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Rohstoffe als Geldanlage

Rohstoffe stellen eine eigene Anlageklasse dar. Ein Investment in Rohstoffe
eignet sich gut, um das Vermdgen iber mehrere Anlageklassen zu streuen.
Allerdings treffen Anleger auf einige Besonderheiten, wenn sie sich Rohstoffe
ins Depot holen mochten.

Die Anlageklasse der Rohstoffe ist in sich sehr heterogen und umfasst:

«  Edelmetalle (Gold, Silber, Platin)

« fossile Energietrager (Erddl, Erdgas, Benzin etc.)

« Industriemetalle (Kupfer, Eisen etc.)

« Agrarprodukte (Weizen, Kaffee, Baumwolle etc.)

e Produkte aus der Viehwirtschaft (Schweinebauche, Rinder etc.).

Rohstoffe bieten als Sachwerte einen Schutz bei Inflation, erwirtschaften
aber — anders als Aktien — keine Ertrage. Aufserdem entstehen Kosten fiir die
Lagerung. Aufgrund ihrer Verderblichkeit und hoher Lagerkosten kénnen die
meisten Rohstoffe nicht von jedermann physisch erworben und gelagert wer-
den. Deshalb missen Anleger den Umweg Uber die an der Terminbérse ge-
handelten Future-Kontrakte gehen.

Mochte man den Rohstoff langer halten, als der Kontrakt lauft, muss man von
Zeit zu Zeit in einen neuen Future-Kontrakt mit langerer Restlaufzeit wechseln.
Dieser Vorgang wird als ,,rollen” bezeichnet. Dabei kann es je nach Situation
am Future-Markt zu Rollgewinnen oder -verlusten kommen. Diese Rollrendite
hat einen starken Einfluss auf die Wertentwicklung von Zertifikaten, welche
die Wertentwicklung des Rohstoffs abbilden und den Rohstoff auch fiir Pri-
vatanleger investierbar machen sollen.

Neben Zertifikaten auf einzelne Rohstoffe kann der Anleger ETFs auf Indizes
einsetzen, die die Wertentwicklung eines gewichteten Rohstoffwarenkorbs
widerspiegeln. Allerdings kdnnen sich auch hier Rollverluste negativ bemerk-
bar machen.

Ein wichtiger Rohstoffindex ist der CRB, der erstmals 1957 vom Commodity
Research Bureau (CRB) berechnet wurde. Seit der Umstellung im Jahr 2005
gibt dieser Index die Wertentwicklung von 19 Terminkontrakten aus den Be-
reichen Energie, Agrar, Edel- und Industriemetalle wieder. Anleger kénnen
mit Hilfe eines ETFs an der Wertentwicklung des CRB, aber auch an der an-
derer Rohstoffindizes wie Bloomberg Commodity, Rogers International Com-
modity (RICI) oder UBS Bloomberg CMCI partizipieren.

Oliver Paesler
(Chefredakteur)
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Grafik 1: CRB-Rohstoffindex in US-Dollar seit 1979 mit 200-Tage-Durchschnitt
Quelle: Captimizer; Stand: 20.04.2022.

Edelmetalle wie Gold, Silber und Platin nehmen unter den Rohstoffen eine
Sonderrolle ein und werden haufig als eigene Anlageklasse angesehen. Sie
sind im Vergleich zu allen anderen Rohstoffen sehr gut lagerfahig und kdnnen
auch in physischer Form, als Barren oder Miinzen, erworben werden.

Eine einfach handelbare Alternative zum physischen Kauf von Edelmetallen
sind physisch hinterlegte Exchange Traded Commodities (ETC) wie Xetra-
Gold oder EUWAX Gold. Dabei handelt es sich um besicherte Schuldver-
schreibungen, deren Gegenwert vom Emittenten in Form von Goldbarren hin-
terlegt wird. Man kann sich sein Gold bei Bedarf sogar ausliefern lassen.

In Deutschland ist es rechtlich nicht zulassig, nur einen Rohstoff in Form
eines Fonds und damit als Sondervermdgen anzubieten. In anderen Landern,
etwa der Schweiz, ist das allerdings moglich. Bei Gold lasst sich eine derartige
Verbriefung realisieren, weil die jahrlichen Lagerkosten nur bei 0,01 Prozent
des Wertes liegen. Bei Rohdl hingegen sind es pro Jahr 20 Prozent des Wertes;
eine physische Hinterlegung wird damit unwirtschaftlich.

Gold hat sich als Krisenwahrung einen Namen gemacht. Es dient schon seit
Jahrhunderten der Wertaufbewahrung und gilt als sicherer Hafen bei Wirt-
schaftskrisen und drohender Geldentwertung. Da Gold keine laufenden Er-
trage erwirtschaftet, sind Phasen mit hohem Realzins ein schlechtes Umfeld
fir das Edelmetall.
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Eine weitere Moglichkeit, von steigenden Rohstoffpreisen zu profitieren, ist
ein Investment in Aktien von Rohstoffproduzenten. Steigende Rohstoffpreise
wirken positiv auf die Profitabilitat der Unternehmen. Anleger kénnen dann
von steigenden Aktienkursen und hohen Dividenden profitieren.

