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Rohstoffe: Substanz furs Portfolio

Mit dem Beginn des russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine riickten Rohstoffe wie
Rohél und Erdgas wieder verstérkt in den medialen Fokus. Sanktionen und Gegenmass-

nahmen verursachten Lieferengpdsse, weckten Sorgen um die Energieversorgung und

liessen die Preise fir Energierohstoffe rasant steigen. Der Konflikt verscharfte die ohne-
hin anziehende Inflation, da die private Nachfrage nach der Corona-Pandemie wieder
an Fahrt aufnahm. Wahrend klassische Anlageklassen wie Aktien und Anleihen in die-

ser Zeit deutliche Wertverluste erlitten, entfalteten Rohstoffinvestitionen ihre diversifizie-

rende Wirkung.

Vor Jahrtausenden bildeten frihe Hochkulturen
wie Mesopotamien die Basis fir den weltweiten
Rohstoffhandel. Dort florierte der Tausch mit
Kupfer und Zinn, wéhrend im alten Agypten
Gold als Zahlungsmittel und spirituelles Symbol
verehrt wurde. Spdéter sorgten rare Gewiirze
aus Indien und Sidostasien fir Staunen in Eu-
ropa und fihrten 1602 zur Grindung der ersten
modernen Aktiengesellschaft: der Niederlandi-
schen Ostindien-Kompanie. Ende des 19. Jahr-
hunderts |gutete John D. Rockefeller mit Stan-
dard Oil das Zeitalter des «schwarzen Goldes»
ein und verénderte so das globale Machtge-
fuge. Bis heute sind Rohstoffe von entscheiden-
der Bedeutung — ob fir den Ausbau erneuerba-
rer Energien oder den Siegeszug der kinstli-
chen Intelligenz.

Inflationsschutz und Diversifikation
Rohstoffe bieten als «reale Werte» einen natir-
lichen Inflationsschutz, da ihre Preise an die
Kosten fur Produktion, Transport und Lagerung
gekoppelt sind. Besonders in Phasen, in denen
steigende Preise durch Lieferengpdsse oder
geopolitische Spannungen angeheizt werden,
neigen Rohstoffpreise zur Starke.

Gemdss moderner Portfoliotheorie sollte sich
der Wert unterschiedlicher Anlageklassen még-

lichst unabhdngig voneinander entwickeln. Roh-

stoffe weisen gegeniber Aktien und Anleihen
eine tiefe und teils sogar negative Korrelation
auf.

Rohstoffinvestitionen eignen sich daher beson-
ders als Portfoliobeimischung — vor allem in un-
sicheren Zeiten oder bei steigender Inflation.
Dies liegt an ihren unterschiedlichen Preistrei-
bern: Wahrend Aktienmérkte stark von Unter-
nehmensgewinnen, Markttrends und Zinspolitik
abhéngig sind, reagieren Rohstoffpreise auf
Verdnderungen der geopolitischen Lage oder
des Wetters. Richtungsweisende technologische
Innovationen verdndern zudem meist die Nach-
frage nach spezifischen Rohstoffen.

Je nach Anlegerpréferenz und Konjunktursensi-
tivitat des bestehenden Portfolios kann es sinn-
voll sein, einzelne Rohstoffe (bspw. Gold) héher
zu gewichten und auf andere zu verzichten.

Verschiedene Preistreiber als Chance
Einzelne Rohstoffe wie Rohél, Gold oder Kupfer
verfigen iber eigene Marktmechanismen und
Preistreiber. Agrarrohstoffe reagieren stark auf
Extremwetter und sind durch ihre Verderblich-
keit sowie hohe Lagerkosten gepragt. Dies
macht sie aber auch anfallig gegenilber Ange-
botsengpassen. Industriemetalle wie Kupfer,
Aluminium und Nickel sind dagegen essenziell
fur das Bauwesen und die Automobilindustrie.
Die Elektrifizierung der Mobilitét und erneuer-
bare Energien treiben die Nachfrage zusétzlich
an. Der Abbau von Industriemetallen gilt als ka-
pitalintensiv und findet oftmals in Regionen mit
erhohter politischer Instabilitat statt.



