DER PRO' AURUM GOLDREPORT

Fiir alle, die nicht nur mit Gold, sondern

auch mit Wissen glinzen wollen.

GOLDPREIS: HOCHSTER STAND SEIT UBER

SECHS JAHREN

Im Juli kletterte der Goldpreis in der Spitze tber 1.450
Dollar und markierte damit den hochsten Wert seit uber
sechs Jahren. Argumente zum Kauf des edlen Metalls
sind derzeit in zahlreicher Form vorhanden.

US-Notenbank offnet erneut Geldschleusen

Die starke Tendenz des Goldpreises ist vor allem auf die
geldpolitische Kehrtwende der US-Notenbank Fed zu-
ruckzufiihren. Nach neun Zinserhéhungen lautete Fed-
Chef Jerome Powell bereits im Juni einen Wechsel vom
restriktiven zu einem expansiven Kurs ein und vollzog
damit schneller als erwartet eine geldpolitische Wende
um 180 Grad. Am 31.Juli wurden die US-Leitzinsen - wie
mehrheitlich erwartet - um 25 Basispunkte reduziert.
Dies stellte die erste Zinssenkung seit Uber zehn Jahren
dar. Der Forderung von US-Prasident Trump nach einer
XXL-Reduktion um 50 Basispunkte sind die US-Noten-
banker allerdings nicht nachgekommen. Im Vorfeld die-
ser Zinsentscheidung deutete die EZB auf ihrer Sitzung
am 25. Juli ebenfalls LockerungsmaRnahmen an.

In der Vergangenheit entwickelte sich der Goldpreis in
Phasen einer expansiven Geldpolitik in der Regel relativ
stark. In Zeiten billigen Geldes sinken zum Beispiel die
bei Edelmetallinvestments vorhandenen Opportunitats-
kosten, da Goldbesitzern bei rlicklaufigen Renditen der
Zinsverzicht besonders leichtfallt. Zehnjahrige US-Ren-
diten rutschten im Juni zeitweise unter die Marke von
zwei Prozent ab. Deutsche Bundesanleihen mit zehnjah-
riger Laufzeit markierten sogar ein Tief bei minus 0,42
Prozent. Bereinigt um die Inflation fallen bei Staatsan-
leihen bester Bonitat Realzinsen (Nominalrendite minus
Inflation) sogar deutlich negativer aus.

Sinkende Zinsen mindern zum Beispiel die Attraktivitat
des Dollars und bescheren ihm haufig eine signifikante

Kursschwache. Diese erhoht aus zwei Grunden die Attrak-
tivitat eines Goldinvestments. Zum einen verbilligt eine
schwache US-Wahrung auRerhalb des Dollarraums den
Goldpreis, denn schliefslich wird das gelbe Edelmetall
uberwiegend in Dollar gehandelt. Zum anderen sehen
US-Investoren einen schwachen Greenback aber auch als
Argument zum Kauf von Gold, da es sich in den vergan-
genen Jahren, Jahrzehnten bzw. Jahrhunderten durch sei-
ne Funktion als Wertaufbewahrungsmittel bewahrt hat.
Neigt eine Wahrung zur Schwache, dirften sich Anleger
verstarkt nach Alternativen umsehen. Ubrigens: Sowohl
US-Prasident Donald Trump als auch der Internationale
Wahrungsfonds stufen den Greenback derzeit als (ber-
bewertet ein. Zusammen mit der seit Jahren zu beobach-
tenden Tendenz zur Entdollarisierung spricht das nicht
gerade fur den Kauf der Noch-Weltleitwahrung.

Robert Hartmann, Grinder und Gesellschafter von pro
aurum, merkt an, dass die Goldnachfrage auch in Nord-
amerika sprunghaft angestiegen ist. Seit mehr als zwei
Jahren kauft pro aurum erhebliche Mengen an Gold-
munzen aus dieser Region an, weil sich dort Privatin-
vestoren seit 2017 in groRem Stil von Kriigerrand und
Co. getrennt haben, um mit den Erldsen in den Aktien-
markt einzusteigen. Der erfahrene Edelmetallprofi er-
klart: ,Jetzt zeigt sich, dass diese Rechnung wohl in Zu-
kunft nicht mehr so aufgehen wird. Ich gehe davon aus,
dass sich die Edelmetalle in den nachsten funf Jahren
besser entwickeln werden als der Dow Jones.” Zudem
werden die beiden Notenbanken Russlands und Chi-
nas Gold weiterhin stark nachfragen. Ermutigend sieht
Hartmann auch die Tatsache, dass einige Zentralban-
ken von Landern wie Polen oder Ungarn erstmals seit
Jahrzehnten am Markt als Kaufer aufgetreten sind. Fur
ihn ist zudem klar: Andere werden es ihnen gleichtun.
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Kauflaune bei ETFs und Gold-Futures

