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Die Commerzbank berichtet, dass Anbieter deshalb
bereits im Juni damit begonnen hätten, das An-
gebot von Stahl, Zink, Zinn, Blei, Kupfer und Alu-
minium durch den Abbau von Lagerbeständen zu
verknappen - mit bisher jedoch nur mäßigem Er-
folg. Silber spielte aufgrund der hohen Schwankun-
gen in den letzten Monaten wohl eher die Rolle
eines Industriemetalls. Mit 18 US-Dollar pro Fein-
unze ist der Kurs so hoch wie Mitte April, zeigte
zwischenzeitlich jedoch starke Ausschläge nach
oben und nach unten. Auf Halbjahresbasis notiert
Silber jedoch 10 Prozent höher als noch zu Anfang
des Jahres.

Gold zeigte sich im vergangenen Quartal sowohl
auf US-Dollar-Basis als auch im schwächeren Euro
im Höhenflug. Seit jeher spielt das Edelmetall die
Rolle eines sicheren Hafens in unsicheren Zeiten -
so auch gegenwärtig. Zwischenzeitlich überschritt
der Goldpreis gar die 1.250-US-Dollar-Marke. Für
ETF Securities, Europas größtem Anbieter von

Marktbericht Rohstoffe

Der Rohstoffmarkt der vergangenen drei Monate
war geprägt von großen Schwankungen. Industrie-
metalle verloren großflächig, Getreidekurse dagegen
wurden durch die Hitzewelle in Europa, kleinere
Anbauflächen für Mais und voraussichtlich geringer
als gedacht ausfallende Ernteerträge beflügelt. Gold
zeigte sich weiterhin von der stärksten Seite und
verhalf Xetra Gold und Gold-ETC Anbietern fast
wöchentlich zu neuen Rekorden.

Rohstoffanleger ließen sich generell von konjunktu-
rellen Problemen leiten. Die hohe Verschuldung vie-
ler europäischer Länder, die Befürchtung eines
möglichen Double-Dip in den USA und die wahr-
scheinliche konjunkturelle Abkühlung Chinas, die
im zweiten Halbjahr dieses Jahres das Wachstum
des Landes etwas bremsen könnte, zeigten laut
Rohstoffexperten vor allem bei den Industriemetal-
len ihre Wirkung. Neben der Verunsicherung durch
die Nachrichtenlage setzten auch relativ hohe La-
gerbestände die Industriemetallpreise unter Druck.

Exchange Traded Commodities, ist Gold seit Jahres-
beginn die erfolgreichste Anlageklasse überhaupt.
Das Unternehmen berichtet vom Rekordhandel bei
ETCs mit physisch hinterlegtem Gold und lagerte
Ende Juni die Rekordmarke von 9,3 Millionen Fein-
unzen Gold. Rekordzuflüsse meldet auch Xetra-Gold,
der meistgehandelte Exchange Traded Commodity
auf Xetra. Ende Juni überschritt das verwaltete
Vermögen die Marke von 50 Tonnen Gold.

Auch andere Edelmetalle wie Platin und Palladium
konnten sich im abgelaufenen Quartal gut behaup-
ten. Nach Gold-ETCs verzeichneten Platin- und
Palladium-ETCs in diesem Jahr die höchsten
Zuflüsse. Hintergrund sei die Nachfrage von US-
Investoren, wie der Emittent erklärt. 

Aktuelle Marktberichte vom Handel mit ETFs lesen
Sie auf www.boerse-frankfurt.de/etf.

Redaktion www.boerse-frankfurt.de

hören Rohstoffe immer noch zu den weniger ver-
standenen Anlageklassen. Doch ein umfangreiches
Wissen über den Rohstoffmarkt und dessen markt-
relevante Faktoren ist unerlässlich, wenn Anleger in
Rohstoffe investieren möchten. Besonders wichtig
ist dabei, den Verlauf der Future-Kurve zu berük-
ksichtigen.

Die Form der Future-Kurve und die Gewinne aus
Rohstoffindizes

Total-Return-Indizes auf Rohstoffe haben gewöhn-
lich 3 Renditequellen: 

Kassarendite – der Ertrag aus den aktuellen Preis-
veränderungen eines bestimmten Terminkontraktes

Rohstoffinvestitionen optimal nutzen

Investitionen in Rohstoffe nehmen seit Jahren kon-
tinuierlich zu. Ende Mai 2010 betrug das gesamte
verwaltete Vermögen in ETFs und ETCs in Europa
36,2 Mrd. USD. Dies entspricht  etwa 15 Prozent
des gesamten verwalteten Vermögens in börsenge-
handelten Produkten (ETPs) in Europa. Seit Jahres-
beginn wurden 4,8 Mrd. USD in ETFs und ETCs
angelegt – das entspricht etwa 20 Prozent der euro-
päischen Netto-Zuflüsse in ETPs. Ein Großteil die-
ser Investitionen entfiel dabei auf Edelmetalle. Da-
mit bauten Anleger ihre Beteiligungen in "sichere
Häfen" weiter aus. Bis Ende Mai 2010 flossen 75
Prozent aller neu angelegten Gelder im Rohstoff-
segment in Edelmetalle.

Trotz dieser signifikanten Vermögenszuwächse ge-

Rollrendite – Future-Kontrakte laufen stets aus
und müssen erneuert ("gerollt") werden. 
Rendite aus Kassenhaltungen – der Ertrag, der
sich durch die Verzinsung des verfügbaren
Barbestandes ergibt, da Futures-Kontrakte lediglich
Margin-Zahlungen erfordern.

Bei Industriemetallen wie Aluminium, Kupfer oder
Nickel z. B. weißt die Terminkurve (negative
Fortschreibungsrendite) eine geringere Steigung auf
(Contango-Situation)  als bei anderen Rohstoffen.
Dies ermöglicht bessere Fortschreibungsrenditen für
die entsprechenden Kontrakte mit nächster
Fälligkeit. Die S&P GSCI Front-Month Indizes, die
die Entwicklung einzelner  
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Enhanced T-ETC, der den S&P GSCI Crude Oil
Enhanced Index Total Return abbildet, auf den
Markt. Der Source Crude Oil (Rohöl) Enhanced
T-ETC (BBG ticker: SEWTI GR) erzielte 2010
beachtliche Zuflüsse. Grund dafür ist das
wachsende Interesse der Anleger an der
Kursentwicklung von bekannten Rohöl-Future-
Kontrakten  und das Erkennen von gewinnbringen-
den Möglichkeiten erweiterter Ölstrategien. 

