erdgas werden fir

die Gewinnung von Energie und Chemierohstoffen verwen-
det. In den letzten 40 Jahren hat sich der weltweite Energie-
verbrauch mehr als verdoppelt. Ol ist nach wie vor einer der
wichtigsten Energietrager. Uber 50% der globalen Olreserven
liegen in den Nahost-Staaten, die daher wichtige Olexport-
lander sind, wahrend die USA und China wichtige Importeure
sind. Die Energiepreise sind stark vom globalen Wirtschafts-
wachstum abhangig und reagieren zudem sensibel auf geopo-
litische Ereignisse.

Edelmetalle — Gold, Silber, Platin und Palladium sind die
wichtigsten Edelmetalle. Bei der Nachfrage nach Edelmetallen
unterscheidet man zwischen der physischen Nachfrage (Indus-
trie und Schmuckbranche) und der Nachfrage zwecks Kapi-
talanlage (Anlegernachfrage). Die physische Nachfrage hangt
vor allem vom Wirtschaftswachstum ab, wahrend die Anleger-
nachfrage hauptsachlich von Zinsentwicklungen, den Wah-
rungsbewegungen (hauptsachlich des US-Dollars aufgrund der
grossen Handelsvolumen in USD) und dem Inflationsniveau
bestimmt wird. Ausserdem gilt Gold als attraktive Anlage in
Zeiten unsicherer Markte, wobei hier erwéhnt werden muss,
dass auch Gold in Zeiten von Entschuldungsdruck keinen
umfassenden Schutz bietet.

Industriemetalle — Aluminium, Kupfer, Nickel, Zink, Blei
und Zinn sind bekannte Industriemetalle. Industriemetalle,

die auch als Basismetalle bezeichnet werden, sind nichteisen-
haltige Metalle. Die Hauptanwendungen fiir Industriemetalle
finden sich in stark zyklischen Branchen wie z. B. der Auto-
mobil-, Aviatik- oder Bauindustrie. Konjunkturfrihindikatoren
sind daher fir die Entwicklung der Preise entscheidend.
China ist der Hauptnachfrager von Industriemetallen, sodass
die chinesischen Konjunkturdaten ebenfalls wichtige Faktoren
sind. Industriemetalle sind entsprechend sehr zyklisch und
bieten von allen Rohstoffen die direkteste Anlagemdglichkeit
in das Wirtschaftswachstum und die Entwicklung Chinas.

Soft Commaodities — Im Gegensatz zu fossilen Rohstoffen
sind Agrarrohstoffe emeuerbar. Hierzu gehdren Getreide wie
Mais, Weizen und Sojabohnen, Speised|/Olsaaten wie Soja
und Palmdl sowie andere Pflanzen/Fasern wie Zucker oder
Baumwolle. Die Preise bilden sich aus dem Zusammenspiel
von Angebot und Nachfrage. Ubersteigt die Nachfrage das
Angebot, so muss auf Lagerbestande zurtickgegriffen werden.
Entsprechend steigen die Preise in der Regel bei fallender
Verfugbarkeit eines Rohstoffs, insbesondere wenn die Re-
serven knapp sind. Die meisten Agrarrohstoffe sind Produkte
des Grundbedarfs und daher weniger stark vom Wirtschafts-
wachstum abhéngig als andere zyklischere Rohstoffe.
Aufgrund der Erneuerbarkeit von Agrarrohstoffen sind die
Preiszyklen typischerweise kiirzer als bei Hard Commodities.
Ausserdem hangen die Preise von Agrarrohstoffen von den
Wetterverhaltnissen und der Verfligbarkeit von Wasser ab.

Wichtig: Bitte beachten Sie, dass die klein gedruckten Erléauterungen auf Seite 4 auch fiir diese Seite Gliltigkeit haben.
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Rohstoffe im Portfoliokontext

Vorteile fiir lhr Porfolio durch Investition in Rohstoffe

« Rohstoffe bieten eine Anlageméglichkeit in das globa-
le Wirtschaftswachstum — Insbesondere sind Industrieme-
talle und Energiemarkte wichtig fur die Industrieproduktion.

« Schutz gegen Inflation — Rohstoffe sind Inputfaktoren in
der Produktion wichtiger Konsumgter. Infolgedessen spie-
len sie eine wichtige Rolle in den Konsumentenpreisindizes
und konnen als Schutz gegen Inflation verwendet werden
(siehe Abbildung 2). Erfahrungsgemass ist beispielsweise
Gold als kurzfristige Absicherung gegen Inflation weniger
sinnvoll, langerfristig jedoch vielversprechend.

