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Pressemitteilung

Kames Capital: Warum Ol nicht so bald wieder auf USD 100 steigt

London — Die Olpreise bleiben uiber einen langeren Zeitraum in der Nahe ihrer gegenwartigen Kursspanne.
,vorhersagen uber einen sprunghaften Anstieg zurlick in den dreistelligen Bereich liegen weit daneben®,

erklart Stephen Jones, Chief Investment Officer von Kames Capital.

Anfang Mai dieses Jahres erholte sich Rohdl der Sorte Brent auf fast USD 68 pro Barrel und West Texas
Intermediate (WTI) nahm eine ahnliche Entwicklung, indem es Anfang Juni einen Hochststand von mehr als
USD 61 erreichte. Manche sahen sich dadurch veranlasst zu behaupten, dieser Rohstoff wiirde letztendlich
USD 100 erreichen — ein zuletzt im September 2014 festgestelltes Niveau. In der Zwischenzeit sind die
Notierungen wieder auf unter USD 52 bzw. USD 44 zuriickgefallen, womit die Gewinne seit Jahresbeginn

vernichtet wurden.

Nach Auffassung von Jones werden der starker werdende US-Dollar, das steigende Angebot und die
mangelnde weltweite Nachfrage die Erdélkurse weiterhin bremsen. ,Ein Olpreis in dreistelliger Hohe werden
wir so schnell nicht mehr sehen®, merkt er an. ,Auch wenn die Kurse nach friheren Tiefstdnden sprunghaft
angezogen haben, so war dies zu erwarten, haben sie sich doch im Verlauf des vergangenen Jahres im
Wert halbiert. Es ist einfach eine Tatsache, dass die Aussichten fir diese Anlagenklasse herausfordernd

bleiben.”

Die fundamentalen Rahmenbedingungen fur Erddl bleiben dieselben, auch wenn im bisherigen Verlauf des
Jahres die Talsohle erreicht wurde und eine Art temporare Erholung eingesetzt hat: ,Die fundamentale
Ausgangslage bleibt die gleiche: Die Anzahl der Bohranlagen in den USA erhoéht sich nun wieder,
bestehende Lieferanten steigern ihre Produktion und weltweit fehlt es an Wirtschaftswachstum, was die

Nachfrage weiterhin dampft.”

Auch die Ereignisse in Griechenland und China — Ersteres kampft um den Verbleib in der Eurozone und
Letzteres beschéftigt sich mit der Verlangsamung seiner Wachstumsrate — dampfen die Energiepreise im
Allgemeinen, neben der Tatsache, dass der Energieverbrauch effizienter und sparsamer gestaltet wird, so
Jones.
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.Mit zwei GrolRverbrauchern von Rohstoffen — Europa und China —, die eine Verlangsamung des Wachstums
erleben, und der Tatsache, dass Erddl zunehmend effizient verwendet wird, gibt es weiterhin Gegenwind®,
erlautert Jones. ,Daher werden Olnotierungen zwischen USD 40 und USD 65 ihr Gleichgewicht finden und

voraussichtlich einige Zeit dort verharren. Das bedeutet, dass Ol keine attraktive Anlage darstellt.

Es ist nicht nur das Ol, das Zweifel auslost. Jones gibt an, dass z. B. auch Eisenerz — aufgrund des
Uberreichlichen Angebots unter Druck bleibt: ,Eisenerznotierungen haben im Juli erneut eine &auferst
schwierige Phase durchlitten, die den sprunghaften Anstieg in letzter Zeit zunichtemachte, und betrachtet

man unser Aktienportfolio, shorten wir weiterhin Minenunternehmen®, sagt er.

,Ebenso wie beim Ol liegt das Angebot deutlich tiber der Nachfrage und tatséchlich verwenden viele Anleger
diese Aktien derzeit als Finanzierungsquelle fur andere Gelegenheiten. Daher werden Aktien von

Rohstoffunternehmen von uns untergewichtet, und wir meiden sie auch aus der Top-Down-Perspektive.”

Uber Kames Capital

Kames Capital ist eine spezialisierte Investment Management-Gesellschaft mit Sitz in Edinburgh und
London. Das Unternehmen verwaltet 80.4 Milliarden Euro fir seine britischen und internationalen Kunden —
darunter Pensionsfonds, Finanzinstitute, Vermodgensverwalter, Family Offices und Finanzberater.*

Kames Capital ist ein preisgekronter Anlageverwalter mit umfassender Expertise in den Bereichen Fixed
Income, Aktien, Immobilien, Multi-Asset-Lésungen, Absolute-Return-Strategien und ethischen Investments.
Das Unternehmen beschaftigt 270 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

* Quelle: Kames Capital per 31. Marz 2015
Bei Fragen wenden Sie sich bitte an:
Adrian Cammidge

Head of Investment Communications, Kames Capital
+44 (0)207 200 2510, adrian.cammidge @kamescapital.com

This document is not intended for retail distribution and is directed only at investment professionals. It should not be distributed to, or relied upon by, private investors.
This document is accurate at the time of writing but can be subject to change without notification.
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Kames Capital is an Aegon Asset Management company and includes Kames Capital plc (Company Number SC113505) and Kames Capital Management Limited (Company
Number SC212159). Both are registered in Scotland and have their registered office at Kames House, 3 Lochside Crescent, Edinburgh, EH12 9SA. Kames Capital plc is authorised
and regulated by the Financial Conduct Authority, (FCA reference no: 144267). Kames Capital plc is the Investment Manager and Marketing Agent for Kames Capital Investment
Company (Ireland) plc. Kames Capital Management Limited is an appointed representative of Scottish Equitable plc (Company Number SC144517), an Aegon company, whose
registered office is 1 Lochside Crescent, Edinburgh Park, Edinburgh, EH12 9SE (PRA/FCA reference no: 165548).

The views expressed in this document represent our understanding of the current and historical positions of the market. They should not be interpreted as a recommendation or
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For Investors in Switzerland - On March 26th 2009, the Swiss Financial Market Supervisory Authority FINMA authorised the distribution to the public of the shares of Kames Capital
Investment Company (Ireland) plc (the “Company”) in or from Switzerland in conformity with article 120 of the Federal Law on Collective Investments of Capital dated June 23rd
2006. The Company was authorised as a Foreign Collective Investment Scheme. The articles of the Company, the Extract Prospectus for Switzerland, the Key Investor Information
(Swiss edition), the annual and semi-annual Report for Switzerland of the Company can be obtained free of charge on our website www.kamescapital.com or from the
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website www.kamescapital.com (only the Key Investor Information is available in Italian).
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