Der Handel von Goldbarren und -minzen verlief 2019
bislang in relativ ,geordneten Bahnen und war fir die
diesjahrige Goldrally eher nicht verantwortlich. Eine stark
ausgepragte Kauflaune konnte man hingegen in den
Marktsegmenten physisch besicherter ETFs und an den
Terminmarkten ausmachen. In diesem Zusammenhang
positiv aufgefallen sind in den vergangenen Monaten
vor allem grofe Terminspekulanten (Non-Commercials),
die ihre Netto-Long-Position (per Saldo optimistische
Markterwartung) massiv nach oben gefahren haben. In
den vergangenen drei Monaten war hier ein Volumen
von fast 214.000 Gold-Futures registriert worden, was
zumindest auf dem Papier einer Goldmenge von uber
665 Tonnen entspricht. Deren Transaktionen durften fur
den markanten Sprung uber die Marke von 1.400 Dollar
hauptverantwortlich gewesen sein.

Goldkaufe gab es aber auch in Marktsegmenten, deren
Akteure Uber einen weniger stark ausgepragten ,Spe-
kulationstrieb® verfligen - namlich bei ETFs. Beeindru-
ckende Daten fur den Monat Juni lieferte hier der World
Gold Council. Demzufolge haben sich die weltweiten
Zuflusse in physisch hinterlegte Gold-ETFs um 127 auf
2.548 Tonnen erhoht. Ende Juni erhohten sich deren
Goldbestande um 15 Prozent auf 115,4 Milliarden Dollar.
Dies stellte die hochste Wertsteigerung dieser Kategorie
von Papiergold seit Uber sechs Jahren dar. So richtig ver-
mag diese Zahl aber nicht zu beeindrucken, schlieBlich
kommt derzeit allein Microsoft auf einen Borsenwert von
mehr als 1.000 Milliarden Dollar.

Im Vergleich zu Mainstream-Anlageklassen wie inter-
nationale Staatsanleihen, Blue Chips und Immaobilien
kann man Investments in Gold weiterhin eher als Rand-
erscheinung betrachten. Bei den ETF-Daten flr den
Monat Juni fiel auf, dass die Nachfrage vor allem aus
zwei Regionen stammt: Europa und Nordamerika. 51,2
Prozent der globalen ETF-Zuflisse gingen zum Bei-
spiel auf das Konto nordamerikanischer ETFs, wahrend
46,6 Prozent der Goldmenge in europdische ETFs floss.
Keine Rolle spielen in diesem Segment die Regionen
Asien sowie der Rest der Welt. Sie kamen namlich
auf verschwindend geringe Quoten von lediglich 1,9
Prozent bzw. 0,3 Prozent.

Geldvermogen in Goldvermogen tauschen

Seit der 2008 losgetretenen Finanzkrise hat die Geld-
politik der wichtigsten internationalen Notenbanken
zu einer massiven Geldmengenexplosion gefiihrt und
dadurch eine regelrechte Vermogensinflation verur-
sacht, die von einigen Marktexperten als ,Everything

Bubble® bezeichnet wird. Besonders viel Geld wurde
in Anlageklassen wie Anleihen, Aktien, Immobilien
sowie Fonds investiert. Die von der Deutschen Bun-
desbank im Juli veroffentlichte Statistik zur Entwick-
lung der Vermdgen deutscher Privathaushalte besta-
tigte diesen Trend. So kletterte im ersten Quartal das
Geldvermogen der Bundesbirger - welches im We-
sentlichen aus Bargeld & Einlagen, Schuldverschrei-
bungen, Aktien, Investmentfonds und Versicherungen
besteht - von 6,02 Billionen auf das Rekordniveau
von 6,17 Billionen Euro. Wichtig zu wissen: Uber 40
Prozent dieser Summe geht auf das Konto von Bar-
geld & Einlagen und Uber 37 Prozent sind Anspruche
gegenuber Versicherungen. Grundsatzlich bedeutet
dies: Fast 4,8 Billionen Euro basieren auf dem Ver-
trauen, dass der Euro auf lange Sicht seine Werthal-
tigkeit bewahren wird. Strategisch und langfristig
denkende Anleger setzen nicht alles auf diese Karte
und vertrauen lieber auf ,Altbewdhrtes” wie zum Bei-
spiel Gold.

