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Bild: Bloomberg news

Kupferlager 
Regelrechte  

Hamsterkäufe in China 
treiben derzeit die 
Kupfernachfrage.

Wiederkehr der 
wahren Werte

Oft wird in Sachen Rohstoffe vom langfristigen 
Megatrend gesprochen, aber es winken auch

 kurzfristige Chancen. Von pascal roth

Geniessen Sie Ihr Frühstück», rät Chris-
topher Wyke von Schroders den Gäs-
ten, die an den reich gedeckten Ti-

schen im noblen Zürcher Park Hyatt Hotel 
sitzen. «Wenn es so läuft, wie wir denken, 
können wir uns die Breakfast-Conference in 
ein paar Jahren nicht mehr leisten.» Damit 
meint der smarte Brite allerdings nicht, dass 
sein Arbeitgeber der Finanzkrise zum Opfer 
fallen könnte. Vielmehr erwartet er klar stei-
gende Preise für Kaffee, Orangensaft und 
Zucker.

Neben dem Argument, 
dass auch in der Rezession 
gegessen wird und die 
Weltbevölkerung stark 
wächst, bringt er die kli-
matischen Anomalien in 
den Anbauländern ins Spiel. Diese werden 
in Zukunft vermehrt zu Ernteausfällen füh-
ren. Aktuell sind die Preise historisch güns-
tig, was Anlegern eine einmalige Einstiegs
chance bietet.

Auch für Metalle ist der Ausblick positiv. Viele 
Anleger warten zunächst ab, ob sich die Er-
holung fortsetzt, und verpassen so die  
Chance, kurzfristige Gewinne zu erzielen. 
«Wir sehen eine Kaufgelegenheit, wie es sie 
seit Jahrzehnten nicht mehr gegeben hat. In 
zwei bis vier Jahren werden die Preise für In-
dustriemetalle deutlich höher notieren», sagt 
der kanadische Geologe und Aktienstratege 

Lawrence Roulston. Er ist der Gründer des 
erfolgreichen Roulston Resource Opportu-
nities Fund. Der Fund erfordert allerdings 
eine Mindesteinlage von sage und schreibe 
einer Million kanadischen Dollar (910 000 
Franken). Selbst wenn eine Direktanlage für 
viele Anleger undenkbar ist, sollten sie die 
Hauptakteure im Rohstoff-Geschäft im Auge 
behalten. Schliesslich bewegen diese den 
Markt, und es zeigt sich bereits eine Erho-
lungstendenz. Viele Aktien von Rohstoff-
produzenten notieren bereits um 50 Prozent 

höher als noch im Herbst. 
Auch wenn einige Anleger 
dem jungen Aufwärtstrend 
nicht trauen: Der frühe 
Vogel fängt den Wurm. 
Wenn die Analysten-Ge-

meinde den Sektor auf breiter Front herauf-
stuft, haben die Aktien oft schon mächtig 
zugelegt. Typisch präzyklisch ist die Preis-
entwicklung von Kupfer: Im vergangenen 
Dezember war die Tonne klar unter 3000 
US-Dollar zu haben, jetzt ist sie bereits um 
ein gutes Drittel teurer.

Getrieben von massiven Käufen aus China 
klettern die Preise. Gigantische Infrastruk-
turprojekte spielen natürlich eine Rolle, aber 
es steckt noch mehr dahinter. Offensichtlich 
haben die Drahtzieher im Reich der Mitte 
die Zeichen der Zeit erkannt: Historisch 
günstige Preise sind die Gelegenheit,  um die 
Lager mit unentbehrlichen Gütern zu füllen. 

Blosse Devisenreserven genügen der Volks-
republik nicht mehr, vor allem wenn 700 
Milliarden in US-Dollar angelegt sind. Im 
Hinblick auf eine ungewisse Zukunft – ge-
rade jene der Währungen – ist das Diversifi-
zieren der Vorräte oberstes Gebot.

Praktisch vollständig vom Radar der Anleger 
verschwunden ist Uran. Zu Unrecht: Inner-
halb der nächsten zehn Jahre werden welt-
weit rund 100 neue Kernkraftwerke gebaut. 
Viele entstehen in China, weil das grossflä-
chige Betreiben der bestehenden Kohlen-
kraftwerke aufgrund der extremen Luftver-
schmutzung nicht mehr haltbar ist.

