DER PRO AURUM GOLDREPORT

Fiir alle, dienicht nur mit Gold, sondern

auch mit Wissen glénzen wollen.

GOLDREPORT 11/20:

GOLDPREIS AUF (TEMPORARER) TALFAHRT

In der zweiten Novemberhalfte geriet der Goldpreis
massiv unter Druck, nachdem innerhalb kurzer Zeit
drei Firmen Hoffnung auf eine baldige Zulassung
ihrer Impfstoffe gemacht haben. Dies fuhrte zu einer
nachlassenden Risikoaversion und driickte den Gold-
preis in Richtung 1.800 Dollar.

Hoffnung auf mehrere Impfstoffe

gegen Covid-19

Die Chancen stehen recht gut, noch in diesem Jahr
mit umfangreichen Massenimpfungen zu beginnen.
Zusammen mit dem US-Pharmaunternehmen

Pfizer hat die Mainzer Biotech-Firma Biontech einen
Impfstoff mit einer Wirksamkeit von 95 Prozent ent-
wickelt und fir den Monat Dezember bereits erste
Impfungen in Aussicht gestellt. Weitere Impfstoffe
haben die US-Firma Moderna und die britische
Astrazeneca in der Pipeline. Damit kdnnte die
Immunisierung der Weltbevolkerung deutlich fruher
als erwartet starten.

Die Tatsache, dass man - nach Abstand, Hygiene
und Alltagsmasken - demndchst Uber wirksamere
Waffen gegen die Pandemie verfligen kdnnte, mag
die Konjunkturperspektiven fiir das kommende Jahr
deutlich aufgehellt haben, die nachhaltige Schul-
dentragfahigkeit vieler Staaten, Unternehmen und
Privatpersonen bleibt auf lange Sicht aber weiterhin
ziemlich angeschlagen. Der Ruf nach weiteren Kon-
junkturhilfen ist omniprdsent, diesseits wie jenseits
des Atlantiks. Angesichts der enorm hohen US-
Arbeitslosigkeit wird sich daran hochstwahrschein-
lich wenig andern. Auch im November ist es bislang
nicht gelungen, die wochentlichen Erstantrage auf
US-Arbeitslosenhilfe unter 700.000 zu drucken.
Damit liegt man immer noch deutlich Gber den
Hochststanden wahrend der Finanzkrise 2008/2009.
Bereits vor der US-Prasidentschaftswahl konnten
sich Demokraten und Republikaner nicht auf ein

dringend bendtigtes Hilfspaket einigen. Wahlsieger
Joe Biden hat zwar vor der Wahl Billionen von
Dollars in Aussicht gestellt, die republikanische
Senatsmehrheit spricht derzeit jedoch gegen eine
baldige Einigung und Auszahlung neuer Hilfsgelder.

Robert Hartmann, einer der beiden Griinder von

pro aurum, sieht die Corona-Pandemie und deren
Ausgang nicht als das entscheidende Kriterium fur
den mittel- bis langfristigen Verlauf des Goldpreises.
Viel wichtiger sei der negative Realzins - sprich der
nominale Zins minus die Inflationsrate. Er sagt: ,Ist
der reale Zins negativ, spielt das den Edelmetallen
wie Gold und Silber in die Karten. Gold kostet keinen
Zins - im Gegensatz zum Halten von grofieren Geld-
summen auf dem Bankkonto.“ Zudem erinnert Robert
Hartmann daran, dass die Notenbanken und Staaten
auf schwadchere Wirtschaftsdaten und eine Rezession
SO reagieren, wie sie es schon in den vergangenen
20 Jahren gemacht haben. Er zieht deshalb folgen-
des Fazit und sagt: ,Die zahlreichen Anleihe-Kauf-
programme fihren vor allem zu einer weiter rasant
steigenden Staatsverschuldung. Das kann langfristig
nicht gut gehen!”

World Gold Council zum Boom bei Gold-ETFs
Der World Gold Council (WGC) hat Mitte des

Monats in einem aktuellen Marktbericht Gold-ETFs
als ,populdren Zugang zum Goldmarkt“ gelobt, von
dem private wie institutionelle Investoren reichlich
Gebrauch gemacht haben. Seit dem ersten Finanz-
produkt dieser Art - dem 2003 von der Vermogens-
verwaltung Blackrock lancierten SPDR Gold Shares
- kletterten die weltweiten Goldbestande dieser
Produktgattung von null auf 3.880 Tonnen und
einen Marktwert von 235,4 Milliarden Dollar. Derzeit
erfasst der WGC die Daten von insgesamt 83 Gold-
ETFs, von denen 32 in Europa, 28 in Asien und 16 in
Nordamerika beheimatet sind. Besonders gefragt ist
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physisch hinterlegtes Papiergold vor allem in
Nordamerika (2.089,4 Tonnen) und Europa
(1.604,1 Tonnen), was einem Weltmarktanteil
von lber 95 Prozent entspricht.