Der S&P GSCI Crude Oil Enhanced Index Total
Return sorgt für eine dynamische Indexbeteiligung
und verbesserte Renditechancen, sobald der
NYMEX WTI Rohöl-Future-Kurve deutlich positiv
ansteigt. Eine Strategie, mit der nachteilige
Einflüsse einer negativen Fortschreibungsrendite
(aufgrund von Terminaufschlägen) ausgeglichen
werden können. Dabei werden im Index die
Kontrakte entsprechend dem Verlauf der Future-
Kurve und dem Contango optimal erneuert. Bei
einem Terminaufschlag von mehr als 0,50%
zwischen dem ersten und zweiten Monatskontrakt
rollt der Index in den 6-Monats-Future. Ist die
Kurve nicht allzu steil oder es kommt zu
Terminabschlägen, so rollt der Index in den 2-
Monats-Future - also ganz klassisch, wie bei einem
gewöhnlichen Termingeschäft mit nächster
Fälligkeit. Eine weitere Verbesserung kommt durch
ein abweichendes Rollen der Futures im Vergleich
zu herkömmlichen Rohstoffindizes. So werden beim
S&P GSCI Crude Oil Enhanced Index Total Return
jeweils 20 Prozent der dem Index zugrunde
liegenden Beteiligungen im Zeitfenster vom 1. bis
5. Handelstag eines jeden Monats täglich fortge-
schrieben. Mit dieser alternativen, vorverlegten
Kontraktstrategie erreicht man eine Outperformance
gegenüber der Rollstrategie im herkömmlichen
Handelsfenster vom 5. bis zum 9. Handelstages
eines jeden Monats, wieder Strategie des S&P GSCI
Crude Oil Index.

Im Vergleich zu anderen Rohöl abbildenden
Indexprodukten, erhält man durch diese Strategie
eine verbesserte Rendite. Durch den Einfluss des
Contangos beim Crude Oil Future-Markt, haben
sich die meisten Indexprodukte auf Öl im letzten
und wie auch diesem Jahr in Europa und den USA
schlechter entwickelt als der Rohölpreis. Der S&P
GSCI Crude Oil Enhanced Index Total Return 
erzielte 2009 eine Wertentwicklung von  

Industriemetalle abbilden, haben teilweise sogar
fast dieselbe Wertentwicklung wie die zugrunde
liegenden Future-Kontrakte. 

Anleger im Ölsegment haben in den letzten zwei
Jahren größtenteils Verluste hinnehmen müssen,
und zwar aufgrund der negativen Fortschreibungs-
rendite, die sich aus der steilen Contango-Preis-
situation der Öl-Future-Kurve ergeben hat. 2009
legte der Preis für einen NYMEX WTI Front-Month
Öl Future-Kontrakt um 77,41% zu, wohingegen der
größte europäische Öl ETC, der die Entwicklung des
NYMEX WTI (Öl) abbildet, im gleichen Zeitraum
nur um 3,31% wachsen konnte. Als Ursache für
diesen gewaltigen Unterschied gilt teilweise die
negative Contango-Preissituation der Öl-Future-
Kurve.

Der Kurvenverlauf des zugrunde liegenden Future
ist also ein wichtiger Faktor bei der
Investitionsentscheidung. Beeinflusst werden
Rohstoffrenditen durch eine negative
Fortschreibungsrendite, wenn der entsprechende
Terminkontrakt mit späterer Fälligkeit teurer ist als
der Kassakurs (Contango). Analog dazu kann es zu
einer positiven Fortschreibungsrendite auf einen
Rohstoffkontrakt kommen, wenn der entsprechende
Terminkontrakt mit nächster oder späterer Fälligkeit
günstiger ist als der Kassakurs (Backwardation).

Erweiterte Rohstoffindexstrategien

Ein weiterer Gesichtspunkt beim Kursverlauf eines
Future-Kontraktes ergibt sich daraus, dass nicht
wenige Emittenten in den letzten Jahren neue ETCs
auf Xetra® gelistet haben, mit denen sie
Beteiligungen an erweiterten Rohstoffindex-
strategien anbieten. In einigen Fällen, so z.B. in
den Segmenten Energie, Agrar und Vieh konnten
ETCs mit einer erweiterten Indexstrategie, durch die
dynamische Anpassung der Future-Kontrakte mit
nächster und späterer Fälligkeit hohe Gewinne ein-
fahren und die Fortschreibungsrenditen optimieren.  

Als Spezialist für börsengehandelte Produkte (ETPs)
brachte Source, deren Eigentümer und Gründer
einige der weltweit größten Finanzhäuser sind, dar-
unter die Bank of America Merrill Lynch, Goldman
Sachs, J.P. Morgan, Morgan Stanley und Nomura,
im November 2009 ihren Source Crude Oil (Rohöl)

31,95 Prozent und damit eine wesentlich höhere
Rendite gegenüber anderen auf den NYMEX WTI
lautenden Produkten. 

Als Fazit gilt: Für Investoren ist es unerlässlich,
sich mit dem Einfluss von Future-Renditen
umfassend zu beschäftigen, bevor Investitionen in
Rohstoffe getätigt werden. Anleger, die ETCs als Teil
einer breit gestreuten Anlagestrategie in ihre
Portfolios aufnehmen möchten, sollten genauer
hinsehen,  wie sich die Future-Kurven der
einzelnen Rohstoffprodukte entwickeln. Dabei soll-
ten sie genau abwägen, welche Vorteile eine
erweiterte Indexstrategie für welchen konkreten
Rohstoffsektor bringt. Eine Vielzahl von Texten
beschäftigt sich zwar mit den negativen
Auswirkungen von Fortschreibungsrenditen bei
Terminaufschlägen, allerdings sollten Investoren
auch berücksichtigen, dass eine Vielzahl von ETCs
vergleichbare oder sogar höhere Renditen im
Vergleich zum Kassapreis erwirtschaften können -
je nachdem, wann der Anleger das Produkt in sei-
nem Portfolio hält. Investoren brauchen dazu einen
erfahrenen Produktanbieter, sowie einen verläss-
lichen Handel. So wird garantiert, dass bei der
Auswahl eines  Rohstoffinvestments die für den
Investor besten Ergebnisse erzielt werden. 