Brisant: Abgereichertes Waffenuran (vor-
wiegend aus Russland) deckt heute noch 60 
Prozent der in Kernkraftwerken verwende-
ten Menge. Dieser Anteil wird sich in naher 
Zukunft rasch verkleinern, weil die nukleare 
Abrüstung bald ihr Ende erreichen wird. 
Das Recycling-Angebot nimmt also schnell 
ab, was unweigerlich zu höherer Nachfrage 
nach neuem Uran führt. Schliesslich müssen 
neben den 100 neuen Atomkraftwerken 
auch die rund 450 bestehenden Anlagen 
weiter befeuert werden.

Profitieren wird Paladin Energy. Die Ka-
pazität der Langer-Heinrich-Mine in Nami-
bia wird nun deutlich erhöht. Sie bringt jähr-
lich rund 1700 Tonnen Uran und das wäh-
rend der nächsten 17 Jahre. Weitere Projekte 
in Afrika und Australien werden folgen.
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Märkte

Teilhaben am nächsten Rohstoffzyklus
Unternehmen Land Valor Kommentar Rating

Paladin Energy Australien 217 604 Volle Uran-Pipeline: fünf Projekte in Australien plus eines in Malawi.
Exxon Mobil USA 808 963 Das globale Tankstellen-Netz ist direkt vom Konjunkturabschwung betroffen.
Petrobras Brasilien 38 740 Plant an der Küste Brasiliens drittes Terminal für Import von Flüssiggas.
Schroders Global Energy Grossbritannien 2 592 468 Fonds enthält wachstumsstarke Aktien aus dem Öl- und Gassektor. 
Kingsgate Consolidated Australien 646 699 Günstiger Goldproduzent in Thailand mit guten Wachstumsaussichten 
Silver Wheaton Kanada 2 026 227 Grösster Silberproduzent wächst weiter: Akquisition von Silverstone ok. 
Picard Angst Tracker Schweiz 4 913 685 Fonds auf transparenten Rohstoff-Index mit breiter Diversifikation.
RICI Open End Zertifikat Niederlande 1 989 184 Strukturiertes Produkt von ABN Amro, relativ hoher Energieanteil.
Kaffee Open End Zertifikat Niederlande 1 940 840 Strukturiertes Produkt von ABN Amro bildet den Kaffeepreis ab.
Orangensaft Open End Zer. Niederlande 1 940 855 Strukturiertes Produkt von ABN Amro folgt dem Preis für Orangensaft.

Geld-/Briefspanne von rund 1,5 Prozent bei Open-End-Zertifikaten / PACI Fonds 1,6 Prozent Jahresgebühren
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Picard Angst Commodity 
TR Index

Rendite: 10,8%
Volatilität 18,2% 

Rendite:   9,8%
Volatilität 20,3% 

Rendite:   8,7%
Volatilität 20,3% 

DJ AIG Commodity
TR Index

Rendite:   6,9%
Volatilität 18,0% 

S&P Commodity
TR Index

Rendite:   5,1%
Volatilität 26,0% 

Rogers International Commodities
TR Index 

Reuters/ Jefferies CRB
TR Index 

Mit ausgeglichener Diversifikation erreichte der Picard Angst Commodity Index im Zeitraum 
zwischen 1.1.2000 und 31.12.2008 ein hervorragendes Chancen/Risiko-Profil.

Die bekanntesten Rohstoff-Indizes
Grosse Vielfalt mit unterschiedlichem Rendite-Profil

Q
ue

lle
: P

ic
ar

d
 A

ng
st

Im Gegensatz zu Uran steht Erdöl nach wie 
vor im Mittelpunkt der Energiefrage. Bei der 
Aktienauswahl rückt das zukünftige Pro-
duktionswachstum in den Fokus. Schlechte 
Noten bekommen die amerikanischen För-
derer. Insbesondere Exxon Mobil, der (noch) 
grösste Ölkonzern der Welt, versäumt es seit 
Jahrzehnten, genug für das Erschliessen 
neuer Quellen auszugeben. Neue Vorkom-
men erkauft sich Exxon vor allem an der 
Wall Street, weil dort etliche Explorer unter 
ihrem Buchwert zu haben sind. Vorbildlich 
verhält sich Petrobras. Laufend erhöhen die 
Brasilianer ihr Explorationsbudget: Ein Bei-
spiel ist die Offensive in Kuba, wo der brasi-
lianische Energieminister Edison Lobao ge-
rade die letzten Details für die Bohrpro-
gramme vor der Küste aushandelt. Im 
Oktober hat Petrobras mit Cubapetroleo ei-
nen Explorations- und Produktionsvertrag 
für die nächsten 32 Jahre abgeschlossen.

