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»,Die Vermogenswerte
unserer Anleger sind
in jedem Fall sicher.”

Klaus Barde im Gesprich mit Hector McNeil von ETF Securities, London,
uber die Kapitalanlage in physisch besicherten Rohstoffen.
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Hector McNeil, ETF Securities,
Head of Sales & Marketing

Lassen Sie uns doch zuerst einmal iiber
den Namen Ihres Hauses sprechen.
Als Anleger ist man schon verbliifft,
wenn eine Gesellschaft ETF Securities
heiBt, aber ETCs emittiert. Eine Pro-
duktgruppe, die zu den Zertifikaten
zihlt. Kénnen Sie diesen Widerspruch
auflésen?

Ganz im Gegenteil! ETF Securities ist in
Wirklichkeit ein duBerst treffender Name.
ETCs wurden als Struktur fiir die Ent-
wicklung eines Gold-Tracker-Produktes
geschaffen. Eine Fondsstruktur, die nicht
als Fonds funktioniert, muss diversifiziert
sein. Als der ETF Securities-Griinder
Graham Tuckwell den ersten Gold-ETC
in Australien ins Leben rief, benutzte er
eine Wertpapierstruktur, die denselben
Handel, dieselbe Abwicklung und den-
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selben erweiterbaren Charakter wie bei
ETFs ermoglichte.

Der ,Wertpapier“-Teil des Namens
trdgt dem Rechnung. Es ist jedoch sehr
wahrscheinlich, dass unser Unterneh-
men mit der Zeit weiterhin dramatisch
wiichst und dies beinhaltet vermutlich vie-
le innovative Strukturen, darunter auch
ETCs und ETFs. Alle anderen ETF-
Emittenten tun weit mehr, als nur ETFs
zu emittieren, und bei uns wird das nicht
anders sein.

Ich méchte auch sagen, dass all unse-
re Anleger erhebliche Nachforschungen
beziiglich unseres Unternehmens an-
stellen, und alle sind duBerst beeindruckt
und zufrieden mit ETCs, da sie den
meisten Anlegern Zugang bieten zu
Mirkten, die zwar die iltesten der Welt
sind, sich jedoch als letzte fiir das breite-
re Anlegerpublikum 6ffnen. Das ist si-
cherlich eine sehr gute Sache.

Thema Sicherheit! Dem Anleger wurde
und wird auch in diesen Monaten auf-
gezeigt, dass die Finanzindustrie sehr
verwundbar ist. Namhafte Geldhiuser
sind in die Knie gegangen. Was schiitzt
Thr Haus vor den Stiirmen des Marktes?

Wir miissen differenzieren zwischen E'TF
Securities als Unternehmen und dem in
ETGCs angelegten Vermégen unserer An-
leger. Als Unternehmen profitieren wir
von der Krise an den Finanzmirkten, da

die Suche nach Vermogenswerten, die
nicht mit Aktien verbunden sind, Inves-
titionen in Rohstoffe und damit unser
Wachstum fordert. Wir haben unsere As-
sets under Management (AuM) seit Jah-
resbeginn mehr als vervierfacht und ETF
Securities so weltweit eine Fithrungspo-
sition im Rohstoffbereich verschafft.

In Bezug auf die Vermogenswerte un-
serer Anleger konnen wir gewihrleisten,
dass sie in jedem Fall sicher sind. Wir ha-
ben vermutlich sogar eine der sichersten
Handelsstrukturen, die méglich sind. Die
als ,,Physical“ bezeichneten Produkte,
die den Grofteil unserer Vermogens-
werte ausmachen, werden tatséichlich zu
100% durch zugeordnete Barren aus
Gold, Platin, Silber oder Palladium ge-
stiitzt. Es diirfen sogar keine neuen ETCs
ausgegeben werden, ohne dass zuvor
Edelmetallbarren hinterlegt werden. Und
alle Edelmetallbarren miissen den Stan-
dards und Qualititsanforderungen der
London Bullion Market Association
(LBMA) und des London Platinum and
Palladium Market (LPPM) entsprechen.
Fiir jeden ausgegebenen ETC kann der je-
weilige Barren einzeln identifiziert werden.

Wir verfiigen tiber mehr als 5% der Jah-
resversorgung an Platin und Palladium,
die die jeweiligen Produkte stiitzen.

Diese Vermogenswerte werden ihrer-
seits in einer Treuhandstruktur gehalten,
um eine kreditrisikofreie Investition zu er-
moglichen.