Bloomberg Commodity Index Gewichte

(Stand per 10.02.2025)

- Edelmetalle (19%) - Industriemetalle (15%) - Energie (29%) - Agrar (37%)

Edelmetalle (insb. Gold) gelten bei politischer
Unsicherheit oder hoher Inflation als sicherer
Hafen. Ein Grossteil der Goldnachfrage entfallt
auf die Schmuckindustrie, wahrend Silber
hauptséchlich von der Industrie (bspw. Photo-
voltaik) nachgefragt wird.

Zudem profitiert Gold von der steigenden Zen-
tralbanknachfrage, da viele Notenbanken ihre
Reserven diversifizieren. Das Zinsniveau gilt un-
ter Experten als einer der wichtigsten Kurstrei-
ber hinter der «Alternativwahrung». Verénde-
rungen im Zinsniveau wirken sich direkt auf die
Opportunitatskosten der Goldhaltung aus.
Energierohstoffe wie Ol, Gas und Kohle stehen
im Zentrum des globalen Wirtschaftsgeschehens
und sind stark von geopolitischen Einflissen,
Férderkapazitéten und Umweltauflagen abhén-
gig. Die bezahlten Preise sind oft eine Kombi-
nation aus Férder- bzw. Abbauquoten, Konjunk-
turtrends sowie technologischen Entwicklungen.

Handel iber den Terminmarkt

Rohstoffe erméglichen eine Diversifikation des
Portfolios und eréffnen Zugang zu globalen
Markitrends. Allerdings birgt die Anlageklasse
einige Besonderheiten, welche die effektiv er-
zielbare Rendite massgeblich beeinflussen kdn-
nen.

Beim Kauf von Rohél, Erdgas, Kupfer & Co.
wird keine physische Ware gekauft; die Abwick-
lung erfolgt Gber Terminkontrakte. Vereinfacht
ausgedriickt wird der Rohstoff zwar gekauft, die
physische Lieferung soll aber erst in der Zukunft
erfolgen. Kurz vor der vereinbarten Lieferung

wird der Kontrakt wieder verkauft und gleichzei-
tig ein neuer mit léngerer Laufzeit eingegan-
gen. Dieser «Roll-Prozess» erméglicht es Anle-
genden, an der Preisentwicklung zu partizipie-
ren ohne sich um Lagerung und Lieferung kiim-
mern zu missen. Da sich die Preise von Termin-
kontrakten iber die Falligkeit unterscheiden,
kann dieser Vorgang, je nach Ausgestaltung
der Terminmarktkurve, zu Rollrenditen oder
auch Rollverlusten fihren. Im ungiinstigsten Fall
fihren Rollverluste zu einem negativen Anlage-
ergebnis - selbst bei steigenden Preisen. Ge-
rade fir Anlegende mit einem léngeren Anlage-
horizont kann es daher sinnvoll sein auf «rollop-
timierte» Anlageprodukte zu setzen.

Weitere Aspekte fiir Anlegende
Rohstoffanlagen sind nicht ohne Kontroversen:
Der Abbau kann Umweltschéden verursachen
und in manchen Regionen mit Menschenrechts-
verletzungen einhergehen. Gleichzeitig bietet
der Handel an Terminmarkten Landwirten und
Produzenten wichtige Absicherungsmdglichkei-
ten gegen Preisschwankungen.

Fazit fir Anlegende

Rohstoffe schitzen vor Inflation und bieten
dank ihrer geringen Korrelation zu Aktien und
Anleihen attraktive Diversifikationsvorteile. Roll-
optimierte Strategien sind jedoch haufig auf-
wdandig und komplex. Fir private Anlegerinnen
und Anleger eignen sich daher Rohstoff-ETFs,
um kostenginstig an den Vorteilen der Anlage-
klasse zu partizipieren.

