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Statements von Chris Iggo

Ein neuer Rohstoff-Boom

Die Rohstoffpreise boomen. Das ist konsistent mit starkem Wirtschaftswachstum, einer Outperformance
an den Aktienmarkten und steigenden langfristigen Renditen. Der Boom der Rohstoffpreise ist auch ein
Grund, warum sich die Menschen Sorgen liber Inflation machen. Anleger sollten iiber die Rohstoffintensi-
tat des Umstiegs auf nicht-fossile Energietrdager nachdenken. Wir brauchen natiirlich andere natiirliche
Ressourcen als Ol, Gas und Kohle — aber der Bedarf an Rohstoffen ist immer noch erheblich. Das hat Aus-
wirkungen darauf, wie Investoren ihre ESG-Portfolios managen, aber auch auf die Erwartungen an das zu-
kiinftige Rohstoffpreisniveau. Da auch die CO2-Preise steigen, kénnte der Ubergang zu Netto-Null-Projek-
ten einige interessante inflationdre Auswirkungen haben. Das ist eine unvermeidliche Folge der Internali-

sierung der Kosten fiir die Rettung des Planeten! Letztendlich ist das ein Preis, den es wert ist, zu zahlen.

Steigende Rohstoffpreise

»ES ist typisch, dass sich die Nachfrage nach einer Rezession schneller erholt als das Angebot, das im Falle von
Rohstoffen relativ unelastisch ist. Dieser Preisdruck zu Beginn des Zyklus weicht in der Regel einer Normalisierung
der Rohstoffmarkte, wenn das Angebot zunimmt und sich die Futures-Kurven wieder in Richtung Contango bewe-
gen (d. h. die Futures-Preise sind héher als die Kassapreise). Dieser Prozess braucht jedoch Zeit, und in diesem
Zyklus konnte er langer als tGblich dauern.

Strukturelle Nachfrage nach Rohstoffen

,Kupfer, Lithium, Nickel und Kobalt sind allesamt Metalle, die fiir den Ubergang zu einer kohlenstoffirmeren Wirt-
schaft unerldsslich sind. Alle haben bis jetzt im Jahr 2021 erhebliche Preissteigerungen erlebt. Wir sollten uns darauf
einstellen, dass die Preise fiir bestimmte Rohstoffe noch einige Zeit hoch bleiben werden.”

Weitere Warnlichter auf der ,Inflationswarntafel”

,Die Preise fiir Emissionsgutschriften im Emissionshandelssystem der Europaischen Union haben diese Woche zum
ersten Mal die Marke von 50 Euro pro Tonne erreicht. Steigende Preise fir herkémmliche Energie und die Kosten
fir die Absicherung gegen CO2-Emissionen diirften dazu beitragen, den Ubergang zu mehr erneuerbaren Energien
zu beschleunigen. Doch das erh6ht an sich schon die Nachfrage nach den Rohstoffen, die im Sektor der erneuerba-
ren Energien bendtigt werden. Hohere Inflation wird der Preis fiir die Internalisierung der externen Kosten der

Verbrennung fossiler Brennstoffe sein, zumindest fiir eine gewisse Zeit.”
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Wie “elastisch” ist der Arbeitsmarkt?

»ES bleibt abzuwarten, wie stark die globalen Arbeitsmarkte durch die Pandemie in Mitleidenschaft gezogen wur-
den und ob ihre Flexibilitdt in dem MaRe in Frage gestellt wurde, dass die Wiederer6ffnung auf Engpasse beim
Personal stoRt und die Lohnsdtze nach oben treibt. Auf der Grundlage der Daten gibt es auf den Arbeitsmarkten

immer noch eine gewisse Flaute, was fiir eine begrenzte Lohninflation sprechen wiirde.”