Seit der Gründung 2009 ist das verwaltete
Vermögen von Source, als Spezialist für börsenge-
handelte Produkte, auf fast 7 Mrd. USD angewach-
sen. Damit ist Source der am schnellsten
wachsende ETP-Anbieter in Europa. Besonders
erfolgreich sind die innovativen und optimierten
europäischen Branchen ETFs von Source, die in
den letzten neun Monaten 1,5 Mrd. USD Zuflüsse
verzeichnen konnten. Das entspricht einem Anteil
von 21 Prozent am europäischen Branchen ETF-
Markt.       

Source bietet zurzeit  27 Treasury Bill Secured
Exchange Traded Commodities (T-ETCs), einen
ETC auf physisches Gold (P-ETC) und 49 Exchange
Traded Funds (ETFs) an, die an den größten
europäischen Börsenplätzen gelistet sind. Die
Exchange Traded Commodities (ETCs) Plattform von
Source  hat seit ihrem Start 750 Millionen USD
eingesammelt. Der  Source Physical Gold P-ETC
(SGLD) allein 450 Millionen USD in weniger als
einem Jahr.

Michael John Lytle, Director of Marketing, Source
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Agrarsektor - Baumwolle

ETFS Cotton

ETFS Leveraged Cotton DJ-AIGCI

ETFS Short Cotton DJ-AIGCI

S&P GSCI Cotton Total Return T-ETC 

Agrarsektor - Kaffee

ETFS Coffee

ETFS Leveraged Coffee DJ-AIGCI

ETFS Short Coffee DJ-AIGCI
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Agrarsektor - Kaffee

S&P GSCI Coffee Total Return T-ETC 

Agrarsektor - Kakao

ETFS Leveraged Cocoa DJ-AIGCI

ETFS Short Cocoa DJ-AIGCI

Agrarsektor - Mais

ETFS Corn

ETFS Leveraged Corn DJ-AIGCI

ETFS Short Corn DJ-AIGCI

S&P GSCI Corn Total Return T-ETC 

Agrarsektor - Sojabohnen

ETFS Leveraged Soybeans DJ-AIGCI

ETFS Short Soybeans DJ-AIGCI

ETFS Soybeans

S&P GSCI Soybeans Total Return T-ETC 

Agrarsektor - Sojaöl

ETFS Leveraged Soybean Oil DJ-AIGCI

ETFS Short Soybean Oil DJ-AIGCI

ETFS Soybean Oil

Agrarsektor - Weizen

ETFS Leveraged Wheat DJ-AIGCI

ETFS Short Wheat DJ-AIGCI

ETFS Wheat

S&P GSCI Wheat Total Return T-ETC 

Agrarsektor - Zucker

ETFS Leveraged Sugar DJ-AIGCI

ETFS Short Sugar DJ-AIGCI

ETFS Sugar

S&P GSCI Sugar Total Return T-ETC 

Edelmetalle - Gold

db ETC Monthly Short Gold Euro Hedged ETC

ETFS Gold

ETFS Leveraged Gold DJ-AIGCI

ETFS Physical Gold

ETFS Physical Swiss Gold Securities

ETFS Short Gold DJ-AIGCI

Gold Bullion Securities

RBS physical Gold ETC

S&P GSCI Gold Total Return T-ETC 

Xetra-Gold

Edelmetalle - Palladium

ETFS Physical Palladium

Edelmetalle - Platin

ETFS Leveraged Platinum DJ-AIGCI
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ETFS Short Platinum DJ-AIGCI

Edelmetalle - Silber

ETFS Leveraged Silver DJ-AIGCI

ETFS Physical Silver
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ETFS Silver

S&P GSCI Silver Total Return T-ETC 

Energie - Benzin 

ETFS Gasoline

ETFS Leveraged Gasoline DJ-AIGCI

ETFS Short Gasoline DJ-AIGCI

Energie - Erdgas

db Natural Gas Booster Euro Hedged ETC 

ETFS Forward Natural Gas

ETFS Leveraged Natural Gas DJ-AIGCI

ETFS Natural Gas

ETFS Short Natural Gas DJ-AIGCI

RICI Enhanced Natural Gas TRI ETC

S&P GSCI Natural Gas Official Close TRI ETC

S&P GSCI Natural Gas Total Return T-ETC 
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8.391.854

17.062.399

379.314,15

684.842

692.759

3.437.610

31.589.496

1.753.297

95.153.390

1.162.927,80

7.568.467

1.385.061

61.941.383

1.779.097,42

1.024.800

137.307.874

48.892.741

4.130.271.754

63.458.693

17.266.893

3.888.666.524

27.081.052

4.379.930,92

1.634.443.147

150.052.390

17.076.380

462.474.890

1.377.086

33.175.590

366.589.589

4.972.347

53.453.341

1.246.524,78

5.625.768

549.271

205.155

1.024.800

34.991.514

178.576.226

448.773.973

4.942.368

7.797.069

8.226.804

930.537,37

4.403.499

310.936
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ETCs auf einzelne Rohstoffe
Ø Monatsumsatz Management- XLM2) Performance1) Xetra-Close in € Assets u. M.3)

ISIN Xetra-Kürzel Q2 in € Fee in BP Juni 10 Q2 30. Juni 10 in €
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Energie - Heizöl