Diesseits des Atlantiks fiel der Nachfrageboom be-
sonders dynamisch aus. So kletterte zum Beispiel der
weltweite Marktanteil europaischer ETFs innerhalb
von 15 Jahren von 16 auf 41 Prozent, was vor allem
auf die Skepsis gegenuber dem Euro zurtckzufuhren
sein durfte. Laut World Gold Council habe dieser
Boom zu niedrigeren Geld/Brief-Spannen bei Gold-
munzen gefuhrt. Diese These kann Robert Hartmann
allerdings nicht bestatigen, schlieBlich bewegen sich
die Aufgelder der liquidesten Gold- und Silbermun-
zen nach wie vor deutlich dber ihrem historischen
Mittel. Er erklart: ,Die historisch hohen Aufgelder
sind einzig und allein auf die sehr hohe Nachfrage
nach physischen Miinzen und Barren zurlckzufih-
ren.”

Dies hat zur Folge, dass einige Produzenten die-

ser Nachfrage nicht standhalten und so kommt es
vereinzelt zu langeren Lieferzeiten. Dies sei gerade
bei den sogenannten Fractionals der Fall, also den
halben, viertel oder zehntel Unzen. Dasselbe trifft
aber auch auf grofde Silberbarren in den Gewichts-
einheiten funf bzw. 15 Kilogramm zu. Edelmetall-
experte Hartmann belegt dies mit Erfahrungen aus
erster Hand und sagt: ,Wer bei diesen Silberproduk-
ten mehr als eine Tonne kaufen mochte, wird erst
Anfang ndachsten Jahres beliefert. Noch viel extremer
sind die Wartezeiten flr grofere Orders im Platinbe-
reich.”

Bitcoin & Co. derzeit gefragter als Gold & Co.
Die Impfstoff-Euphorie hat an den weltweiten
Finanzmarkten zu einer nachlassenden Risikoaversi-
on gefihrt und dadurch eine Anlageklasse besonders
stark begunstigt: Kryptowahrungen - allen voran
der Bitcoin. Dieser wird in den Medien haufig sogar
als ,digitales Gold“ bezeichnet. In einigen Punkten
gibt es zwischen dem gelben Edelmetall und der
weltweit wichtigsten Digitalwahrung zwar durchaus
Ahnlichkeiten, mit Blick auf die Kursschwankungs-
intensitat (Volatilitat) liegen zwischen beiden aber
noch Welten. So weist zum Beispiel der Bitcoin mit
Uber 61 Prozent eine um den Faktor 3,4 hohere his-
torische 250-Tage-Volatilitat auf als der altbewahrte
Krisen-, Vermodgens- und Inflationsschutz Gold

(18 Prozent) auf. Wer in erster Linie auf Gold
vertraut, durfte daher erheblich ruhiger schlafen.

Edelmetallexperte Hartmann merkt diesbezuglich
an, dass die Kaufargumente fur ein Goldinvestment
auch bei Kryptowahrungen gelten: Beide sind nicht
beliebig vermehrbar und unterliegen keinem

Zahlungsversprechen eines Dritten. Wahrend der

aktuellen ,Schuldenorgie® seien das genau die
Attribute, die bei Investoren gesucht sind. Als vollig
gleichwertig stuft er Bitcoin und Gold aber nicht
ein und sagt: ,Aufgrund der extremen Volatilitat
wirde ich personlich maximal zwei bis drei Prozent
des liquiden Anlagevermdgens in Kryptowdahrungen
umschichten.”

Ausgesprochen reger Handel im November
Der November erwies sich — wie der Oktober -

als sehr reger Handelsmonat. Viele Kunden von
pro aurum nutzten die aktuelle Kursschwache dazu,
ihre Positionen auszubauen. Zudem erreichten uns
auch einige Grofibestellungen im mittleren einstel-
ligen Millionenbereich. Wir sehen also verstdrkte
Investments aus dem Bereich Smart-Money, welches
meist langfristig ausgelegt ist. Im Barrenbereich
erwiesen sich Exemplare zu 100 Gramm und 1.000
Gramm als Bestseller. Bei den Goldmiinzen waren
Unzenmiinzen von ,Krigerrand“ und ,Maple Leaf*
die klaren Umsatzspitzenreiter. Bei Silber konzent-
rierte sich die physische Nachfrage der Deutschen
auf die Unzenmunzen ,Krigerrand“ und das austra-
lische ,Kanguru® In unserer Schweizer Dependance
werden dagegen traditionell Silberbarren zu 5.000
Gramm und 15 Kilogramm am starksten geordert.
Diese konnen unsere Kunden namlich bei einer
Einlagerung im Zollfreilager ohne Mehrwertsteuer
kaufen.