Abbildung 2: Korrelation
Korrelation anhand monatlicher Renditen seit 2000
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« Diversifikation — Rohstoffe haben ihre eigenen Zyklen und
Einflussfaktoren und kénnen deshalb eine divergierende Per-
formance gegentiber Aktien und Anleihen aufweisen. Durch
Investition in Rohstoffe kann daher das Risiko-Rendite-Profil
eines bestehenden Portfolios verbessert werden (siehe
Abbildung 3).

Abbildung 3: Risiko-Rendite Profil
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Wie hoch sollte die Rohstoff-Allokation sein?

Die Credit Suisse rat in ihrer Benchmark-Allokation, einen An-
teil von insgesamt 5% in Rohstoffe zu investieren, wobei 2,5 %
auf verschiedene Rohstoffmarkte entfallen und weitere 2,5 %
in Gold investiert werden sollten (gilt fur alle Anlagestrategien).

Unterschiede zwischen Rohstoffen und traditionellen
Anlagekategorien

Anleger, die Rohstoff-Futures-Kontrakte halten, haben im
Gegensatz zu traditionellen Anlagekategorien keinen Anspruch
auf kiinftige Zahlungsstrome wie Dividenden oder Ertrage.
Stattdessen mussen Anleger fir die Lagerung und Finanzie-
rung von Rohstoffen bis zur Lieferung zahlen. Die historische
Analyse zeigt, dass Rohstoffe in der Regel langfristig ahnliche
Renditen wie Aktien erzielen.

Moglichkeiten zur Investition in Rohstoffméarkte
1. Spot (Kassatransaktion)

Der physische Rohstoff wird auf dem Kassamarkt gekauft,
d.h., der Anleger erhélt den Rohstoff sofort im Austausch
gegen Bargeld. Privatanleger kdnnen Kassageschafte mit
Edelmetallen wie Gold, Silber, Platin und Palladium tatigen.
Fur die Ubrigen Rohstoffe ist dies in der Regel nicht méglich.

2. Futures (Terminkontrakt)

Eine Ubliche Form der Investition in Rohstoffe sind Futures,
bei denen es sich um bdrsennotierte und standardisierte
Vertrage fur die Lieferung einer bestimmten Menge eines
Rohstoffs an einen bestimmten Ort, zu einem bestimmten
Zeitpunkt und zu einem bestimmten Preis handelt. Futures
sind Derivate, und Anleger mussen zunachst ein Margenkonto
eroffnen, um mit diesen handeln zu kénnen. Zudem bedarf
es einer aktiven Uberwachung von Positionen in Futures, da
diese vor ihrer Falligkeit geschlossen werden missen, um eine
unerwiinschte physische Lieferung zu verhindern.

3. Indexprodukte

Indexprodukte bindeln mehrere Rohstoff-Futures, wobei

eine Vielzahl an Produkten und Strategien zur Verfligung steht.
Die Benchmarkindizes verfolgen tblicherweise eine Buy-and-
Hold-Strategie und halten Futures-Kontrakte in allen Rohstoff-
sektoren. Neben den Anderungen des Kassakurses wirken
sich die Fortschreibungsrendite und der Zinsertrag auf die
Indexperformance aus. Fortschreibungsrenditen und -verluste
fallen an, wenn Kontrakte vor ihrer Félligkeit verkauft werden
missen und der Ertrag in neue Kontrakte reinvestiert wird.

4. Strukturierte Produkte

Strukturierte Produkte bieten Anlegern, die keine Margenkon-
ten erdffnen kénnen oder wollen, Zugang zu den Rohstoff-
mérkten. Im Rohstoffhandel einer Bank werden Rohstoffde-
rivate gehandelt und investierbare Produkte fiir Privatkunden
strukturiert. Der Emittent, d. h. die Bank, fungiert als Gegen-
partei fur Privatanleger. Strukturierte Produkte bestehen fur
zahlreiche Basiswerte; sie konnen mit Barrieren oder anderen
Klauseln versehen sein.

5. Fonds/Exchange Traded Funds/Exchange Traded
Commodities

Fondsmanager legen die von ihnen gesammelten Mittel von
Anlegern nach Massgabe des Fondsprospekts in das gesamte

Wichtig: Bitte beachten Sie, dass die klein gedruckten Erlauterungen auf Seite 4 auch fiir diese Seite Giiltigkeit haben.
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Rohstoffuniversum wie z. B. Rohstoff-Futures, Fonds sowie
Aktien von rohstofferzeugenden Unternehmen an. Zudem exis-
tieren physisch mit dem Rohstoff hinterlegte Fonds, die dem-
zufolge kein Gegenparteirisiko aufweisen. Die Performance
des Fonds hangt von der Anlagekompetenz des Fondsmana-
gers und den im Fondsprospekt aufgefiihrten Beschrankungen
ab. Exchange Traded Funds (ETFs) sind Anlagefonds, die an
einer Borse notiert sind und wie Aktien gehandelt werden.