ETFS Short Heating Oil DJ-AIGCI

Energie - Öl

db ETC Brent Crude Oil Euro Hedged ETC

db ETC Monthly Sh. Br. Cr. Oil Euro Hedged 

ETFS Brent Oil

ETFS Crude Oil

ETFS Leveraged Crude Oil DJ-AIGCI

ETFS Short Crude Oil DJ-AIGCI

ETFS WTI Oil

RICI Enhanced Brent Crude Oil TR Index ETC

RICI Enhanced WTI Crude Oil TR Index ETC

S&P GSCI Brent Crude Official Close TRI ETC

S&P GSCI Crude Oil Official Close TRI ETC

S&P GSCI Crude Oil Total Return T-ETC 

S&P GSCI Enhanced Crude Oil Source T-ETC

Industriemetalle - Aluminium

ETFS Aluminium

ETFS Leveraged Aluminium DJ-AIGCI

ETFS Short Aluminium DJ-AIGCI

S&P GSCI Aluminum Source T-ETC

Industriemetalle - Blei

ETFS Leveraged Lead DJ-AIGCI

ETFS Short Lead DJ-AIGCI

Industriemetalle - Kupfer

ETFS Copper

ETFS Leveraged Copper DJ-AIGCI

ETFS Short Copper DJ-AIGCI

S&P GSCI Copper Source T-ETC

Industriemetalle - Nickel

ETFS Leveraged Nickel DJ-AIGCI

ETFS Nickel

ETFS Short Nickel DJ-AIGCI

S&P GSCI Nickel Source T-ETC

Industriemetalle - Zink

ETFS Leveraged Zinc DJ-AIGCI

ETFS Short Zinc DJ-AIGCI

ETFS Zinc

S&P GSCI Zinc Source T-ETC

Industriemetalle - Zinn

ETFS Leveraged Tin DJ-AIGCI

ETFS Short Tin DJ-AIGCI

Lebendvieh - Lebendrind

ETFS Leveraged Live Cattle DJ-AIGCI

ETFS Live Cattle

ETFS Short Live Cattle DJ-AIGCI

Lebendvieh - Magerschwein

ETFS Lean Hogs

ETFS Leveraged Lean Hogs DJ-AIGCI

ETFS Short Lean Hogs DJ-AIGCI

DE000A0V9X17

DE000A1AQGX1

DE000A1AQGW3

DE000A0KRKM5

DE000A0KRJX4

DE000A0V9YX2

DE000A0V9XY2

DE000A0KRKN3

NL0009360759

NL0009360767

NL0009360783

NL0009360791

XS0417132247

XS0454792184

DE000A0KRJS4

DE000A0V9YS2

DE000A0V9XT2

XS0470829358

DE000A0V9ZB5

DE000A0V9YC6

DE000A0KRJU0

DE000A0V9YU8

DE000A0V9XV8

XS0470829432

DE000A0V9Y40

DE000A0KRJ44

DE000A0V9X58

XS0470829192

DE000A0V9ZA7

DE000A0V9YB8

DE000A0KRKA0

XS0470829515

DE000A0V9ZD1

DE000A0V9YE2

DE000A0V9Y24

DE000A0KRJ28

DE000A0V9X33

DE000A0KRJ10

DE000A0V9Y16

DE000A0V9X25

4RTA

XETC

XETA

OESA

OD7F

4RT6

9GA7

OESB

9J6M

9J6N

9J6Q

9J6R

S0CW

9OHA

OD7A

4RT1

9GA2

9TD1

4RUL

4RTM

OD7C

4RT3

9GA4

9TD2

4RUD

OD7M

4RTE

9TD4

4RUK

4RTL

OD7T

9TD3

4RUN

4RTP

4RUB

OD7K

4RTC

OD7J

4RUA

4RTB

67.873

1.553.898

4.250

12.032.371

6.943.434

7.633.950

4.397.678

6.985.377

0

3.690

956.620

14.244.528

8.201.158

2.831.373

713.796

176.956

57.442

7.596

657.774

13.520

2.705.816

823.082

1.338.172

676

2.106.990

1.882.610

176.391

193.300

608.402

153.896

993.482

466.771

31.847

9.717

114.116

25.470

5.497

203.105

13.561

9.616

32,99

116,21

36,67

16,49

18,33

32,58

21,44

16,64

49,92

49,92

39,07

39,42

14,84

22,91

40,50

80,39

38,54

68,05

136,22

48,36

31,19

47,63

31,47

47,28

101,85

56,31

48,73

64,69

106,50

43,33

56,16

73,12

163,41

97,18

84,47

53,70

47,75

57,25

100,05

49,89
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45,64

93,59

101,49

32,93

18,98

3,34

52,90

38,00

80,52

82,22

61,77

106,12

100,31

124,64

3,82

7,86

53,29

63,63

5,20

37,22

26,16

12,42

32,61

30,80

6,12

18,17

29,31

42,76

7,79

35,85

5,44

81,61

23,19

25,84

19,77

5,41

50,79

0,89

11,28

59,96

0,98

0,45

0,45

0,49

0,49

0,98

0,98

0,49

0,85

0,85

0,35

0,35

0,49

0,49

0,49

0,98

0,98

0,49

0,98

0,98

0,49

0,98

0,98

0,49

0,98

0,49

0,98

0,49

0,98

0,98

0,49

0,49

0,98

0,98

0,98

0,49

0,98

0,49

0,98

0,98

14,50

–10,39

9,90

–7,23

–8,83

–23,31

19,07

–8,37

–10,60

–4,91

–11,56

–28,32

22,03

–10,49

–35,80

22,89

–13,46

–31,37

24,66

–13,09

–39,26

–16,98

25,46

–15,03

–45,21

34,93

–21,75

–22,30

–9,14

9,20

–0,35

2,96

7,36

1,40

–3,74

8,56

481.797

12.986.400

921.000

240.923.041

383.582.279

107.018.368

77.495.522

95.233.182

9.601.768

9.529.462

9.465.264

9.251.223

730.710,57

58.893.624,41

31.485.939

6.944.577

3.475.923

858.958,40

2.868.107

283.711

62.286.499

15.369.171

57.333.400

622.157,72

2.668.308

47.833.731

3.337.225

500.340,07

1.960.028

15.105.066

22.031.953

183.637,99

296.063

114.068

431.359

8.611.406

290.060

16.833.841

1.232.992

329.694
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ETCs auf einzelne Rohstoffe
Ø Monatsumsatz Management- XLM2) Performance1) Xetra-Close in € Assets u. M.3)