Hier ruhen die ,,Gegengewichte®
zuden von Anlegern gekauften ETCs
auf den Goldpreis. Prisentiert von
Vault Tuckwell, ETTF Securities.

Die Produkte, die Futures verfolgen,
verfiigen ihrerseits tiber den Delcredere-
schutz von als AA eingestuften Organisa-
tionen, die die fiihrenden Experten auf ih-
rem Gebiet sind: Royal Dutch Shell fiir
Ole und AIG fiir DJ AIG Index-Tracker.

Sie starteten im April 2007 bei der
HSBC Bank USA mit der Einlagerung
von Goldbarren und drei weiteren
Edelmetallen. Wie viele Tonnen Gold
sind es heute?

Das ETFS Physical Palladium hat seine
Assets under Management dieses Jahr
fast vervierfacht auf 650 Millionen Dollar,
was zu Einlagen von ca. 360.000 Unzen
fithrte. Ebenso verdreifachte das ETFS
Physical Gold dieses Jahr in signifikanter
Weise seine AuM auf ca.1,6 Milliarden
Dollar. Das bedeutet {iber 1,8 Millionen
Unzen physisches Gold. Wir haben un-
geféihr 2,5 Milliarden Dollar im gesamten
Physical-Angebot.

ETF Securities Limited, London, ist
Vorreiter bei der Entwicklung von Ex-
change Traded Commodities (ETC:s) -
an groBen Aktienbérsen gehandelten
Wertpapieren, die die Preise von Roh-
stoffen abbilden.
Es werden nahezu alle Rohstoffe erfasst.

ETCs sind damit einfache und trans-
parente Wertpapiere, die den Anlegern
die Moglichkeit des Handels mit Waren
(Commodities) erlauben, ohne dass ein
Handel mit Futures oder die physische
Ubernahme einer Lieferung erforderlich
ist. Mit Classic-, Forward-, Short- und
Leveraged-ETCs kénnen Anleger die
wichtigsten Handels- und Anlagestrate-
gien umzusetzen.

2003 legte das Management von ETF
Securities den weltweit ersten ETC auf.
Auf diesem Erfolg aufbauend entwi-
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ckelte E'TF Securities die weltweit erste
reine E'TC-Plattform, die im September
2006 an der Londoner Bérse notiert
wurde. Seither hat ETF Securities ihre
ETGCs an den groBen europiischen Bor-
sen gelistet, wobei jede Borse ein eigenes
ETC-Segment eingerichtet hat. An der
Deutschen Borse, Frankfurt, kénnen
alle ETCs iiber die Handelsplattform
Xetra“ erworben werden.

ETF Securities verzeichnete von An-
fang Juli 2008 bis Mitte August 2008 ein
neues Rekordhandelsvolumen auf seiner
ETC-Handelsplattform. Der hiufigste
an der Londoner Borse gehandelte Roh-
stoff im Juli war der physisch besicher-
te E'TC auf Gold mit einem — bezogen
auf das gesamte Handelsvolumens im
ETF/ETC Segment — Umsatz von 29
Prozent (2,3 Milliarden US-Dollar).

Die Angebots-Situation bei Gold.
Bedeutende Goldproduzenten iiber-
raschten in 2008 erneut mit Prognosen
zu einer riickldufigen Goldproduktion.

2007 zeigte bereits die weltweit ge-
ringste Produktion seit 11 Jahren. Die
Goldproduktion fillt oder tritt auf der
Stelle in 8 der 12 wichtigsten Forder-
linder. Mit dabei die Marktfithrer Ka-
nada, Australien, die USA und Siid-

afrika. Fine Umkehr der fallenden Mi-
nenproduktion wird nach jetzigen Be-
rechnungen nicht vor 2011 erwartet.
Das weltweit grobte Bergbauunter-
nehmen zur Goldférderung, Barrick
Gold, vertritt die Meinung, dass man den
Goldpreis innerhalb der néchsten 5 bis 7
Jahre deutlich héher sehen wiirde, nach-
dem die Minenproduktion wesentlich
starker als angenommen sinken werde.
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...und wie hoch ist aktuell der Gold-Be-
stand der Zentralbanken?

