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GOLDREPORT 05/21:

Pro aurum

Edelmetalle. Miinzen. Barren.

Im Zuge wachsender Inflationssorgen tendierte der Goldpreis im Mai deutlich bergauf und
weist dadurch den zweiten Monatsgewinn in Folge aus. Bislang belduft sich das Plus auf
mehr als sieben Prozent (Stand: 27. Mai).

Damit hatte kaum ein Analyst
gerechnet. Im April beschleunigte
sich in den USA die Inflationsrate
von 2,6 Prozent (Marz) auf 4,2
Prozent p.a., den hochsten Stand
seit 13 Jahren. Analysten rechne-
ten mit einer Teuerung in Hohe
von ,lediglich* 3,6 Prozent. Ver-
antwortlich fir diesen Schock war
ein Cocktail verschiedener Fak-
toren. Ein durch wirtschaftliche
Lockerungsmafinahmen ausgelos-
ter Nachfrageschub, sprunghaft
steigende Rohstoffpreise - insbe-
sondere im Energiesektor — sowie
diverse Angebotsengpasse waren
hierflr hauptverantwortlich. Als
weiterer Inflationstreiber gilt aber
auch die Entwicklung der globa-
len Frachtraten. Gegenuiber 2019
haben sich die Container-Fracht-
raten flir wichtige Transportrou-
ten zwischen 136 Prozent (China
- US-Ostkuste) und 475 Prozent
(China - Nordeuropa) verteuert.

In Deutschland fiel der Inflations-
schub angesichts einer April-
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Inflation von ,lediglich® zwei
Prozent p.a. zwar weniger hef-
tig aus, da im vergangenen Jahr
von Juli bis Dezember aber Teu-
erungsraten von null bzw. we-
niger als null Prozent gemeldet
wurden, war auch hier ein kraf-
tiger Inflationsschub registriert
worden. Flr deutsche Sparer, die
fir ihr Geldvermdgen ohnehin
seit Jahren keine nennenswerten
Zinsen erhalten oder unter Um-
standen sogar Strafzinsen bezah-
len missen, ergeben sich daraus
zwei grofRe Nachteile. Erstens: lhr
Geldvermogen erleidet massive
Kaufkraftverluste. Zweitens: Die
Kosten fir Lebenshaltung steigen
deutlich starker als gewohnt. So-
mit kann man mit Fug und Recht
behaupten, dass die ,finanzielle
Repression® sich immer schmerz-
hafter bemerkbar macht.

Ein seit Generationen bewahrtes
Rezept stellt der Kauf von Gold
dar. Einerseits fuhrt das ultra-
niedrige Zinsniveau zu niedrigen
Opportunitatskosten, schlielich
fallt Goldbesitzern dadurch der
Zinsverzicht bei Staatsanleihen
bester Bonitat besonders leicht.

www.proaurum.de

Andererseits wird das gelbe Edel-
metall in ,stlirmischen Zeiten®
seiner Rolle als ,sicherer Hafen®
gerecht, schlieflich Uberlebte
Gold in physischer Form bislang
jede Krise und jeden Krieg und
ging daraus haufig gestarkt her-
VOr.

Robert Hartmann, einer der
beiden Grunder von pro aurum,
meint, dass die Entwicklung der
offiziellen Inflationsraten nie-
mand wirklich Gberrascht haben
sollte. Die Rettungspakete der
Notenbanken in den vergangenen
Jahren und speziell nach Ausbruch
der Corona-Pandemie wirden
jetzt ihre Wirkung entfalten. Der
Edelmetallprofi sagt: ,Per Defini-
tion ist Inflation die Ausweitung
der Geldmenge. Und davon haben
wir seit Jahren jede Menge gese-
hen. So wurde die Kaufkraft des
Geldes sukzessive beschnitten
und jetzt jagt mehr Kapital eine
geschrumpfte Glutermenge - ein
klassischer Fall von Inflation.”
Zweifellos sei dies auch Basisef-
fekten geschuldet ist. Von den
Spitzenwerten bei der Inflations-
rate werden wir ab Herbst daher
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wieder etwas herunterkommen.
»,Meiner Meinung nach wird die
Inflation aber dauerhaft ober-
halb des von der EZB genannten
Inflationsziels von zwei Prozent
verharren. Dies bedeutet, dass die
Realrenditen der Sparer deutlich
negativer ausfallen dirften als
zuletzt®, erklart Hartmann. Fir ihn
sei dies ist das perfekte funda-
mentale Umfeld fur die moneta-
ren Edelmetalle Gold und Silber!