ISIN Xetra-Kürzel Q2 in € Fee in BP Juni 10 Q2 30. Juni 10 in €

Agrarsektor

db Agriculture Booster Euro Hedged ETC 

ETFS Agriculture DJ-AIGCI

ETFS Forward Agriculture DJ-AIGCI-F3

ETFS Leveraged Agriculture DJ-AIGCI

ETFS Short Agriculture DJ-AIGCI

iPath S&P GSCI Agriculture TRI ETN

RICI Enhanced Agriculture Index ETC

RICI Enhanced Grains and Oilseeds Index ETC

S&P GSCI Agriculture Total Return T-ETC 

Alle Rohstoffe

db Commodity Booster Euro Hedged ETC 

DE000A1ED2G8

DE000A0KRKB8

DE000A0SVX83

DE000A0V9YG7

DE000A0V9XH7

DE000BC1DBJ5

NL0009360726

NL0009360742

XS0417183406

DE000A1ED2F0

XCTF

OD7U

9GAL

4RTR

9GAS

AG9I

9J6J

9J6L

S0CS

XCTE

494.544

4.216.758

569.482

32.185

19.013

3.020

0

0

1.061.351

123.772

52,21

48,31

74,00

104,38

54,93

111,31

63,67

77,55

55,59

67,74

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

95,51

4,53

7,56

11,14

51,99

35,78

97,94

102,96

39,12

86,73

0,45

0,49

0,49

0,98

0,98

0,75

0,85

0,85

0,49

0,45

5,41

5,63

4,49

4,64

3,80

1,26

4.938.000

812.361.299

26.677.364

6.040.492

624.959

44.580

7.395.743

5.012.711

28.725.955

2.060.200

–
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%

%

%

%

–

–

%

–

ETCs auf Rohstoffkörbe
Ø Monatsumsatz Management- XLM2) Performance1) Xetra-Close in € Assets u. M.3)

ISIN Xetra-Kürzel Q2 in € Fee in BP Juni 10 Q2 30. Juni 10 in €
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Alle Rohstoffe