Wie man in einen Rohstoff-Boom investiert

»innerhalb der festverzinslichen Anlagen haben sich Strategien mit kurzer Laufzeit, inflationsgebundene Anleihen
und Anleihen aus Schwellenlandern in der Vergangenheit besser entwickelt als zinssensitive Anleihen hoher Quali-
tat. Auf der Aktienseite ist eine eher wertorientierte, zyklische Ausrichtung eine Uberlegung wert, da der Anstieg
der Rohstoffpreise den zyklischsten Teilen der Wirtschaft einen kurzfristigen Gewinnschub verschafft. Auf der De-
visenseite sollten Wahrungen wie der australische Dollar, der kanadische Dollar und der chilenische Peso von den
hoheren Preisen fir Metalle profitieren.”
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Uber AXA Investment Managers

AXA Investment Managers (AXA IM) ist ein verantwortlicher Assetmanager. Wir investieren aktiv im besten lang-
fristigen Interesse unserer Kunden, Mitarbeiter und der Gesellschaft. Mit unserem (iberzeugungsgeleiteten Ansatz
finden wir die aus unserer Sicht interessantesten alternativen und traditionellen Anlagen. Am 30. Dezember 2020
betrug unser verwaltetes Vermogen rund 858 Milliarden Euro. AXA IM ist ein filhrender Investor im Bereich griine,
soziale und nachhaltige Anlagen. Wir verwalten 555 Milliarden Euro Vermaogen in ESG integrierten Anlagen, in Nach-
haltigkeits- und in Impact-Strategien. In allen Strategien streben wir bis 2050 netto null Emissionen an. Stets wollen
wir die ESG-Grundsatze einhalten — von der Aktienauswahl (iber unsere geschaftlichen Entscheidungen bis hin zu
unserer Kultur. Wir wollen unseren Kunden verantwortliche Investmentlésungen mit erkennbarem Nutzen fir Ge-
sellschaft und Umwelt bieten. AXA IM beschéftigt (iber 2 440 Mitarbeiter weltweit, hat 27 Niederlassungen in 20
Landern und ist Teil der AXA Group, eines Weltmarktfiihrers fir Versicherungen und Assetmanagement.
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Allgemeine Hinweise

Nur fiir professionelle Kunden / nicht fiir Privat-/Kleinanleger. Bei diesem Dokument handelt es sich um Wer-
bematerial und um kein investmentrechtliches Pflichtdokument. Anlagen enthalten Risiken, einschlieflich dem
des Kapitalverlustes. Die hier von AXA Investment Managers Deutschland GmbH bzw. mit ihr verbundenen Unter-
nehmen (,,AXA IM DE“) bereitgestellten Informationen stellen weder ein Angebot zum Kauf bzw. Verkauf von
Fondsanteilen noch ein Angebot zur Inanspruchnahme von Finanzdienstleistungen dar. Die Angaben in diesem
Dokument sind keine Entscheidungshilfe oder Anlageempfehlung, (aufsichts-) rechtliche oder steuerliche Bera-
tung durch AXA IM DE, sondern werden ausschlieBlich zu Informationszwecken zur Verfligung gestellt. Die verein-
fachte Darstellung bietet keine vollstandige Information und kann subjektiv sein. Dieses Dokument dient aus-
schlief8lich zu Informationszwecken des Empfangers. Eine Weitergabe an Dritte ist weder ganz noch teilweise ge-
stattet. Wir weisen darauf hin, dass diese Mitteilung nicht den Anforderungen der jeweils anwendbaren Richtlinie
2004/39/EG bzw. 2014/65/EU (MiFID/ MIFID Il) und der zu diesen ergangenen Richtlinien und Verordnungen ent-
spricht. Das Dokument ist damit fiir jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der Finanzdienstleistung nicht
geeignet. Wertentwicklungsergebnisse der Vergangenheit bieten keine Gewahr und sind kein Indikator fir die
Zukunft. Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kénnen steigen und fallen und werden nicht garantiert. Die in
diesem Dokument enthaltenen Informationen, Daten, Zahlen, Fakten, Meinungen und Aussagen beruhen auf un-
serem Sach- und Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung. Eine Haftung oder Garantie fir die Aktualitat, Rich-
tigkeit und Vollstandigkeit der zur Verfiigung gestellten Informationen wird nicht ibernommen. Informationen
Uber Mitarbeiter von AXA Investment Managers dienen lediglich Informationszwecken und sind stichtagsbezogen.
Ein Weiterbeschéaftigungsverhaltnis mit diesen Mitarbeitern wird nicht garantiert. Ref-20885, Stand: 10. Mai 2021
© AXA Investment Managers. Alle Rechte vorbehalten.
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