Robert Hartmann attestiert den Deutschen, dass sie -
verglichen mit anderen Nationen - viel mehr Cash oder
Cash-ahnliche Anlagen wie beispielsweise Termingel-
der halten. Auflerdem wurden die Bundesburger ver-
gessen, dass sie uUber ihre Lebensversicherungen auch
stark im Anleihemarkt engagiert sind. Wahrscheinlich
sind sich die wenigsten Besitzer solcher Versicherun-
gen Uber das damit verbundene Risiko bewusst. Nach
dem Debakel am Neuen Markt oder bei der ,Volksak-
tie* Telekom ist die Aktienkultur hierzulande weniger
stark ausgepragt als beispielsweise in den USA oder
England.

In lediglich rund zehn Prozent der Portfolios befinden
sich Edelmetalle wie Gold und Silber. Fir Edelmetall-
profi Hartman ist dies im internationalen Vergleich
eine beachtliche Grofenordnung. Anleger, die keine
Versicherung in Form von Edelmetallen haben, ver-
trauen offensichtlich auf die Fahigkeit der Notenban-
ken, jede zuklnftige Krise an den Finanzmarkten mit
dem Drucken von neuem Geld im Keim ersticken zu
konnen. Robert Hartmann sieht dies als problematisch
an und warnt: ,Ich halte das fir eine sehr gefahrliche
Strategie. Jeder verfligt zwar Uber eine Versicherung
fir sein Auto, um im Ernstfall eine Schadensregulie-
rung vornehmen zu konnen. Bei der Versicherung des
erarbeiteten Kapitals handeln knapp 90 Prozent der
Menschen aber grob fahrlassig. Dies ist nicht sinnvoll
und flr mich nur schwer zu verstehen.”
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Signifikantes Verkaufsinteresse im Juli

Robert Hartmann merkt an, dass die Edelmetallhandler
von pro aurum im Juli ein signifikantes Verkaufsinteres-
se registriert haben. Auf sechs Verkaufer kamen namlich
lediglich vier Kaufer, was an den Edelmetallmarkten
normalerweise relativ selten vorkommt. Verkauft wur-
den lberwiegend Goldbarren in den Gewichtsklassen
250 Gramm, 500 Gramm und 1.000 Gramm. Im Zuge der
Mitte des Monats zu beobachtenden Outperformance
von Silber gegenuber Gold hat sich im Juli die Nachfrage
nach dem mit grofem Abstand glinstigsten Edelmetall
spurbar belebt. Vor allem die Krugerrand-Unzenmuinzen
aus Silber waren von unseren Kunden besonders stark
nachgefragt worden. Mit Blick auf die kurzfristigen Pers-
pektiven ist laut Edelmetallprofi Hartmann derzeit alles
moglich. Mittel- bis langfristig erwartet er hingegen
steigende Edelmetallpreise. Das wichtigste Argument fur
die Anlageklasse Edelmetalle ist seiner Meinung nach
vor allem das aktuelle Umfeld negativer Nominal- und
Realzinsen, welches sich erst einmal nicht andern wird.

Hinweis in eigener Sache: Der nachste verkaufsoffe-
ne Samstag findet am 17. August in unseren Filialen
in Bad Homburg, Berlin, Dresden, Hamburg sowie
in unserer Firmenzentrale in Minchen (,Goldhaus®)
statt. Gut zu wissen: In Minchen kdnnen interessierte
Kunden um 10.00 Uhr an einer Fihrung durch das
Goldhaus teilnehmen und um 11.00 Uhr einen Exper-
tenvortrag zum Thema ,Vermogens(ver)sicherung mit
Gold und Silber“ besuchen. Ubrigens: Wer in Hamburg
eine Unzenminze ,Wiener Philharmoniker® erwirbt,
erhalt als kostenlose Zugabe eine CD (Anzahl limitiert)
des Sommernachtskonzertes der Wiener Philharmoni-
ker (2018). Seit Kurzem bietet pro aurum fur iPhones
und Android-Smartphones zudem eine kostenlose
Numismatik-App an, mit der Sie auf unseren Numis-
matik-Shop und dessen Preisliste zugreifen kdnnen.