Die weltweiten Zentralbanken reprisen-
tieren ca. 30.000 Tonnen Goldreserven.
Wichtiger ist jedoch der Anteil an ETCs
in der globalen Nachfrage nach Edel-
metallen. Unsere Platin- und Palladium-
ETGCs zum Beispiel machen jeweils 5
und 2,5 Prozent der weltweiten Produk-
tion aus. Jedoch ist dieser Anteil zu klein,
um eine bedeutsame Auswirkung auf die
Preise zu haben — wie manchmal nahe
gelegt wird. Die Preise fiir Edelmetalle
werden nicht durch Spekulation ange-
trieben, sondern durch grundlegende
Daten. Zum Beispiel nimmt die Nach-
frage nach Platin und Palladium zur Ver-
wendung in Fahrzeugkatalysatoren stin-
dig zu und wird auch weiterhin steigen,
da riesige Mirkte wie China und Indien
immer mehr Autos benétigen. Anderer-
seits ist der Abbau von Edelmetallen be-
schriankt und konzentriert sich auf weni-
ge Linder, was in der Zukunft zu Ver-
sorgungsengpissen fithren konnte.

Wie werden diese riesigen Gold- wie
aber auch Silber-, Platin- und Palladi-
umbestinde eigentlich versicherungs-
technisch gedeckt ?

Alle Edelmetallbarren sind zugeordnet
und werden fiir die Anleger treuhinde-
risch verwaltet. Das heil3t, dass der Barren
nicht ausgelichen werden darf und alle
Barrenbewegungen von unabhingigen
sachverstindigen Treuhindern geneh-
migt werden miissen. Die Edelmetall-
barren selbst miissen im Falle von Gold

»Die als ,,Physical* bezeichneten Produk-
te, die den Grofteil unserer Vermogens-
werte ausmachen, werden zu 100% durch
zugeordnete Barren aus Gold, Platin, Silber
oder Palladium gestiitzt.«
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und Silber von der London Bullion Mar-
ket Association sein und bei Platin und
Silber vom London Platinum and Palla-
dium Market (LPPM). Die Barrennum-
mern verdffentlichen wir jeden Tag auf
der Website. Der Barren wird dreimal pro
Jahr auditiert und ist versichert. Der Ver-
wahrer ist HSBC, einer der fithrenden
Edelmetall-Player weltweit.

Ihr Haus hat sicher eine Marktmei-
nung? Edelmetalle kontra Inflation lau-
tet die gingige Formel. Vor diesem
Hintergrund haben insbesondere Dollar
und Olpreis die Wertentwicklung von
Gold und Silber angeschoben. Was sagt
der Gold-Experte? Liegt Gold weiterhin
in einem groflen Aufwiirtstrend?

Ja, ein weiteres Steigen des Goldpreises ist
moglich. Da der Goldpreis tendenziell in
negativer Wechselbeziehung zum US-
Dollar steht, kann es sein, dass die zu-
nehmende Kluft bei den Zinssiitzen zwi-
schen Europa und den USA Steigerun-
gen des Goldpreises fordern kann.

Auberdem kann es sein, dass die Jah-
resversorgung mit Gold knapp bleibt, da
die Explorationskosten zunehmen und es
in den letzten Jahren wenige Investitio-
nen im Bergbau gegeben hat. Zudem er-
warten wir, dass die Goldnachfrage aus
China und Indien weiterhin steigt. Die
Nachfrage nach Gold als alternative Ver-
mogensart nimmt womdéglich auch wei-
ter zu, da Gold immer noch ein ,siche-
rer Hafen ist in Zeiten volatiler Borsen
und hoher Inflation. Wihrend der Ol-
preis ein Allzeithoch erreicht hat, hat
Gold unserer Ansicht nach noch ein gu-
tes Stiick Weg vor sich angesichts des his-
torischen Hochs fiir Gold, das infla-
tionsangepasst bei iiber $ 2.000 pro Un-
ze liegt.

Lassen Sie uns zu einem weiteren, iiber-
aus starken Anlagetrend kommen, der
von Threm Haus nahezu umfassend be-
dient wird: Kaffee, Zucker, Sojaboh-
nen & Co.; sowie auch die Wette auf
Rind- und Schweinefleischpreise. Hin-
ter den hier von Thnen begebenen Pro-
dukten stehen Rohstoff-Kontrakte. Wie
funktioniert das Geschiift?