Sowohl im Marktsegment ETFs
als auch an den Terminmarkten
feierte im Mai das Kaufinteresse
ein starkes Comeback. Laut Daten
des World Gold Council (WGCQ)
gab es in den Monaten Februar
(minus 84,3 Tonnen), Marz (minus
105,6 Tonnen) und April (minus
18,3 Tonnen) Goldabflisse von
insgesamt mehr als 208 Tonnen
zu vermelden. Dieser ,Aderlass®
scheint nun zu enden, schliefilich
verzeichneten die globalen Gold
ETFs fur die ersten drei Wochen
im Mai Gold-Zufliusse von immer-
hin 47,8 Tonnen. Der im vergan-
genen Jahr erzielte Rekordwert
diurfte angesichts der bisherigen
Abflusse aller Voraussicht nach
aber nicht erreicht werden. Bis
dato hat dies dem Goldpreis an-
gesichts einer Jahresperformance
von aktuell plus 0,2 Prozent aber
kaum geschadet.

Eine ahnlich positive Tendenz
konnte man auch an der weltweit
wichtigsten Terminborse Commo-
dity Exchange beobachten. Einmal
pro Woche veroffentlicht die US-
Aufsichtsbehorde Commodity
Futures Trading Commission ein
Update zur aktuellen Stimmung
unter den verschiedenen Marktak-
teuren. Mit aktuell 520.400
Futures kletterte zum Beispiel die
Anzahl offener Kontrakte (Open
Interest) auf den hochsten Stand
seit drei Monaten. Besonders inte-
ressant: GroRe Terminspekulanten
(Non-Commercials) wetten wieder
verstarkt auf einen steigenden
Goldpreis, was sich am Anstieg
ihrer Netto-Long-Position (mehr-
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heitlich optimistisch gestimmt)
auf das Dreimonatshoch von
198.900 Kontrakte ablesen lasst.

Fir Robert Hartmann stellt sich
die Lage an den Finanzmarkten
aktuell folgendermafien dar:

Die von den Notenbanken aus
dem Nichts erzeugte Liquiditat
schwappt von einem Markt zum
anderen. Unterm Strich sind somit
alle Anlageklassen gestiegen. Er
stellt derzeit fest, dass nach der
seit den historischen Hochstkur-
sen im August 2020 erfolgten Kor-
rektur unter den Edelmetallmarkt-
Profis nun wieder Kauflaune
aufkommt. Er erklart: ,Viele haben
sich bei der heftigen Korrektur

an den Kryptomarkten die Fin-
ger verbrannt und steuern nun-
mehr wieder die sicheren Hafen
der Edelmetalle an. Der rasante
Anstieg der offiziellen Inflations-
raten flankiert die Aufwartsbe-
wegung des Goldpreises.” Dies
wurden immer mehr Investoren
erkennen und sich in Edelmetalle
einkaufen. Der erfahrene Edel-
metallexperte geht davon aus,
dass dieser Trend in den nachsten
Monaten anhalten wird.