Drei Fragen an die Privatkunden von pro aurum
Bei der von pro aurum durchgefiihrten internetbasier-
ten Edelmetall-Stimmungsumfrage beteiligten sich im
Juli 1.227 Anleger (Juni: 1.584). Im Zuge der markanten
Rally bei Gold und Silber hat sich im Berichtszeitraum
das Kaufinteresse deutlich verstarkt. Mit 49,4 Prozent
waren die Kaufwilligen (Vormonat: 41,7 Prozent) ganz
klar in der Uberzahl. Eine abwartende Haltung war un-
ter 45,5 Prozent der Befragten auszumachen, wahrend
die Quote der Verkaufer bei lediglich 5,1 Prozent lag.

Besonders interessant: Bei der Frage nach der Bewer-
tung des aktuellen Preisniveaus war trotz des deutlich
gestiegenen Preisniveaus eine groe Mehrheit von 67,9
Prozent (Juni: 67,0 Prozent) der Umfrageteilnehmer der
Meinung, dass Edelmetalle gegenwartig unterbewertet
seien. Uberraschenderweise signifikant gesunken ist
auch die Quote derer, die Edelmetalle als Uberbewertet
einstufen. Hier gab es gegenuber dem Vormonat einen
Rickgang von 9,6 auf 6,9 Prozent zu vermelden. Eine
Lfaire Bewertung“ sehen derzeit 25,2 Prozent der Anle-
ger, nachdem im Juni ein Wert von 23,4 Prozent ange-
zeigt worden war.
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Hinsichtlich der Preisperspektiven der Edelmetalle fur
das kommende Quartal war im Juli von Skepsis keine
Spur - ganz im Gegenteil. So erwarten mittlerweile le-
diglich 9,2 Prozent der Befragten fallende Notierungen.
Im Monat zuvor war hier noch ein Wert von 10,7 Prozent
registriert worden. Weiterhin prognostiziert eine grofie
Mehrheit von 61,3 Prozent steigende Edelmetallprei-
se (Vormonat: 63,0 Prozent). Mit einem Seitwartstrend
rechnen hingegen 29,4 Prozent der Umfrageteilnehmer,
nachdem vor einem Monat noch eine Quote von 26,3
Prozent gemeldet worden war. In unseren Filialen und
in unserem Onlineshop uberwog im Juli jedoch das Ver-
kaufsinteresse, was folglich nicht mit den Ergebnissen
unserer Umfrage korreliert. Moglicherweise nehmen an
unserer Umfrage eher User teil, die den Markt noch be-
obachten und noch nicht engagiert sind?

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: benjamin.summa@proaurum.de

Disclaimer:

Alle auf diesen Seiten enthaltenen Bewertungen, Stellung-
nahmen 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 Voll-
standigkeit und Richtigkeit der Informationen oder Meinun-
gen auf diesen Seiten ab. Die pro aurum GmbH Ubernimmt
keine Haftung fur Verluste, die durch die Verwendung dieser
Informationen verursacht werden oder damit in Zusammen-
hang stehen. Die auf diesen Seiten zur Verfligung gestellten
Informationen stellen keine Anlageberatung oder sonstige
Empfehlung zum Erwerb von Finanzinstrumenten dar. Es han-
delt sich auch nicht um Finanzanalysen. Die auf diesen Seiten
der pro aurum GmbH bereitgestellten Informationen kénnen
ein individuelles Beratungsgesprach nicht ersetzen. Eine
Investitionsentscheidung bezuglich irgendwelcher Finanz-
instrumente sollte auf keinen Fall auf der Grundlage dieser
Informationen erfolgen. Bitte beachten Sie die Angaben zum
Stand der Informationen. Die Informationen kdnnen durch
aktuelle Entwicklungen uberholt sein, ohne dass die bereit-
gehaltenen Informationen geandert wurden. Das Nutzungs-
verhaltnis 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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