Edelmetalle sind quasi einzigartig, weil
sie so kostenwirksam sind, dass sie die

Rendite fiir einen ETC durch eine phy-
sisch besicherte Beteiligung erbringen
konnen. Rohstoffe wie z. B. landwirt-
schaftliche Produkte, Energie und Basis-
metalle sind in der Lagerung kostspielig
und verderblich. Daher ist die einzig
echte Option fiir ihre Nutzung die Emis-
sion von ETCs zur Verfolgung der Futu-
res-Mirkte. Dasselbe gilt fiir die un-
glaublich erfolgreichen neuen ,ETCs
Shorts“ und ,,2x Leveraged ETCs®. Das
Management der Rendite aus diesen Fu-
tures bezeichnen wir als , Rohstoffkon-
trakt®.

Warum bildeten Sie fiir Ihre entspre-
chenden Agrar-Produkte generell den
DJ-AIG Commodity Index bzw. dessen
Sub-Indizes ab? Worin liegt die Stirke
dieser Index-Gruppe?

DJ AlG-Indizes sind zusammen mit viel-
leicht einem anderen Index die in der
Welt dominierenden Indizes. Sie haben
ein stark diversifiziertes Modell, in dem
keine Rohstoffgruppe den Index domi-
nieren kann. Wir haben auch sehr eng
sowohl mit Dow Jones und AIG an der
Entwicklung der Subindizes gearbeitet
und waren sogar deren Hauptnutzer.

Und was hat es mit den 3-Monats For-
ward Indizes dieses Index-Anbieters auf
sich? Kann aus dieser Friststellung ein
messbarer Vorteil fiir den Anleger er-
wachsen?

Das Geschiftsmodell von ETF Securities
soll zunichst eine umfassende Plattform
von Rohstoftbeteiligungen bieten, von
denen Anleger Gebrauch machen kén-
nen. Die 3-Month-Forward-Indizes er-
moglichen den Anlegern eine leichte Po-
sitionierung auf der Future-Kurve. Da der
Kassakurs und kurzfristige Laufzeiten
starker auf aktuelle Anderungen von An-
gebot und Nachfrage reagieren, sind die
3-Month-Forward-Indizes weniger volatil.
Eine weniger volatile Beteiligung be-
deutet, das die Verluste durch den Ein-
stieg in lingere Laufzeiten reduziert wer-
den konnen. Dies zahlt sich aus, insbe-
sondere in Mirkten, die sich vorwiegend
im Contango™ befinden, wie es die Land-
wirtschaftsmirkte in der Vergangenheit
zumeist waren. Langfristige Investitio-
nen in die Rohstoffmirkte auf der Grund-

matthey

Agrar-Rohstoffe sind die letzte groBe Welle im wieder erstarkten Rohstoff-Zyklus.
Mit Mais und Weizen zum Beispiel war in den letzten zwei Jahren enormes Geld
zu verdienen. Die Wette auf steigende Rind- und Schweinefleischpreise ist der ak-
tuelle Favorit der Miérkte. Mit ETCs kann jeder Anleger mit dabei sein.

lage der 3-Month-Forward-Indizes brin-
gen daher tendenziell hohere Renditen.
Zum Beispiel ist der 3-Month-Forward-In-
dex Dow Jones AIG All Commodities seit
1991 um den Faktor sechs gewachsen,
wihrend der klassische Index sich wih-
rend dieser Zeit lediglich verdoppelte.

Anleger, sie sich sehr aktiv mit der An-
lage in Rohstoffen befassen, also nicht
nur auf eine so genannte Long-Strategie
setzen, bedienen Sie mit Short und
Leveraged ETCs. Wie transparent ge-
stalten sich diese Wetten auf fallende
und steigende Mirkte? Kann ein Anle-
ger die Funktion dieser beiden Varian-
ten sofort erfassen?

Der Grundgedanke bei den Produkten ist
sehr einfach und transparent. Die Short
ETGCs spiegeln die tigliche prozentuale
Anderung des zu Grunde liegenden In-
dex minus 1 wider, wihrend die Levera-
ge-ETCs die tigliche prozentuale Ande-
rung des zu Grunde liegenden Indexes
mal den Faktor 2 wiedergeben. Anleger
konnen leicht eine Short- oder Leverage-
Beteiligung erwerben, durch die sie auch
von fallenden Preisen profitieren kénnen
oder mit weniger Kapital eine Beteiligung
erwerben. Im Gegensatz zu den tiblichen
Short- oder Leverage-Investitionen ist das
Anlegerrisiko auf die Erstinvestition be-
schrinkt, withrend die moglichen Rendi-
ten unbeschrinkt sind. Die Listung un-

serer insgesamt 66 Short- und Leverage-
ETGCs war duBerst erfolgreich: Allein der
ETFS Short Crude Oil hat jetzt — ca. ein
halbes Jahr nach seiner Listung in Lon-
don — ein AuM von ca. 252 Millionen
Dollar und ist nun der am meisten ge-
handelte ETC bzw. ETF an der Londo-
ner Borse. Er ist nach der Listung in sehr
kurzer Zeit auch einer der am meisten ge-
handelten E'TCs an der Frankfurter Xetra
geworden.