Der Goldpreis zeichnet sich der-
zeit — insbesondere bei einem
Vergleich mit dem Bitcoin - durch
seine attraktive (weil niedrige)
Kursschwankungsintensitat (neu-
deutsch: Volatilitat) aus, die in der
Finanzwelt als Risikobarometer
fungiert. Selbst die besonders
beliebte Anlageklasse ,,Aktien®
kann da nicht mithalten. Trotz der
Diversifikation auf mehrere Aktien
weisen zahlreiche Blue-Chip-Indi-
zes ein hoheres Risiko als ein Gol-
dinvestment aus. Dank dem US-
Terminborsenbetreiber Chicago
Board Options Exchange (CBOE)
kann man sich tber die aktuel-
len Investmentrisiken jederzeit
schnell und einfach informieren.
Er veroffentlicht namlich fortlau-
fend zahlreiche Volatilitatsindi-
zes uber die unterschiedlichsten
Anlageklassen bzw. Basiswerte.
Aktuell weist zum Beispiel der
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CBOE-Gold-Volatilitatsindex
(GVZ), der sich auf Basis von Op-
tionspreisen diverser Gold-ETFs
errechnet einen Wert von ledig-
lich 16,8 Prozent aus. Besonders
interessant: Volatilitatsindizes auf
den S&P-500-Index (VIX: 17,4 Pro-
zent) oder den Nasdag-100 (VXN:
22,4 Prozent) zeigen trotz ihres
Diversifikationseffekts ein hohe-
res Risiko an.

Beim Thema ,Volatilitat® merkt
Robert Hartmann folgendes an
und sagt: ,Naturlich will man in
Anlageklassen investiert sein, die
eine Uberschaubare Schwankungs-
breite aufweisen. Kurseinbriiche
von 50 Prozent wie sie im Mai

bei Bitcoin & Co zu sehen waren,
halten nur wenige Anleger durch.”
Trotz allem empfiehlt Hartmann
aber weiterhin, an dem eisernen
Prinzip der Diversifizierung eines
Portfolios festzuhalten. Sein
Appell lautet daher: ,Legen Sie
nicht alle Eier in ein Nest, sondern
verteilen Sie Ihr Vermogen auf
drei bis vier Anlageklassen.” Bei
Edelmetallen halt er aktuell eine
Gewichtung von 15 bis 20 Prozent
fur sinnvoll, davon 80 Prozent in
Gold und 20 Prozent in Silber. Mit
diesem Mix kdnne man dann gut
schlafen.

Auch im Mai kann man das Order-
aufkommen bei pro aurum nach
wie vor als sehr ansprechend und
historisch betrachtet sehr hoch
bezeichnen. Pandemiebedingt
laufen mehr als 70 Prozent aller
Auftrage Uber unseren Online-
shop. Hier ist die Zeit fir die Auf-
tragsabwicklung natirlich langer
als bei einem Schaltergeschaft. Im
Durchschnitt brauchen wir nach
dem Zahlungseingang aktuell
rund zwei Tage, bis die Waren an
unsere Logistikpartner Gbergeben
werden kénnen. Bei der Beschaf-
fung sogenannter ,Fractionals® -
also bei den Kapitalanlagemunzen
in den GroRen 1/2 Unze, 1/4 Unze
und 1/10 Unze - gibt es weiterhin
Lieferengpasse. Dies liegt daran,
dass sich die Produzenten wegen



der global sehr hohen Nachfrage
auf die Herstellung von Unzen-
munzen fokussieren.

Die Aufgelder fur die wichtigsten
Gattungen haben sich im Mo-
natsvergleich kaum verandert.
Historisch betrachtet fuhrt die
knappe Angebotssituation zu
tendenziell héheren Aufgeldern.
Mit der Silbernachfrage ging es
im Mai weiter deutlich nach oben,
wodurch hier vor allem eines
generiert wurde: Knappheit. Bei
Goldbarren erwiesen sich die
Gewichtskategorien 100 Gramm
und 250 Gramm als Bestseller, bei
Goldmunzen wurden vor allem
»,Maple Leaf“- und ,Krugerrand®-
Munzen besonders rege gekauft.
Im Marktsegment Silbermiinzen
waren im Grunde genommen
samtliche gerade verfugbaren
differenzbesteuerten Silberunzen
stark gefragt.
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An der Edelmetall-Stimmungs-
umfrage von pro aurum haben im
Mai 2.343 Personen (April: 1.407
Teilnehmer) teilgenommen. Auch
im ,Wonnemonat® ging es mit dem
Kaufinteresse bergauf. Gegentiber
dem Vormonat war ein Anstieg
von 56,2 Prozent auf 58,1 Prozent
registriert worden. Bei Anlegern,
die gegenuber Edelmetallen eine
abwartende Haltung einnehmen,
stellte sich hingegen ein leichter
Rickgang von 38,7 auf 37,0 Pro-
zent ein. Ausgesprochen gering
fiel im Mai mit 4,9 Prozent (April:
5,1 Prozent) die Verkaufsbereit-
schaft der Befragten aus.

