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Anlegernachfrage zieht an, aber
Investmentbanken raten zum Goldverkauf

10.08.2015 | Thorsten Proettel

Minzen und Barren wieder gefragt

Der auf dem niedrigsten Stand seit Anfang 2010 verharrende Goldpreis sorgt fur eine Nachfragebelebung im
Bereich der Barren und Miinzen. Hierzulande melden Sparkassen sowie Banken anziehende Umsatze und
werden dabei durch die grof3en Miinzprageanstalten bestatigt. So gab die Perth Mint fiir den Monat Juli den
Verkauf von "Australian Kangaroos", anderen Miinzen sowie Barren im Volumen von 1,6 Tonnen bekannt.

Dies entspricht dem héchsten Wert seit Oktober 2014 (siehe Chart). Und das US-Minzamt pragte "Gold

Eagle"-Minzen im Gesamtgewicht von 5,3 Tonnen, womit die hdchste Nachfrage seit April 2013
dokumentiert wird.

Goldabsatz der US. Mint und der Perth Mint

Goldbestand der ETCs und Goldpreis in USD seit 2012

in Tonnen pro Monat
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Negative Stimmung

Das Absatzplus im Bereich der Miinzen und Barren, die h&aufig von Privatanlegern erworben werden, kann
jedoch nicht dariber hinwegtauschen, dass dem Goldmarkt von Seiten der GroRRinvestoren derzeit ein
heftiger Sturm entgegenblést. Eine ganze Reihe von Investmentbanken bis hin zu auf Privatkunden
spezialisierten Hausern réat derzeit zum Ausstieg aus dem Edelmetall.

Beispielsweise schrieb der vormalige Pimco-Chefvolkswirt Mohamed El-Erian in der Financial Times, es
kénne niemanden in der Finanzwelt Giberraschen, dass Gold ein enttduschendes Investment sei. Aufgrund
der schlechten Wertentwicklung kdnnten zukiinftig noch mehr Spekulanten gegen das gelbe Metall wetten
und so den Preis nach unten driicken, was langfristig orientierte Anleger weiter verunsichern dirfte.

Goldbestédnde der ETCs riicklaufig

Auch wenn wir uns der generellen Schwarzmalerei nicht anschliel3en mdchten, ist die Gefahr nicht von der
Hand zu weisen, dass eine negative Grundtendenz auf einem Vermégensmarkt durch fortwahrende
Zweitrundeneffekte, also Verkaufe, immer weiter fortgesetzt werden kann. An der Borse wird dies durch das
Bonmot, "Die Baisse néhrt die Baisse" umschrieben.

Tatsachlich fuhrte der jingste, von groRen Terminmarktverkdufen in Shanghai herrihrende
Goldpreiseinbruch, zu einem erneuten Abverkauf im Bereich der physisch besicherten Goldfonds. Diese
ETCs veraul3erten seit Mitte Juli rund 75 Tonnen Gold, wahrend sie im bisherigen Jahresverlauf lediglich 10
Tonnen des Edelmetalls auf den Markt brachten (siehe Chart).

Charttechnische Unterstiitzung?
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Zumindest von der Angebotsseite erfahrt der Goldmarkt derzeit eine Unterstiitzung. Wie an dieser Stelle
schon mehrfach erwahnt wurde, durfte sich das Altgoldrecycling weiterhin riicklaufig entwickeln und so
manches Minenunternehmen gerat momentan in ernsthafte Schwierigkeiten. Charttechnisch
argumentierende Beobachter machen auf ein weiteres Argument aufmerksam: Bei dem aktuellen Stand von
rund 1.090 USD je Feinunze hat Gold fast exakt die Halfte des Anstiegs von 250 USD im Jahr 1999 auf
1.921 USD im Jahr 2011 wieder verloren. Das Niveau eines solchen "50-%-Retracements" gilt als wichtige
Unterstutzungslinie.

© Thorsten Proettel
Commodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitndhere Informationen Uber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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