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Fiir alle, die nicht nur mit Gold, sondern

auch mit Wissen glanzen wollen.

GOLDREPORT 12/20:

GOLD - MEHR DENN JE EIN MUST-HAVE-INVESTMENT

Ein weiteres Krisenjahr, das auch an den Goldmark-
ten tiefe Spuren hinterlassen hat, liegt demnachst
hinter uns. Extreme Belastungsfaktoren haben der
~Krisenwdhrung par excellence im Sommer zu
einem neuen Rekordhoch von uber 2.060 Dollar
verholfen.

Zweites Jahr in Folge winkt glanzende
Wertsteigerung

Nachdem sich der Goldpreis im Jahr 2019 auf
Dollarbasis um uber 18 Prozent verteuert hat, winkt
der Krisenwahrung im ,Corona-Jahr® sogar ein deut-
lich hoheres Plus (aktuell: 24,2 Prozent). Angesichts
der Nachrichtenlage stellt dies allerdings keine son-
derlich groRe Uberraschung dar, schlieRlich erwiesen
sich die vergangenen zwolf Monate - hinsichtlich
vieler Aspekte - als ausgesprochen extrem und
beispiellos. Die schlimmste Pandemie seit (iber 100
Jahren war von enorm hohen Opferzahlen, massiven
Konjunktureinbriichen, explodierenden Geldmengen
und Staatsschulden sowie turbulenten Finanzmark-
ten begleitet worden. Wahrend des Corona-Crashs im
Marz mussten sogar Krisenwahrungen wie Gold und
Silber temporare Kursverluste von in der Spitze 15
bzw. 35 Prozent hinnehmen. Fur wenige Tage lautete
das Motto ,Cash is king“, welches sich im weiteren
Jahresverlauf angesichts der Rally bei Krypto-
wahrungen (Bitcoin & Co.) und Edelmetallen

(Gold & Co.) allerdings wieder erlbrigt hat.

Kein Wunder, schliefdlich stellt sich nach den
billionenschweren Anleihe-Kaufen und Konjunktur-
programmen vor allem eine Frage: Wie ist es um die
Werterhaltungsfunktion ungedeckter Fiat-Wahrun-
gen auf lange Sicht bestellt? Angesichts der starken
Performance von Gold und Silber sowie diverser
digitaler Wahrungen - allen voran dem Bitcoin -
liefert die Finanzwelt eine eindeutige Antwort. Das
verstarkte Goldinteresse unter Anlegern lasst sich

vor allem an den rekordhohen ETF-Zuflissen in
diesem Jahr ablesen. Obwohl im November mit Giber
107 Tonnen die hochsten Abflusse seit vier Jahren
verzeichnet worden waren, steht die Chance auf

ein Jahr mit rekordhohen Zufliissen recht gut. Bis
Mitte Dezember nahmen namlich die Goldbestande
physisch hinterlegter ETFs weltweit um Uber 875
Tonnen zu. Der bisherige Rekordwert wurde im
Krisenjahr 2009 mit mehr als 646 Tonnen registriert.

Fir Robert Hartmann, einen der beiden Griinder von
pro aurum, stellen die jliingsten Abfliisse absolut kein
Problem dar. Er sagt: ,Markte atmen ein und aus. Das
ist gut und gesund. Die ETFs sind fir institutionelle
Adressen angesichts |hres sehr hohen Handelsvolu-
mens fast die einzige Moglichkeit, solch bedeutende
Mengen an physischem Gold zu kaufen oder auch zu
verkaufen.” Edelmetallexperte Hartmann geht davon
aus, dass sich die ETF-Bestande in den nachsten
Jahren wieder erhohen werden. Dies lage am Anlage-
notstand bzw. der Tatsache, dass es so gut wie keine
zinsbringende Anlageklasse gibt. Daher werden auch
Kapitalsammelstellen - ob sie wollen oder nicht

- ins Risiko gezwungen. Bezuglich der weltweiten
Schmucknachfrage rechnet Hartmann mit einer rick-
laufigen Tendenz und sagt: ,Die weltweit grofiten
Abnehmerlander wie zum Beispiel Indien oder China
sind sehr preissensitiv. Dort wird nur gekauft, wenn
die Goldkurse in den Heimatwahrungen deutlich
unter Druck kommen.“ Perspektivisch konne aus
diesem Sektor sogar eine Belastung fur den Gold-
preis entstehen, wenn viele Schmuckbesitzer ho-
here Goldpreise zum Einschmelzen lhres Schmucks
bekommen. Das hat pro aurum dieses Jahr deutlich
gespurt, da viele Privatkunden Ihre Schmuckstucke
zu Bargeld gemacht haben.