Hinsichtlich der Bewertung der
aktuellen Edelmetallpreise war
eine grof’e Mehrheit von 68,4 Pro-
zent (Vormonat: 63,3 Prozent) der
Umfrageteilnehmer der Meinung,
dass Edelmetalle derzeit unter-
bewertet seien. Eine faire Bewer-
tung sehen derzeit 22,8 Prozent
der Befragten, nachdem im April
noch eine Quote von 25,6 Prozent
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gemeldet worden war. Ebenfalls
gelitten hat die Einschatzung,
dass Edelmetalle aktuell Uber-
bewertet seien. Hier stellte sich
im Berichtszeitraum namlich ein
signifikanter Rickgang von 11,1
auf 8,8 Prozent ein.

Bei der Frage nach der weiteren
Preisentwicklung der Edelmetalle
im kommenden Quartal tber-
wog weiterhin der Optimismus.
Mittlerweile erwartet eine grof3e
Mehrheit von 57,6 Prozent (April:
50,4 Prozent) eine Aufwarts-
tendenz. Eine Seitwdrtstendenz
wird aktuell von 32,7 Prozent der
Anleger prognostiziert, nachdem
im April noch eine Quote von 37,3
Prozent registriert worden war.
Pessimisten sind gegenwartig ein-
deutig in der Minderheit, schlief3-
lich erwarten derzeit lediglich

9,7 Prozent (April: 12,3 Prozent)
fallende Edelmetallpreise.

Ihr Ansprechpartner bei der pro aurum GmbH:
Benjamin Summa, Unternehmenssprecher
Telefon: +49 (89) 444 584 344

Mobil: +49 (151) 16 24 51 51

E-Mail:

Disclaimer:

Alle auf diesen Seiten enthaltenen Bewertungen,
Stellungnahmen oder Erkldrungen sind diejenigen
des Verfassers der Dokumente und stimmen nicht
notwendigerweise mit denen dritter Personen
Gberein. Die pro aurum GmbH gibt keine Gewahr-
leistungen oder Zusicherungen hinsichtlich der
Vollstandigkeit und Richtigkeit der Informationen
oder Meinungen auf diesen Seiten ab. Die pro au-
rum GmbH tUbernimmt keine Haftung fir Verluste,
die durch die Verwendung dieser Informationen
verursacht werden oder damit in Zusammenhang
stehen. Die auf diesen Seiten zur Verfligung
gestellten Informationen stellen keine Anlage-
beratung oder sonstige Empfehlung zum Erwerb
von Finanzinstrumenten dar. Es handelt sich auch
nicht um Finanzanalysen. Die auf diesen Seiten der
pro aurum GmbH bereitgestellten Informationen
konnen ein individuelles Beratungsgesprach nicht
ersetzen. Eine Investitionsentscheidung beziiglich
irgendwelcher Finanzinstrumente sollte auf keinen
Fall auf der Grundlage dieser Informationen erfol-
gen. Bitte beachten Sie die Angaben zum Stand der
Informationen. Die Informationen kdnnen durch ak-
tuelle Entwicklungen tberholt sein, ohne dass die
bereitgehaltenen Informationen geandert wurden.

Das Nutzungsverhaltnis dieser Seiten der pro
aurum GmbH unterliegt deutschem Recht.
Gerichtsstand ist Die Informationen auf diesen
Seiten sind Informationen der pro aurum GmbH. Sie
richten sich nur an Personen, die ihren dauerhaf-
ten Wohnsitz/Geschéftssitz in der Bundesrepublik
Deutschland haben. Sie richten sich ausdriicklich
nicht an US-Personen und Personen mit Wohnsitz
in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, im
Vereinigten Konigreich oder in anderen Landern als
der Bundesrepublik Deutschland.