Die meisten ETFs sind Indexfonds, die einen Aktien- oder
Anleihenindex nachbilden. Exchange Traded Commodities
(ETCs) sind ebenfalls bérsennotiert. Sie bieten kosteneffiziente
Anlagemdglichkeiten in physische Rohstoffe oder Rohstoffindi-
zes auf Basis mindestens eines Rohstoffs.

Durch Direktanlagen in Aktien von rohstoffproduzierenden
Unternehmen kann indirekt in schwer zugéngliche Rohstoffe
investiert werden. Die Entwicklung des Aktienkurses kann
stark von der Performance des zugrunde liegenden Rohstoffs

Empfehlungen beim Anlegen in Rohstoffe

« Ein breit angelegtes Rohstoffportfolio, das sowohl Futures,
Indizes, Fonds und Aktien enthalt, bietet die bestmdgliche
Diversifikation Uber die Zeit.

« Eine hohe Konzentration des Anlagevolumens auf einzelne
Rohstoffe sollte aufgrund der hohen Volatilitaten und Risiken
vermieden werden.

Kontaktieren Sie uns

Fir ein personliches Gespréach stehen wir Ihnen

gerne zur Verflgung.

Rufen Sie uns an unter 0848 880 840%;

Mo.—Fr., 08.00-20.00 Uhr.

Besuchen Sie uns fir weitere Informationen auf:
credit-suisse.com/anlegen

* Wir machen Sie darauf aufmerksam, dass Gesprache auf unseren Linien auf-

gezeichnet werden kénnen. Bei lhrem Anruf gehen wir davon aus, dass Sie mit
dieser Geschaftspraxis einverstanden sind.

abweichen.

CREDIT SUISSE (Schweiz) AG
Postfach 100

CH-8070 Zrich
credit-suisse.com

Die bereitgestellten Informationen dienen Werbezwecken. Sie stellen keine Anlageberatung dar, basieren nicht auf andere Weise auf einer Berticksichtigung der per-
sonlichen Umstande des Empfangers und sind auch nicht das Ergebnis einer objektiven oder unabhangigen Finanzanalyse. Die bereitgestellten Informationen sind nicht
rechtsverbindlich und stellen weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Abschluss einer Finanztransaktion dar. Diese Informationen wurden von der Credit Suisse
Group AG und/oder mit ihr verbundenen Unternehmen (nachfolgend CS) mit grésster Sorgfalt und nach bestem Wissen und Gewissen erstellt. Die in diesem Dokument
enthaltenen Informationen und Meinungen représentieren die Sicht der CS zum Zeitpunkt der Erstellung und kénnen sich jederzeit und ohne Mitteilung andern. Sie
stammen aus Quellen, die fir zuverldssig erachtet werden. Die CS gibt keine Gewéhr hinsichtlich des Inhalts und der Vollstandigkeit der Informationen und lehnt jede
Haftung fur Verluste ab, die sich aus der Verwendung der Informationen ergeben. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungeprift. Die Informationen in diesem
Dokument dienen der ausschliesslichen Nutzung durch den Empfanger. Weder die vorliegenden Informationen noch Kopien davon dirfen in die Vereinigten Staaten
von Amerika versandt, dorthin mitgenommen oder in den Vereinigten Staaten von Amerika verteilt oder an US-Personen (im Sinne von Regulation S des US Securities
Act von 1933 in dessen jeweils gliltiger Fassung) abgegeben werden. Ohne schriftliche Genehmigung der CS dirfen diese Informationen weder auszugsweise noch
vollstandig vervielfaltigt werden. In Abhéngigkeit von den Verkaufs- und Marktpreisen oder Anderungen der Riickzahlungsbetréage kann bei Anleihen das urspriinglich
investierte Kapital aufgezehrt werden. Investitionen in solche Instrumente sollten mit Vorsicht getétigt werden. Bei Fremdwéhrungen kann zusétzlich das Risiko bestehen,
dass die Fremdwéhrung gegenuber der Referenzwéhrung des Anlegers an Wert verliert. Aktien konnen Marktkraften und daher Wertschwankungen, die nicht genau
vorhersehbar sind, unterliegen. Anlagen in Rohstoffe sowie entsprechende Derivate und Indizes kdnnen besonderen Risiken und hoher Volatilitat unterliegen. Die
Wertentwicklung solcher Anlagen héngt von unvorhersehbaren Faktoren wie Naturkatastrophen, Klimaeinflissen, Férderkapazitaten, politischen Unruhen, jahreszeitlich
bedingten Fluktuationen sowie starken Roll-over-Einflissen, insbesondere bei Futures und Indizes, ab.
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