2021: Lieber Gold statt Geld?
In den vergangenen Jahrzehnten gab es bereits
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einige Krisenjahre zu Uberstehen. Dennoch kann
man das Jahr 2020 zweifellos als ,beispielloses
Ausnahmejahr® einordnen. Nur zur Erinnerung: In den
Monaten Marz und April wurden in den USA insge-
samt Uber 22 Millionen Jobs vernichtet. Der Future
auf die US-Sorte WTI sturzte kurzzeitig auf minus (!)
37 Dollar ab. Die Bilanzsumme der US-Notenbank
Fed kletterte seit Ende Februar um 3.200 Milliarden
auf Gber 7.300 Milliarden Dollar. Derzeit ,investiert®
die Notenbank pro Monat 130 Milliarden Dollar in
US-Anleihen, um die Zinsen weiterhin kiinstlich nied-
rig zu halten. Umgerechnet in Gold entsprache dies
Ubrigens einer Goldmenge von tber 2.100 Tonnen,
wohlgemerkt pro Monat. Bei der jlingsten Fed-Sit-
zung kiindigte Notenbank-Chef Powell an, dass uns
das ultraniedrige Zinsniveau wahrscheinlich bis 2023
erhalten bleibt. Niedrige Zinsen gelten generell als
Kaufargument fur Gold, welches sich bei steigender
Inflation aufgrund der hohen negativen Realzinsen
zusatzlich verstarken wirde. Aktuell wird an den
Finanzmarkten - ungeachtet der aktuell desolaten
Corona-Lage - eindeutig auf einen Sieg Uber die
Pandemie gewettet.

Mit Blick auf den Goldpreis halt sich das Ruckschlag-
potenzial in Grenzen. Selbst im Falle einer konjunk-
turellen Erholung mag dies die Anziehungskraft

des Krisenschutzes zwar dampfen, das Problem der
deutlich gestiegenen Geldmengen und Schulden
bliebe damit aber weiterhin ungeldst. Robert
Hartmann geht davon aus, dass das Jahr 2021 fur die
Edelmetallbranche wieder etwas ruhiger verlaufen
wird - vorausgesetzt die weltweiten Lieferketten
funktionieren. Er sagt: ,Ich denke, der langfristige
Aufwartstrend bleibt bei den Edelmetallen auch im
nachsten Jahr intakt - wenngleich die Kurssteige-
rungen wahrscheinlich nicht an jene des Jahres 2020
heranreichen durften.“ Hartmann sieht pro aurum fur
alle Eventualitaten gut aufgestellt und konstatiert:
LWir haben in den Krisenjahren 2008 bis 2010 und
2020 viel gelernt. So schnell wird uns nichts umhau-
en.”

Rekordjahr fiir pro aurum

Robert Hartmann sieht das Geschaftsjahr 2020 als
Ausnahmejahr, das alle Rekorde gebrochen hat. So
Ubertraf pro aurum die bisherigen Hochststande
der Umsatztatigkeit aus den Jahren 2009 und 2010
deutlich. Naturlich notiert der Goldpreis heute

rund 50 Prozent hoher als damals. Deshalb hat sich
der Umsatz in Euro deutlich starker erhoht als die
gehandelte Goldmenge. Ebenfalls erfreulich entwi-
ckelt hat sich auch die Silber- und Platinnachfrage.
Das Jahr 2020 erwies sich fur Edelmetallhandler wie
pro aurum allerdings als grofie Herausforderung.
Wahrend des ersten Lockdowns im Fruhjahr traf
eine riesige Nachfrage nach Munzen und Barren auf
ein sehr beschranktes Angebot. Zudem waren alle
Filialen von Amtswegen geschlossen, sodass sich der

gesamte Handel auf den Onlineshop konzentrierte.
Unser ganz besonderer Dank gilt den Kolleginnen
und Kollegen in der Kasse- und Logistikabteilung -
hier wurde ein groRartiger Job gemacht. Jeder pro
aurum-Kunde hat sein bestelltes Edelmetall erhal-
ten, auch wenn es zeitweise etwas langer gedauert
hat als normalerweise Ublich.