Wer nicht auf einzelne Ölfirmen setzen 
möchte, kauft den Schroders Global Energy 
Fund. Dieser beinhaltet neben bekannten 
Titeln wie BG Group, ConocoPhilips und 
Suncor Energy relativ junge Firmen, die er-
hebliches Wachstumspotenzial bieten. Zu 
den grossen Positionen gehören Gulfsands 
Petroleum, Ultra Petroleum, Bankers Petro-
leum oder Cairn Energy. Sie produzieren in 
Syrien, USA, Albanien und Indien.

Eine Kernanlage für jedes Depot ist und bleibt  
Edelmetall. Jüngst haben die Papiere von 
Goldförderern eine Renaissance erlebt, 
nachdem sie im vergangenen Jahr deutlich 
schlechter performt haben als Gold. Beson-
ders interessant ist derzeit Kingsgate Conso-
lidated. Der australische Förderer ist seit 
Jahren in Thailand tätig. Dort sind vor allem 
Einheimische beschäftigt und Kingsgate ge-
niesst einen guten Ruf, was äusserst wichtig 

ist in Bezug auf allfällige Regierungswechsel. 
Stärkstes Kaufargument sind die niedrigen 
Förderkosten von rund 350 Dollar pro Unze. 
Das Gold liegt in der offenen Chatree-Mine 
gleich unter der Oberfläche. Es besteht noch 
erhebliches Wachstumspotenzial, weil sich 
ein mächtiger Goldgürtel mitten durch Thai-
land zieht. Nun hat sich Kingsgate die Rechte 
für weitere Explorationen gesichert. Darun-
ter befindet sich das Projekt Chokdee, was 
übersetzt soviel wie «viel Glück» bedeutet. 
Schön ist, dass Kingsgate das Erweitern der 
Produktion mit eigenem Cashflow finanziert 
und so nicht auf Fremdkapital angewiesen 
ist.

Fast wie ein Hebel auf den Goldpreis ver-
hält sich Silber. Silver Wheaton wird dieses 
Jahr rund 16 Millionen Unzen Silber verkau-

fen. Bis 2013 sollen es sogar 30 Millionen 
Unzen sein. Produziert wird in den USA, in 
Mexiko und Peru, aber auch in europäischen 
Ländern wie Schweden oder Griechenland. 
Die Aktien des Marktführers aus Vancouver 
sind auch charttechnisch interessant: Nach 
dem Ausbruch über die Marke bei zehn Ka-
nada-Dollar ist ein rascher Anstieg auf 12,50 
wahrscheinlich.

Anleger, die den gesamten Rohstoff-Sektor 
spielen möchten, haben viele Möglichkeiten. 
Ein gutes Rendite/Risiko-Profil weist der Pi-
card Angst Commodity Index (PACI) auf. 
Das liegt am ausgewogenen Mix aus diversen 
Rohstoffen. Der Aufbau ist simpel: Zehn 
Rohstoffe sind mit je zehn Prozent vertreten. 
Grundsätzlich gibt’s vier Kategorien: Edel-
metalle (Gold, Silber), Industriemetalle 
(Kupfer, Aluminium), Energie (Rohöl, 
Heizöl) und Agrarrohstoffe (Zucker, Mais, 
Weizen und Sojabohnen). Rohstoff-Bullen, 
die auf den PACI setzen, nehmen den Tra-
cker-Fonds (siehe Tabelle). Die Gewich-
tungen verändern sich je nach Performance 
der jeweiligen Basisgüter. So liegt der Kupfe-
ranteil derzeit bei elf und jener von Weizen 
bei acht Prozent. Agrarrohstoffe bilden den-
noch den grössten Anteil.

Somit ist der PACI-Tracker eine reizvolle 
Anlage, für alle, die für ihr tägliches Gipfeli 
und die gesüssten Frühstücksflocken immer 
mehr hinblättern müssen.� p
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