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Blick auf die Skyline von Schanghai...im Jahre 1987
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..und 20 Jahre spater
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Makrotkonomisches Umfeld
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Weltwirtschaft Wachstumsprognosen
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Die Schwellenlander sind besser aus der Krise gekommen

BIP-Wachstumsraten 2010
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Quelle: IWF, ThomsonReuters, LBBW
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FUhrende Handelsnationen 2010
(Volumina in Mrd. US-Dollar)
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China vs. Weltmarkt Pkw-Verkaufszahlen in Mio. Stiuck
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Quelle: CAR, Bdrsenzeitung
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Chinas Nachholbedarf ,,Pro-Kopf* vs. USA
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Quelle: Earth Policy Institute
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BRIC: Geldpolitische Straffung - vor dem Ende ?

13i j13
11 11
10 10
. .
, ,
. .
. .
" S | | | | - -,

O N D J F M A MJ J A S ONIDJ F M A M J J A S
China - Prime Lending Rate

— INndien - Repo Rate

— Brasilien - Selic Target Rate

Quelle: LBBW Research
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Wachstum in USA und Eurozone fallt zurick
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USA: Arbeitsmarkt zeigt keine Belebung
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Quelle: LBBW Research
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EWU: Schuldenkrise treibt Peripherie-Renditen in die HOhe
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EWU: Kluft beim Wirtschaftsvertrauen
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Quelle: Economic Sentiment der EU-Komission
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Rohdlpreis als Inflationstreiber
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Rohstoffwahrungen gebremst
(Veranderung in % seit Jahresanfang)
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Konjunkturprognosen
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Zins- und Dollarprognose

Aktuell 31.12.2011 30.06.2012 31.12.2012
Zinsen Leitzins EZB 1,50 1,50 1,50 1,50
Deutschland 10 Jahre 1,80 250 3,00 3,00
Fed Funds 0,25 0,25 0,25 0,25
Zinsen USA
10 Jahre 1,96 2,40 2,80 2,80
Euro / US-Dollar 1,36 1,35 1,30 1,30

Quelle: LBBW Research
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Sechs Rohstoff-Superzyklen in den letzten 250 Jahren

Ein Rohstoff-Superzyklus
dauert im Durchschnitt
19 Jahre!
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Langfristiger Performancevergleich
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Rohstoffe — Besonderheiten

v/ Handel in der Regel in Form von Terminkontrakten, d.h. mit fixer Laufzeit und Pflicht zur
Lieferung / Abnahme des Rohstoffs.

Vv Kontrakte missen kurz vor Félligkeit verkauft und der Erlds in den néchstfélligen Future
investiert werden (Rollover).

v Wenn neuer Laufzeit-Kontrakt teurer ist als Erl0s aus Vorgéanger: Rollverlust (Contango). Wenn
neuer Kontrakt billiger als Vorganger: Rollgewinn (Backwardation).

Contango _ Backwardation TN
Aufwarts gerichtete Forward-Kurve, Abwarts gerichtete Forward-Kurve, kurz
langer laufende Kontrakte teurer laufende Kontrakte teurer

Typisch fur nicht verderbliche Rohstoffe Typisch bei kurzfristigen Liefer-
(Lagerkosten, Zinsaufwand) engpéassen bzw. verderblicher Ware
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Terminkurven Brent Oil und Aluminium
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Quelle: Bloomberg, LBEW Commadity Research
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Verwaltetes Vermogen und Investmentflows
(in Mrd. US-Dollar, Monatswerte erst ab 06/2010)
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Netto-Investmentflows in Rohstoffindizes (in Mrd. USD)(linke Skala)

Assets under Management in Rohstoffindizes (in Mrd. USD) Quelle: CFTC, LBBW Commodity Research
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Sektor-Performance (DJUBS Subindizes TR)
in % seit 1.1.2011
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DJUBS Subindizes (Spot) seit 2008
(indexiert 1.1.2008 = 100)
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Energie

Foto: Wikipedia

Rheinland-Pfalz Bank Mittelstandsforum 2011 —
Rohstoffe: Aktuelle Entwicklung und Ausblick, Seite 28 LB — BW