ETFS All Commodities DJ-AIGCI

ETFS Forward All Commodities DJ-AIGCI-F3

ETFS Leveraged All Commodities DJ-AIGCI

ETFS Short All Commodities DJ-AIGCI

iPath Dow Jones-UBS Commodity TRI ETN

iPath S&P GSCI Total Return ETN

RICI Enhanced Index ETC

S&P GSCI Light Energy Total Return T-ETC 

S&P GSCI Total Return T-ETC 

S&P GSCI Ultra Light Energy TR T-ETC 

Alle Rohstoffe ex Energie

ETFS Ex-Energy DJ-AIGCI

ETFS Foward Ex-Energy DJ-AIGCI-F3

ETFS Leveraged Ex-Energy DJ-AIGCI

ETFS Short Ex - Energy DJ-AIGCI

S&P GSCI Non-Energy Total Return T-ETC 

Edelmetalle

ETFS Leveraged Precious Metals DJ-AIGCI

ETFS Physical PM Basket

ETFS Precious Metals DJ-AIGCI SM

ETFS Short Precious Metals DJ-AIGCI

iPath S&P GSCI Precious Metals TRI ETN

S&P GSCI Precious Metals Total Return T-ETC 

Energie

db Energy Booster Euro Hedged ETC 

ETFS Energy DJ-AIGCISM

ETFS Foward Energy DJ-AIGCI-F3

ETFS Leveraged Energy DJ-AIGCI

ETFS Short Energy DJ-AIGCI

iPath S&P GSCI Energy Index Total Return ETN

S&P GSCI Energy Total Return T-ETC 

Getreide

ETFS Forward Grains DJ-AIGCI-F3

ETFS Grains DJ-AIGCISM

ETFS Leveraged Grains DJ-AIGCI

ETFS Short Grains DJ-AIGCI

iPath S&P GSCI Grains Index Total Return ETN

S&P GSCI Grains Total Return T-ETC 

Industriemetalle

db ETC Industrial Metals Euro Hedged ETC 

db Industrial Metals Booster Hedged ETC 

ETFS Forward Industrial Metals DJ-AIGCI-F3

ETFS Industrial Metals DJ-AIGCI

ETFS Leveraged Industrial Metals DJ-AIGCI

ETFS Short Industrial Metals DJ-AIGCI

iPath S&P GSCI Industrial Metals TRI ETN

RICI Enhanced Industrial Metals Index ETC

S&P GSCI Industrial Metals Total Return T-ETC

Lebendvieh

ETFS Forward Livestock DJ-AIGCI-F3

ETFS Leveraged Livestock DJ-AIGCI

ETFS Livestock DJ-AIGCISM

ETFS Short Livestock DJ-AIGCI

iPath S&P GSCI Livestock TRI ETN

S&P GSCI Livestock Total Return T-ETC 

Petroleum

ETFS Forward Petroleum DJ-AIGCI-F3

ETFS Leveraged Petroleum DJ-AIGCI

ETFS Petroleum DJ-AIGCI

ETFS Short Petroleum DJ-AIGCI

S&P GSCI Petroleum Total Return T-ETC 

Weiche Rohstoffe

ETFS Forward Softs DJ-AIGCI-F3

ETFS Leveraged Softs DJ-AIGCI

ETFS Short Softs DJ-AIGCI

ETFS Softs DJ-AIGCI

iPath S&P GSCI Softs Index Total Return ETN

S&P GSCI Softs Total Return T-ETC 

DE000A0KRKC6

DE000A0SVX34

DE000A0V9YH5

DE000A0V9XJ3

DE000BC1C7J1

DE000BC1DBG1

NL0009360718

XS0417130894

XS0417130035

XS0417181889

DE000A0KRKE2

DE000A0SVX67

DE000A0V9YK9

DE000A0V9XL9

XS0417151544

DE000A0V9YQ6

DE000A0N62H8

DE000A0KRKK9

DE000A0V9XR6

DE000BC1C7L7

XS0417152781

DE000A1ED2J2

DE000A0KRKD4

DE000A0SVX42

DE000A0V9YJ1

DE000A0V9XK1

DE000BC1DBH9

XS0417135695

DE000A0SVYB4

DE000A0KRKF9

DE000A0V9YL7

DE000A0V9XM7

DE000BC1DBK3

XS0417129961

DE000A1AQGY9

DE000A1ED2H6

DE000A0SVX75

DE000A0KRKG7

DE000A0V9YM5

DE000A0V9XN5

DE000BC1C7K9

NL0009360734

XS0417130381

DE000A0SVYA6

DE000A0V9YN3

DE000A0KRKH5

DE000A0V9XP0

DE000BC1DBM9

XS0417150819

DE000A0SVX59

DE000A0V9YP8

DE000A0KRKJ1

DE000A0V9XQ8

XS0417152278

DE000A0SVX91

DE000A0V9YR4

DE000A0V9XS4

DE000A0KRKL7

DE000BC1DBL1

XS0417171815

OD7V

9GAF

4RTS

9GAT

DJUB

TOZI

9J6I

S0CE

S0CC

S0CQ

OD7X

9GAJ

4RTU

9GAV

S0CH

4RTZ

VZLE

OD73

9GA0

PMET

S0CK

XCTH

OD7W

9GAG

4RTT

9GAU

E3TR

S0CX

9GAP

OD7Y

4RTV

9GAW

GR2N

S0CB

XETD

XCTG

9GAK

OD7Z

4RTW

9GAX

5INM

9J6K

S0CD

9GAN

4RTX

OD71

9GAY

9LIV

S0CF

9GAH

4RTY

OD72

9GAZ

S0CJ

9GAM

4RT0

9GA1

OD74

9OFT

S0CM

4.455.883

10.791

70.742

185.465

319

0

577

2.299.640

126.931

1.342.156

31.192

0

0

4.078

3.310

157.844

7.103.658

5.661.066

1.849

680

3.142.228

0

1.109.527

350.658

109.699

0

0

1.149.047

210.198

713.356

25.263

6.549

38.205

2.948.316

1.253.339

498

1.024.684

2.137.269

600.329

650.893

0

851

262.051

0

5.898

132.011

0

0

35.126

211.806

35.016

254.797

14.987

25.176

1.182

101.269

6.484

804.776

0

173.000

35,27

58,70

75,93

41,78

58,99

67,05

50,09

38,27

29,46

39,78

47,80

64,12

73,74

47,21

47,12

34,70

25,93

22,74

23,52

62,49

28,94

34,52

30,25

52,08

43,55

28,94

71,86

23,16

81,50

55,95

130,89

58,46

109,75

63,28

55,77

62,28

54,38

41,29

87,90

41,57

72,47

50,05

69,82

81,03

91,21

44,99

49,71

92,29

44,92

51,62

57,53

25,23

29,90

31,82

55,02

65,82

36,20

29,14

93,90

33,35
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10,43

20,29

11,01

53,13

38,43

37,25

33,67

21,77

31,29

19,19

8,07

13,44

17,15

44,95

16,09

40,59

74,77

14,81

25,83

45,80

12,52

84,89

9,25

32,27

3,58

68,44

37,10

70,03

5,66

3,40

7,53

56,34

36,92

25,43

87,36

83,05

17,43

12,13

10,71

41,89

36,01

39,39

113,75

12,17

16,51

2,94

56,45

41,46

16,58

48,88

4,70

19,10

48,78

15,17

7,39

20,65

39,42

4,48

33,96

55,18

0,49

0,49

0,98

0,98

0,75

0,75

0,85

0,49

0,49

0,49

0,49

0,49

0,98

0,98

0,49

0,98

0,43

0,49

0,98

0,75

0,49

0,45

0,49

0,49

0,98

0,98

0,75

0,49

0,49

0,49

0,98

0,98

0,75

0,49

0,45

0,45

0,49

0,49

0,98

0,98

0,75

0,85

0,49

0,49

0,98

0,49

0,98

0,75

0,49

0,49

0,98

0,49

0,98

0,49

0,49

0,98

0,98

0,49

0,75

0,49

0,38

0,59

–5,46

9,87

4,09

–1,38

–3,28

–5,07

–2,40

1,04

1,40

–4,10

9,19

–1,18

26,85

5,17

16,33

–5,25

21,65

17,87

–1,08

–1,18

–9,09

10,22

–2,90

–6,68

4,58

4,87

3,11

4,91

3,82

1,25

–21,12

–14,19

–14,64

–33,37

26,17

–10,76

–13,39

3,24

–1,54

2,39

8,07

6,31

2,59

–5,67

–21,47

–7,81

17,93

–7,85

11,09

13,57

–0,33

9,97

5,63

1,30

337.290.242

13.876.285

4.559.543

2.915.470

47.430

45.910

10.129.384

26.482.024

969.973

655.972

17.029.289

237.586

320.923

451.741

16.087

5.235.866

161.798.296

108.895.698

1.274.036

56.440

38.797.011

1.041.500

134.166.766

30.587.427

798.703

616.310

45.520

22.140.864

17.027.377

40.079.140

2.730.990

1.536.427

275.100

22.505.525

11.836.500

4.231.500

20.904.033

163.972.957

1.778.142

19.420.767

44.710

4.390.331

22.267.344

542.770

453.928

22.308.996

118.887

356.580

762.674

5.636.118

510.058

13.544.055

392.024

242.830

1.482.913

1.192.890

198.347

13.834.674

42.200

12.856.583
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ETCs auf Rohstoffkörbe
Ø Monatsumsatz Management- XLM2) Performance1) Xetra-Close in € Assets u. M.3)
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Exchange Traded Notes

Gesamtliste aller ETNs – Juni 2010
Exchange Traded Notes (ETNs) sind börsengehandelte Schuldverschreibungen, die die Wertentwicklung von zugrunde liegenden Referenzindizes nachbilden. Im
Unterschied zu den an der Deutschen Börse handelbaren Exchange Traded Commodities (ETCs) basieren ETNs auf Indizes außerhalb des Rohstoffsektors.