Dezember: Eingeschrankter Filialhandel, reger
Online-Handel

Im Dezember ist in den pro aurum-Filialen vorzei-
tig Ruhe eingekehrt. Bundesweit durften - bedingt
durch den erneuten Lockdown - ab dem 18. De-
zember keine Filialkunden mehr mit Edelmetallen
versorgt werden. Diese Zeit nutzte das Team von
pro aurum, um die Bestande zu optimieren und fur
die Wiedereroffnung der Standorte gewappnet zu
sein. Im Onlineshop war wie gewohnt reges Geschaft
registriert worden. Als Bestseller erwiesen sich im
Dezember wie gewohnt die Unzenminzen Kriiger-
rand, Philharmoniker und Maple Leaf. Bei den Barren
waren die Gewichtseinheiten 10 Gramm, 1 Unze
und 100 Gramm besonders gefragt. Im Marktseg-
ment Silber standen ganz oben auf der Wunschliste
unserer Kunden vor allem die differenzbesteuerten
Silberminzen Maple Leaf, Kanguru und Krugerrand.
Die Lieferfristen weiteten sich um wenige Tage aus,
weil sich die Nachfrage aufgrund der geschlossenen
Standorte auf den Onlineshop verlagerte. Hier sind
schlicht und einfach mehr Arbeitsschritte als im
Filialverkauf zu erledigen, sodass die Anzahl an ver-
schickten Paketen auch aufgrund der gesetzlichen
Abstand- und Hygieneregeln beschrankt ist.

Drei Fragen an die Privatkunden von pro aurum

Im Dezember haben sich 408 Anleger an der Edelme-
tall-Stimmungsumfrage von pro aurum (November:
360 Teilnehmer) beteiligt. Dabei war eine leicht er-
hohte Kaufbereitschaft registriert worden. Der Anteil
der Kaufwilligen hat sich namlich gegeniber dem
Vormonat von 45,8 auf 46,3 Prozent erhoht. Mehr

als die Halfte der Befragten nimmt mittlerweile

eine abwartende Haltung ein. Ihr Anteil kletterte im
Berichtszeitraum von 47,5 auf 50,7 Prozent. Kraftig
bergab ging es allerdings mit der Verkaufsbereit-
schaft der Anleger. Diese hat sich innerhalb eines
Monats von 6,7 auf 3,0 Prozent mehr als halbiert.
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Bei der Frage nach der Bewertung der aktuellen
Edelmetallpreise war erneut folgende Meinung am
starksten vertreten: Edelmetalle sind derzeit un-
terbewertet. Die Quote war allerdings rucklaufig

und reduzierte sich gegenliiber November von 48,7
auf 43,4 Prozent. Bei der Ansicht, dass Edelmetalle
aktuell fair bewertet sind, war indes ein kraftiger Zu-
wachs von 31,6 auf 40,4 Prozent zu beobachten. An
Zuspruch verloren hat allerdings die Meinung, dass
Edelmetallen aktuell Gberbewertet sind. Hier war ein
Minus von 19,7 auf 16,2 Prozent registriert worden.

Trotz der Aufwartstendenz des Goldpreises im De-
zember sind Anleger hinsichtlich der Preisentwick-
lung der Edelmetalle im kommenden Quartal opti-
mistischer geworden. Derzeit erwarten 47,9 Prozent
der Umfrageteilnehmer steigende Edelmetallpreise,
nachdem im Monat zuvor eine Quote von 43,7 Pro-
zent gemeldet worden war. Leicht verstarkt hat sich
der Anteil derer, die einen Seitwartstrend prognosti-
zieren. Hier gab es ein marginales Plus von 38,0 auf
38,3 Prozent zu vermelden. Der Pessimismus bleibt
auch im Dezember relativ schwach ausgepragt.
Lediglich 13,3 Prozent der Befragten erwarten der-
zeit fallende Edelmetallpreise, was gegeniber dem
Vormonatswert von 18,3 Prozent einem kraftigen
Rickgang entspricht.

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
Verfligung gestellten Informationen stellen keine An-
lageberatung 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 kdnnen
ein individuelles Beratungsgesprach nicht ersetzen.
Eine Investitionsentscheidung beziglich irgendwel-
cher Finanzinstrumente sollte auf keinen Fall auf der
Grundlage dieser Informationen erfolgen. Bitte beach-
ten Sie die Angaben zum Stand der Informationen. Die
Informationen konnen durch aktuelle Entwicklungen
uberholt sein, ohne dass die bereitgehaltenen Infor-
mationen gedandert wurden.

Das Nutzungsverhaltnis dieser Seiten der pro aurum
GmbH unterliegt deutschem Recht. Gerichtsstand ist
Munchen.

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
ausdricklich 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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