Weltenergieverbrauch 2010 und 2035 (Anteil in %)
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Quelle: EIA und LBBW Commodity Research

Rheinland-Pfalz Bank Mittelstandsforum 2011 —
Rohstoffe: Aktuelle Entwicklung und Ausblick, Seite 29 LB — BW



Geographische Verteilung der Welterdolreserven
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Starke Preisverzerrung zwischen WTI und Brent
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US-Ollagerbestande (Mio. Barrel) auf hohem Niveau
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Gaspreis koppelt sich ab
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Quelle: LBBW Research, Thomson Reuters
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Erdgas aus dem Osten

Quelle: Energie.eu
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Industriemetalle

Foto: BHP Billiton
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Entwicklung einzelner Basismetalle im Vergleich
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Chinas Basismetallimporte in Tsd. Tonnen
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Produktion-Verbrauch
(in % der Jahresnachfrage)
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Quelle: Study Groups, IAl, Brook Hunt, LBBW Commodity Research
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LME-Lagerbestande sei Jahresbeginn
(indexiert 1.1.2011 = 100)
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Weltrohstahlproduktion

(in Mio. Tonnen und in % gegentber Vorjahr)
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Edelmetalle

Foto: Deutsche Bundesbank
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Entwicklung einzelner Edelmetalle im Vergleich
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Notenbanktransaktionen in Tonnen pro Jahr
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Quelle: LBBW Commodity Research, Notenbanken, WGC
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Anteile der Gold- und Silbernachfrage 2011(e) in %
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Ubersicht Rohstoffe und Prognosen

Gesamtmarkt
DJUBS Commaodity Index (Spot Return)

Energie
Brent Rohdl (Barrel)
Gasoil (Tonne)

Edelmetalle
Gold (Unze)
Silber (Unze)
Platin (Unze)
Palladium (Unze)

Industriemetalle
Aluminium (Tonne)
Kupfer (Tonne)
Nickel (Tonne)

Blei (Tonne)

Zink (Tonne)

Agrarrohstoffe
Weizen (Scheffel)
Mais (Scheffel)
Sojabohnen (Scheffel)

31.12.2010
(Ultimo)

460,4

92,81
765

1418

30,63

1755
797

2461
9650
24708
2564
2444

808
591
1342
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aktuell

463,6

115,1
953

1796

39,97

1798
732

2347
8671
21486
2384
2138

761
675
1332

Performance Performance
(-1 M, in %) (seit Ultimo, in %)
-0,8 0,7
4.8 24,0
1,3 24,6
1,0 26,7
1,6 30,5
-0,7 2,5
-2,3 -8,2
0,3 -4.,6
-1,6 -10,1
-0,8 -13,0
11 -7,0
-0,8 -12,5
-3,7 -5,8
-7,5 14,2
-0,5 -0,7

Prognose
31.12.2012

500

90
800
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46
2000
875

2800
10400
23000
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2500

Quelle: LBBW Research, Thomson Reuters
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Disclaimer:

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Gberpriifbaren, allgemein zugénglichen Quellen, die wir flir zuverlassig halten,
fur deren Richtigkeit und Vollstdndigkeit wir jedoch keine Gewéhr Gibernehmen kénnen. Sie gibt unsere unverbindliche
Auffassung tber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger
Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu
Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere zeitn&here
Informationen uber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich
bitte an lhren Anlageberater. Die LBBW unterliegt der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Bonn/Frankfurt

Wir behalten uns vor, unsere hier gedufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung zu &ndern. Wir behalten uns des
weiteren vor, ohne weitere Vorankundigung Aktualisierungen dieser Information nicht vorzunehmen oder véllig
einzustellen.

Editor:  Landesbank Baden-Wrttemberg
Investment Strategy 4111
Am Hauptbahnhof 2, 70173 Stuttgart

Quellen:
Thomson Reuters, Bloomberg, IWF, Borsenzeitung

Abgeschlossen: 19. September 2011
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