CECE Composite Index® in EUR ETN

ETFS Long CHF Short EUR

ETFS Long GBP Short EUR

ETFS Long JPY Short EUR

ETFS Long NOK Short EUR

ETFS Long SEK Short EUR

ETFS Short CHF Long EUR

NL0009360866

DE000A1DFSA1

DE000A1DFSC7

DE000A1DFSE3

DE000A1DFSG8

DE000A1DFSJ2

DE000A1DFSB9

9J6W

XBJA

XBJB

SJPS

LNOE

XBJD

SCHE

0

1.430.869

259.803

199.503

2.071.241

39.988

799.426

88,93

25,61

26,15

29,25

27,96

28,30

26,93

%

%

%

%

%

%

%

17,37

54,90

54,89

55,40

50,95

50,78

45,08

0,50

0,39

0,39

0,39

0,39

0,39

0,39

43,25

36,12

44,62

33,35

34,32

26,32

5.586.743

1.755.549

198.235

514.634

4.644.443

320.730

593.554

–

%

%

%

%

%

%

ETNs
Ø Monatsumsatz Management- XLM2) Performance1) Xetra-Close in € Assets u. M.3)

ISIN Xetra-Kürzel Q2 in € Fee Juni 10 in Bp Q2 30. Juni 10 in €

Währungs-ETNs: Zugang zur weltweit größten
und liquidesten Anlageklasse

Die vielleicht wichtigste Entwicklung der letzten
zwanzig Jahre war eine rapide Globalisierung in
vielen Bereichen – Kapitalflüsse, Handelsströme,
Informationsflüsse, internationales Reisen. Ein Fak-
tor, der diese Entwicklung maßgeblich unterstützt
hat und gleichzeitig Ergebnis der schnellen Globali-
sierung ist, ist das gewaltige Wachstum der interna-
tionalen Währungsmärkte. Laut der alle drei Jahre
durchgeführte FX-Umfrage der Bank für Internatio-
nalen Zahlungsausgleich hat sich das tägliche
Handelsvolumen im Devisenmarkt zwischen 1992
und 2007 auf etwa 3,2 Billionen USD nahezu ver-
vierfacht. Dies entspricht ungefähr dem siebenfa-
chen Wert des Umsatzes im globalen Anleihemarkt
und 43 Mal dem Wert des Umsatzes im globalen
Aktienmarkt. Dies macht Währungen zur weltweit
größten und liquidesten Anlageklasse. 

Trotz seiner Größe und Liquidität wird der globale
Devisenmarkt als Anlageklasse von den Investoren
traditionell ignoriert – sie konzentrieren sich lieber
auf den Aktien- und Anleihemarkt und einige "alter-
native" Anlageklassen. Momentan verhalten sich die
Anleger sowie zu der Zeit vor Einführung von Roh-
stoff-ETCs. Die Diversifikationsmöglichkeiten und
Renditepotentiale der Anlageklasse wurden oft nicht
wahrgenommen, da es für den durchschnittlichen,
nicht spezialisierten Investor schwierig war, Zugang
zu den Rohstoffmärkten zu erlangen. Mit der von
ETF Securities jüngst eingeführten ersten Plattform
für Währungs-ETNs in Europa, können nun Inves-
toren bequem auf die Renditen aller börsengehan-
delter G10-Währungen (Long und Short) sowie des
Chinesischen Yuan und der Indische Rupie zugrei-
fen.

Währungen gehören wohl zur liquidesten und di-
rektesten Methode, um makro-gesteuerte Invest-
mentstrategien einzubinden. Die Absichten können
strategischer Natur sein – zum Beispiel wenn man
eine längerfristige Position in den Rohstoffwäh-
rungskorb aufnimmt und so von den Währungs-

renditen produzierender Länder profitieren kann,
wenn die Rohstoffpreise langfristig steigen. Mit
einer solchen Strategie kann der Anleger Termin-
aufschläge auf einige Rohstoffpreise umgehen (und
in vielen Fällen sogar von einem positiven Zins-
ertrag profitieren). Auch politische, regulatorische
und unternehmensspezifische Aspekte sowie das
Korrelationsrisiko zum Aktienmarkt beim Kauf von
Rohstoffaktien können umgangen werden. Die
Strategie kann aber auch taktischer Natur sein.
Sorgte sich ein Anleger z. B.  Anfang 2010 um das
Länderrisiko in Europa und ging eine Long-Position
im Japanischen Yen und eine Short-Position in
Euro ein, hat er bis Ende Juni einen Gewinn von
23 Prozent verbuchen können.

Da es viele verschiedene Teilnehmergruppen im
Devisenmarkt gibt – jede mit verschiedenen Anla-
gezielen und Gründen für den Kauf und Verkauf
von Währungen – bietet der Markt attraktive Mög-
lichkeiten sowohl für strategische als auch takti-
sche Anleger. Die größten Akteure im Devisenhan-
del sind Firmen, Finanzinstitute und Privatanleger,
die damit klassische grenzübergreifende Geschäfts-
transaktionen absichern. Da diese Transaktionen
weniger empfindlich auf die Einflüsse von Markt-
und Makro-Faktoren reagieren, können sie als
Gegenpartei zu rein investitionsgetriebenen Anle-
gern fungieren. Zentralbanken können eine ähnli-
che Rolle spielen, da ihr Ziel im Devisenmarkt
nicht so sehr im Streben nach Profit liegt, sondern
eher darin besteht, Währungsschwankungen zu
mildern, Liquidität bereitzustellen und die in ihren
Augen übermäßige Spekulation auszugleichen. 

Weil traditionelle Anlageklassen besonders in kon-
junkturell kritischen Zeiten immer mehr korrelieren,
können Devisenmärkte eine interessante Alternative
darstellen. Als beispielsweise im 2. Halbjahr 2008
die meisten riskanten Anlagen stark fielen und die
Korrelation über alle Anlageklassen hinweg anstieg,
konnten beachtliche Gewinne mit sicheren Wäh-
rungen wie dem Japanischen Yen oder Short-
Positionen in Risikowährungen wie auf den Aus-
tralischen Dollar eingestrichen werden. Da FX-

Paare einfach das Verhältnis von einer Währung zu
einer anderen wiedergeben, können FX-Märkte
nicht gleichzeitig mit anderen Märkten zusammen-
brechen: wenn eine Währung fällt, muss die ande-
re definitionsgemäß steigen. Ein weiterer Vorteil in
Hinsicht auf Risikominimierung ist die relativ gerin-
ge Volatilität von FX-Paaren gegenüber anderen
Anlageklassen. Die jährliche Durchschnittsvolatilität
des USD/EUR ist über die letzten zehn Jahre um
140 Prozent geringer als die Schwankungen von
EURO STOXX 50 über denselben Zeitraum. Die
niedrige Korrelation mit den Hauptanlageklassen
und die relativ geringe Volatilität von FX kann das
Risikoprämienprofil eines Langzeitportfolios verbes-
sern. Viele Rohstoff-ETC Investoren haben diesen
Nutzen in den letzten Jahren erkannt. Mit der ak-
tuellen Einführung von Währungs-ETNs eröffnet die
Deutsche Börse den Investoren die Möglichkeit,
bequem auf die Renditen aus Währungen über
eine Börsenplattform zuzugreifen.