Der weltgrofste Bergbaukonzern BHP Group zahlte im Kalenderjahr 2021 bei-
spielsweise 18,8 Milliarden Dollar als Dividende an seine Aktionare und ge-
hérte damit zu den grofsten Dividendenzahlern der Welt. Im vergangenen
Jahr kamen mit BHP, Rio Tinto, Vale und Fortescue Metals Group vier der
zehn weltweit grofsten Dividendenzahler aus der Bergbaubranche. Zusammen
schitteten sie fast 60 Milliarden Dollar aus.

Wer nicht in einzelne Aktien investieren mochte, kann einen ETF kaufen, der
einen Index mit Rohstoffaktien nachbildet. Der MSCI Global Materials Index
bildet den Grundstoffsektor ab und enthalt grofse und mittelgrofse Unterneh-
men aus 23 Industrielandern. Dabei entfallen rund 25 Prozent des Index auf
den Bereich Spezialchemie, 16 Prozent auf Metall- und Minengesellschaften,
sowie zwolf auf Industriegasunternehmen. Zu den gréfsten Werten im Index
gehoren die BHP Group (6,73 Prozent), Linde PLC (6,59) und Rio Tinto (3,29).
Der Aktienindex STOXX Europe 600 Basic Resources bildet den europaischen
Rohstoffsektor ab und hat sich in den letzten zwei Jahren mehr als verdoppelt.
Fir beide Aktienindizes sind ETFs am Markt verfiigbar.

Aber auch aktiv gemanagte Fonds kdnnen in diesen Bereich eine interessante
Wahl sein. Hier kann sich die langjahrige Erfahrung und Expertise des Fonds-
managements durchaus auszahlen. Der Klassiker im Bereich aktiver Rohstof-
faktienfonds ist der iber sechs Milliarden Euro schwere Blackrock World Mi-
ning. Seit dessen Auflage 1997 ist der Fondsmanager Evy Hambro dabei und
investiert in Unternehmen, die hauptsachlich in Bergbau, Férderung und Ab-
bau von Basis- und Edelmetallen oder Mineralien tatig sind. Mit rund 40 Pro-
zent haben grofse Minengesellschaften einen bedeutenden Anteil am Fonds.
Zu seinen grofsten Positionen gehoren die Aktien von Vale, BHP Group, Rio
Tinto, Anglo American und Freeport McMoran. Aber Evy Hambro setzt nicht
nur auf die grofsen Werten, sondern investiert auch rund ein Flinftel des
Fondsvermogens in kleine und mittlere Unternehmen.
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Die Diskussionsrunde beim
Borsentag Munchen online

Die Aufzeichnung
ist jetzt auf
YouTube abrufbar.

Fiir den Borsentag Miinchen online am 08.04.2022 hat das Portfolio Journal
eine Diskussionsrunde zum Titelthema ,,Geldanlage in Krisenzeiten“ mit fiih-
renden Experten aus Wissenschaft und Praxis organisiert.

Dabei gehen wir den Fragen nach:

= Welche Auswirkungen hat die Ukrainekrise auf unser Vermogen?

«  Wie sollten sich Anleger in Krisen verhalten und wie tun sie es wirklich?

»  Welche Lésungsansatze bieten Wissenschaft und Praxis?

«  Was sollte beim Vermdgensaufbau und -erhalt unbedingt beachtet werden?

EERN\Y

online erleben

orstehiens £ Anceas Beck|

Geldanlage in Krisenzeliten

Markus Hinterberger ist Chef-
redakteur beim Monatsmagazin
€uro und hat die Diskussions-
runde anmoderiert.

Prof. Dr. Thorsten Hens ist Pro-
fessor fiir Finanzmarktokono-
mie an der Universitat Ziirich
und hat die ,,evolutiondren
Portfoliotheorie* entwickelt.

Prof. Dr. Hartmut Walz ist Ver-
haltensokonom und Entschei-
dungsexperte mit Schwerpunkt
Finanzen. Er lehrt an der Hoch-
schule Ludwigshafen.

Der Dipl.-Mathematiker Dr. An-
dreas Beck griindete 2005 das
Institut fir Vermogensaufbau
und berat professionelle Inves-
toren zu Kapitalmarktfragen.

Der Diplom-Okonom Oliver
Paesler ist Chefradakteur des
Portfolio Journals und Entwick-
ler von quantitiven Investment-
modellen.

Matthias Schober ist Griinder
der ,,Pfennigfabrik“ und wurde
von den Lesern des Portfolio
Journals zum ,Finanzblogger
2022* gewahlt.
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