Hinweis in eigener Sache: Bitte beachten Sie die
zum Jahresende gednderten Offnungszeiten von
pro aurum.

Drei Fragen an die Privatkunden von

pro aurum

An der Edelmetall-Stimmungsumfrage von pro aurum
haben sich im November 360 Personen beteiligt
(Oktober: 978 Teilnehmer). Die nachlassende Risi-
koaversion an den Finanzmarkten hat den Anteil der
Kaufwilligen von 50,0 auf 45,8 Prozent spurbar redu-
ziert. Unter den Befragten mit abwartender Haltung
war hingegen ein leichter Zuwachs von 44,5 auf 47,5
Prozent registriert worden. Zugleich ging es auch mit
der Verkaufsbereitschaft der Anleger leicht bergauf,
allerdings auf relativ niedrigem Niveau. Deren Quote
hat sich namlich im Berichtszeitraum von 5,5 auf 6,7
Prozent erhoht. Von Verkaufsdruck kann dennoch
nicht gesprochen werden.
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Hinsichtlich der Bewertung der aktuellen Edelme-
tallpreise war eines besonders auffallig. Die Ansicht,
dass Edelmetallen gegenwartig fair bewertet sind,
hat gegenuber dem Vormonat massiv an Zustimmung
eingebufdt und zu einem Rickgang der entsprechen-
den Quote von 40,5 auf 31,6 Prozent gefiihrt. Deut-
lich starker war hingegen die Einschatzung vertre-
ten, dass Edelmetalle mittlerweile unterbewertet
seien. Hier kletterte die Quote namlich von 42,8

auf 48,7 Prozent der Befragten. Verstarkten Zulauf
bekam aber auch die Meinung, dass wir bei Edelme-
tallen aktuell eine Uberbewertung sehen. Gegeniiber
den Daten vom Oktober war hier ein Anstieg von
16,7 auf 19,7 Prozent zu vermelden.

Bei der Frage nach der Preisentwicklung der Edelme-
talle im kommenden Quartal wurde die ,Fraktion der
Optimisten® zwar schwacher, behauptete allerdings
Platz Eins. Steigende Edelmetallpreise erwarten der-
zeit 43,7 Prozent der Umfrageteilnehmer (Oktober:
50,5 Prozent). Von 35,1 auf 38,0 Prozent hat sich

die Quote derer verbessert, die einen Seitwartstrend
prognostizieren. Nach oben ging es auch mit dem
Anteil der Pessimisten. Fallende Edelmetallprei-

se werden derzeit von 18,3 Prozent der Befragten
erwartet, nachdem im Monat zuvor ein Wert von
lediglich 14,4 Prozent registriert worden war.
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lhr 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 Erklarungen sind diejenigen

des Verfassers der Dokumente und stimmen nicht
notwendigerweise mit denen dritter Personen uberein.
Die pro aurum GmbH gibt keine Gewahrleistungen
oder Zusicherungen hinsichtlich der Vollstandigkeit
und Richtigkeit der Informationen oder Meinungen
auf diesen Seiten ab. Die pro aurum GmbH Gbernimmt
keine Haftung fur Verluste, die durch die Verwendung
dieser Informationen verursacht werden oder damit

in Zusammenhang stehen. Die auf diesen Seiten zur
Verfli-gung 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 kénnen ein individuelles Beratungsge-
sprach nicht ersetzen. Eine Investitionsentscheidung
bezlglich irgendwelcher Finanzinstrumente sollte auf
keinen Fall auf der Grundlage dieser Informationen
erfolgen. Bitte beachten Sie die Angaben zum Stand
der Informationen. Die Informationen kénnen durch
aktuelle Entwicklungen Gberholt sein, ohne dass die
bereitgehaltenen Informationen geandert wurden.
Das Nutzungsverhaltnis dieser Seiten der pro aurum
GmbH unterliegt deutschem Recht. Gerichtsstand ist
Minchen.

Die Informationen auf diesen Seiten sind Informationen
der pro aurum GmbH. Sie richten sich nur an Personen,
die ihren dauerhaften Wohnsitz/Geschaftssitz 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.
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