Nicholas Brooks

Head of Research and Investment Strategy, ETF Securities
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ETFS Short GBP Long EUR

ETFS Short JPY Long EUR

ETFS Short NOK Long EUR

ETFS Short SEK Long EUR

Index Plus ETN DAX

iPath S&P 500 VIX Mid-Term Fut. Index ETN

iPath S&P 500 VIX Short-Term Fut. Index ETN

iPath VSTOXX Short-Term Futures TR ETN

MSCI AC S. East Asia Net TR USD Index ETN

MSCI Daily TR Net Em. Markets USD Ind. ETN

MSCI FM (Fr. Mark.) Daily Net TR USD I. ETN

MSCI Gulf Co. Coun. ex SA T. 50 Net TR USD

DE000A1DFSD5

DE000A1DFSF0

DE000A1DFSH6

DE000A1DFSK0

DE000ETN1WL5

DE000BC1C7R4

DE000BC1C7Q6

DE000BC2KTT9

NL0009360825

NL0009360874

NL0009360817

NL0009360858

XBJC

SJPL

SEN0

SSEE

ETN1

VXIM

VXIS

VSXX

9J6U

9J6X

9J6T

9J6V

1.590.800

574.157

819

450.135

23.159.071

91.514

1.896.056

23.234.203

3.460

5.038

0

0

26,34

27,45

28,25

26,96

9,97

318,77

316,19

62,09

118,94

89,55

89,63

151,08

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

45,02

44,20

48,69

48,70

59,60

92,94

62,04

37,50

26,37

28,38

44,37

57,74

0,39

0,39

0,39

0,39

0,00

0,89

0,89

0,89

0,65

0,64

1,25

0,85

33,01

24,24

36,35

35,04

54,36

55,06

4.949.340

567.044

360.894

575.619

1.304.303

619.825

4.622.800

37.228.108

5.433.270

6.882.567

6.809.010

4.725.798

%

%

%

%

–

%

%

–

–

–

–

–

ETNs
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Alle Umsätze sind Xetra-Orderbuch-Umsätze. Daten ohne Quellenangabe sind durchschnittliche Monatsumsätze im Quartal und stammen von der Deutsche Börse AG. 
Ausführliche Informationen zu XTF finden Sie im Internet: www.deutsche-boerse.com > Trading & Clearing > Handelbare Werte > ETF Exchange Traded Funds

1) Die Performance wird auf Grundlage des Xetra-Schlusskurses des letzten Handelstages im Berichtsmonat und des letzten Handelstages im Vorquartal berechnet. Quelle: Deutsche Börse
2) Bezogen auf ein Ordervolumen von 25.000 €. Das Xetra Liquiditätsmaß (XLM) misst die Liquiditätskosten für die sofortige Ausführung einer Kauf- und Verkaufsorder bezogen auf ein be-

stimmtes Ordervolumen. 
3) Assets under Management. Stand: 30. Juni 2010

Hinweis: Die Deutsche Börse AG wählt Beiträge, die ihr von Dritten zur Verfügung gestellt werden, sorgfältig aus. Für den Inhalt der Beiträge ist jedoch allein der jeweilige Autor verantwortlich.
Die Beiträge geben nicht die Meinung der Deutsche Börse AG wieder. Die hierin enthaltenen Angaben und Mitteilungen sind ausschließlich zur Information bestimmt. Keine der hierin enthalten-
en Informationen begründet ein Angebot zum Verkauf oder die Werbung von Angeboten zum Kauf eines Wertpapiers oder eines sonstigen hierin erläuterten Produktes. Die Deutsche Börse AG
haftet nicht für die Vollständigkeit oder Richtigkeit der hier dargestellten Informationen. Infolge dessen sollte sich niemand auf die hierin enthaltenen Informationen verlassen. Die Deutsche
Börse AG haftet nicht für Schäden aufgrund von Handlungen, die ausgehend von den auf diesen Seiten enthaltenen Informationen vorgenommen werden. 

® Eingetragene Marke der Deutsche Börse AG

Bestellnummer: 1009-3059

Kontakte

Emittenten ETCs/ETNs

Designated Sponsors

UniCredit Bank AG     
Paolo Giulianini 
+44-(0) 2 07 8 26-69 21
paolo.giulianini@unicreditgroup.co.uk 

DEUTSCHE BANK AG   
Manooj Mistry
+44-(0) 20-75 45-10 37
manooj.mistry@db.com

FLOW TRADERS B.V.   
Jan De Bolle
+31-(0) 2 07-99 67-89
jan.de.bolle@flowtraders.com

NYENBURGH BEHEER B.V. 
Bart Lijnse
+31-(0) 2 05-21 39-30
lijnse@nyenburgh.nl

SOCIETE GENERALE S.A. FRANKFURT         
Thierry Rakotomalala
+33-(0) 1 42-1 38-3 84
thierry.rakotomalala@sgcib.com

Nigel Longley
+44-20-74 48-43 30
nigel.longley@etfsecurities.com

Martina Gruber
+49-(0) 69-2 11-1 21 04
martina.gruber@deutsche-boerse.com

Philip Knüppel
+49-(0) 1 72-3 74-30 80
philip.knueppel@db.com

Uwe Becker
+49-(0) 69-71 61-17 61
uwe.becker@barclayscapital.com

Michael John Lytle
+44-20-33 70-11 02
michael.john.lytle@source.info