Rohél «Rollrendite»

(31.01.1996 bis 31.01.2025; Renditedifferenz gegeniber Spotpreis-Anlagen; in %)
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- Uberrendite durch fortlaufendes «Rollen» von Brent Oil Kontrakten

Quelle: Bloomberg, SZKB



UBS Bloomberg Commodity CMCI

ETF

Fondspreisentwicklung UBS Commodity CMCI ETF

Generelle Informationen

Beim UBS Bloomberg Commodity CMCI ETF
handelt es sich um einen kosteneffizienten bér-
senkotierten Anlagefonds, welcher den rollopti-
mierten Bloomberg Commodity Index (BCOM)
repliziert. Der Bloomberg Commodity Index gilt
dank seiner breiten Diversifikation als représen-
tativer Benchmark im Rohstoffbereich. Der In-
dex besteht zu jeweils rund einem Drittel aus
Energierohstoffen, Agrargitern und Metallen
(Industrie- und Edelmetalle) sowie einem gerin-
gen Anteil an Lebendvieh.

Durch die regelbasierte Rolloptimierung wird
eine gleichmassige Positionierung entlang der
zugrundeliegenden Terminmarktkurve erreicht.
Dies verhindert eine Gbermdssige Investition in
kurzlaufende Terminmarktkontrakte, was sich oft
positiv auf die Rollrendite auswirkt. Durch den
taglichen Rollmechanismus werden zudem
Marktverzerrungen an Verfallsdaten abgemil-
dert.

Der ETF wird synthetisch iber einen Total Return
SWAP repliziert, wobei eine Ubersicherung von
105% angestrebt wird. Im Vergleich zur nicht
rolloptimierten Variante weist der ETF trotz hé-
herer Kostenbelastung mittelfristig eine deutli-
che Outperformance auf.

(01.01.2022 bis 12.02.2025; in USD)

Fondsinformationen

L19.00 Name UBS Commodity CMCI ETF
ISIN |IEOOBYYLVHOO
e Valorennummer 36'621'183

+14.00

2022 2023 2024

- UBS Commodity CMCI ETF

Quelle: Bloomberg, SZKB

Ausschittungsart Thesaurierend
Basiswéhrung usD
Laufende Kosten 0.34%
Fondsgrosse USD 872 Mio.
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Standpunkt

Im Standpunkt dreht sich alles
um die makrodkonomische
Lage und unsere aktuelle
Positionierung.

Schwerpunkt

Megatrends und thematische
Anlageideen werden im
Schwerpunkt genau unter
die Lupe genommen
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Disclaimer

Diese Publikation wurde einzig zu Informationszwecken erstellt und ist weder ein Angebot noch eine Aufforderung seitens oder im Auftrag der Schwyzer Kantonalbank zum
Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder dhnlichen Anlageinstrumenten oder zur Teilnahme an einer spezifischen Handelsstrategie in irgendeiner Rechtsordnung. Die Informa-
tionen in dieser Publikation stammen aus oder basieren auf Quellen, welche die Schwyzer Kantonalbank als zuverlassig erachtet, indes kann keine Gewdéhr fir die Richtigkeit
oder Vollsténdigkeit der Informationen geleistet werden. Die Publikation enthélt keine Empfehlungen rechtlicher Natur oder hinsichtlich Investitionen, Rechnungslegung oder
Steuern. Sie stellt auch in keiner Art und Weise eine auf die personlichen Umsténde des Anlegers zugeschnittene oder fir diesen eine angemessene Investition oder Strategie
oder eine andere an einen bestimmten Anleger gerichtete Empfehlung dar. In der Publikation gegebenenfalls gemachte Verweise auf frihere Entwicklungen stellen keine

Indikationen dar fir laufende oder zukinftige Entwicklungen und Ereignisse.

Brennpunkt

Bei ausserordentlichen
Ereignissen informieren
wir Sie umfassend mit

dem Brennpunki.
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