Noch eine Frage zu unserem deutschen
Markt: Wie stark spielen deutsche An-
leger im weltweiten Vergleich die Roh-
stoff-Karte?

Da das E'TC-Segment an der Deutschen
Borse iiber 110 ETCs anbietet, befindet
sich eine der fithrenden europiischen
ETC-Plattformen in Deutschland und
zieht steigende Nettozufliisse mit be-
trichtlicher und zudem wachsender Han-
delstitigkeit an. Dort werden ETCs mo-
natlich in einem Volumen von 125 bis 175
Millionen Euro gehandelt, und wir sechen
auch starke Nettozufliisse — in Hohe von
einigen hundert Millionen Euro dieses
Jahr — aus dem deutschen Markt. Wir sind
tiberzeugt, dass wir in Deutschland erst die
Oberfliche angekratzt haben und erwar-
ten ein riesiges Wachstum hier sowie ein
noch viel groferes Anlegerinteresse. Wir
sind jetzt mit drei Verkaufs- und Marke-
ting-Fachleuten im deutschen Markt.
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Und Gold? Gibt es eine spezifisch deut-
sche Inflationsvorsorge?

Deutsche sind sehr an Rohstoffen und
ETCs interessiert. Deutsche investieren
tendenziell — auf der Grundlage der ge-
schichtlichen Erfahrung der Hyperinfla-
tion — eher in sichere Wertpapiere mit fest-
em FErtrag als zum Beispiel die Leute in
den USA oder dem Vereinigten Konig-
reich, die ein stirkeres Gewicht auf Aktien
legen. Daher geht Gold als , sicherer Ha-
fen“ auf spezifisch deutsche Belange ein.

Ferner erkennen Deutsche — als welt-
weite Anleger — dass Rohstoffe im Allge-
meinen attraktive Renditen bieten und ei-
ne zentrale Rolle bei der Diversifizierung
ihres Portfolios spielen kénnen. In der er-
sten Hilfte von 2008 gewann der Roh-
stoffsektor iiber 25 Prozent hinzu, wih-
rend die Bérsen mit Verlusten von ca. 10
Prozent kimpften — diese Zahlen allein
sind tiberzeugend genug fir deutsche
und weltweite Investoren, um ihre Betei-
ligungen an Rohstoffen zu vergroBern.

*Contango beschreibt eine Preissituation bei Wa-
rentermingeschiiften, bei der der aktuelle Marktpreis
fiir Rohstoffe niedriger ist als der Ter-
minpreis (Lie%ertern}in in der
Zukunft).  Die Apfel am
Baum sind teurer alls die Ap-
fel auf dem Markt“. Das
Gegenteil von Contango lau-
tet Backwardation.

In der Zeit fallender Rohstoff-
Kurse (1980 bis 2001) hat sich
dieVWeltbevolkerung auf rund
6,5 Milliarden Menschen er-
hoht. Und die Zahl wichst.
Heute sind nicht allein das
bevélkerungsreiche Chi-
na sowie Indien die Garanten fiir eine
starke Rohstoffnachfrage. Fast weitere
100 Lander dieser Erde zeigen aktuell ein
Woachstum ihres Brutto-Inlandprodukts
von iiber 5%. Das gab es zuvor nicht.
Kambodscha, Nigeria, Malaysia, Kasach-
stan... iberall regt sich neuer Bedarf nach
Wohlstand. Um das riesige globale VWohl-
standsgefille zu schlieBen, werden un-
vorstellbare Mengen Rohstoffe gebraucht.
Ein unumkehrbarer Trend. Die Verwer-
fungen an den Borsen sind kurzfristig, der
Aufwirtstrend im Rohstoff-Segment wird
noch lange anhalten. Ubrigens: 80 % der
Weltbevolkerung verdienen unter 3000
US-Dollar pro Kopf und Jahr.

ETF — Intelligent Investieren = |7



