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Marktkommtentar von Evy Hambro,
Fondsmanager des BGF World Gold Fund

30.04.2008 | Redaktion

Frankfurt, 30. April 2008 - Inmitten der zuletzt an den Finanzmaérkten erlebten

Volatilitat war die starke Preisentwicklung von Goldbarren auf3erst beeindruckend, besonders als klar wurde,
wie tiickisch die Kapitalmarkte im Angesicht der Kreditkrise sein werden. Diese Bedingungen haben
sicherlich den Zulauf in so genannte "sichere Hafen" verstarkt, zu denen auch Goldbarren gerechnet
werden. Der Preisaufschwung bei den Edelmetallen steht aber in jedem Fall auf einem soliden Fundament.

Jiingste Hochststande, bei denen der Goldpreis erstmals die Marke von 1.000 US-Dollar pro Feinunze
Uberschritt, wurden unterstitzt durch die starke Nachfrage von Anlegern, denen das vorherrschende
Bankenklima Angst machte. Zudem haben Barren eine lange Tradition als Absicherung gegentiber Inflation,
Dollarschwéache und geopolitischen Spannungen. Neben diesen bereits starken Argumenten haben auch
Zentralbanken aus Asien, dem Mittleren und Nahen Osten, die fur ihre US-Dollar-Reserven bekannt sind, mit
der Diversifizierung jenseits des Dollars begonnen. Es ware von daher nicht tiberraschend, wenn einige sich
dem Gold als Alternative zugewandt haben. Auch die Nachfrage aus der Schmuckindustrie kdnnte auf lange
Sicht steigen, in den entwicklungsstarken Schwellenlandern entwickelt sich eine wohlhabendere
Mittelschicht.

Auf der anderen Seite der Gleichung steht eine Goldminenproduktion, die seit 2001 stagniert oder gar
zuriickgeht. In den 1990er Jahren wurde der Goldpreis niedrig gehalten durch Zentralbanken, die
wesentliche Teile ihrer Bestande verdulRRerten und so das Angebot auf dem Markt erhdhten. Als die
Goldpreise fielen, sparten Minengesellschaften bei der Exploration und kiirzten die Investitionen in
existierende Anlagen. Mit dem nachfolgenden Anstieg des Goldpreises hielten die Investitionen dann nicht
mehr Schritt, sodass neue Goldquellen heute rar sind. Bemerkenswerterweise gehen einige
Branchenprognosen davon aus, dass die Produktion sich weiter verringern wird, um zehn bis 15 Prozent
innerhalb der nachsten finf Jahre. Der langfristige Ausblick fur die Goldnachfrage aus der Schmuckindustrie
ist dagegen wegen des steigenden Wohlstandes in den Schwellenléandern positiv, wenngleich es nicht
Uberrascht, wenn die Nachfrage kurzfristig aufgrund von Preisspitzen schwéchelt. Angesichts der
stagnierenden oder gar zuriickgehenden Goldminenproduktion wiirde es aber wohl Preise jenseits von
1.000 US-Dollar pro Unze brauchen, um den Trend abzuflachen oder umzukehren.

Auf der Basis dieser starken Fundamentaldaten sehen Goldbarren nicht mehr ganz so teuer aus, wie es
zunéchst scheint. Wenn man den heutigen Preis ins rechte Licht riicken will, muss man zudem anmerken,
dass der im Januar 1980 erreichte letzte Hochststand von 850 US-Dollar pro Feinunze Gold in heutiger
Wéhrung einem Preis von etwa 2.279 US-Dollar entsprechen wirde. Ungeachtet der erreichten neuen
nominellen Hochststande und des Umstandes, dass Goldaktien relativ zu Goldbarren weiterhin ginstig sind,
scheint der Aufwartstrend erhalten zu bleiben. Jeden Riicksetzer sollte als Chance betrachtet werden,
Goldaktienbesténde auf- oder auszubauen.

Uber BlackRock

BlackRock ist eine der gréf3ten bérsennotierten Investment-Management-Firmen weltweit. Per Ende Mérz
2008 beliefen sich die verwalteten Kundengelder von BlackRock insgesamt auf 1,364 Billionen US-Dollar.
Das Unternehmen verwaltet Vermdgenswerte fiir institutionelle und private Investoren weltweit mit einer

breiten Palette von Anlageprodukten aus den Bereichen Aktien, festverzinsliche Wertpapiere, Geldmarkt-
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und alternative Investments. Zusétzlich bietet BlackRock einer wachsenden Zahl institutioneller Kunden
Risikomanagement, Finanzberatungs-Dienstleistungen und die Auslagerung von Investment-Systemen an.
BlackRock hat seinen Stammsitz in New York City, USA. Das Unternehmen beschaftigt tiber 5.600
Mitarbeiter in 19 Landern und verflgt Uber eine starke Prasenz in globalen Schlisselmérkten, darunter den
USA, Europa, Asien, Australien und dem Nahen Osten. Fur weitere Informationen besuchen Sie bitte die
Internetseite des Unternehmens unter www.blackrock.com.

© BlackRock, Inc.

Wichtige rechtliche Informationen: Wichtige rechtliche Informationen: Dieses Material wurde ausschlief3lich
fur professionelle Marktteilnehmer erstellt und ist nicht als Analgerat zu verstehen. Die enthaltenen
Informationen und Angaben wurden von BlackRock sorgfaltig recherchiert und zu eigenen Zwecken
verarbeitet. Die Ergebnisse dieser Recherchen werden lediglich zuféllig offengelegt. Fir deren Richtigkeit,
Genauigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat kénnen wir keine ausdriickliche oder implizierte Garantie
Ubernehmen. BlackRock tbernimmt keine Haftung fur Verluste oder sonstige Schaden, einschliel3lich
entgangenen Gewinns oder sonstiger direkter oder Folgeschéaden, welche durch den Gebrauch oder das
Vertrauen auf die zur Verfigung gestellte Information entstehen. Die hier dargestellten Ansichten
entsprechen nicht notwendigerweise der Meinung der gesamten oder von Teilen der BlackRock-Gruppe; sie
unterliegen moglicherweise Anderungen, sollten zugrundeliegende Umsténde sich @andern. BlackRock
Global Funds (BGF) ist in Luxemburg als Société d’'Investissement & Capital Variable (SICAV) errichtet und
als Organismus fiur die gemeinsame Anlage in Wertpapieren (OGAW) in der Europaischen Union
zugelassen. Die Fondsanteile sind an der Luxemburger Borse notiert und nach der Richtlinie der
Kommission 85/611/EWG anerkannt. Die Entscheidung, Anteile der BGF zu zeichnen, muss auf Basis der
Informationen des Verkaufsprospekts erfolgen, erganzt um den jeweils aktuellen Jahres- und
Halbjahresbericht sowie auf Basis der vereinfachten Verkaufsprospekte, die Sie auf unserer Webseite
abrufen kénnen oder kostenlos und in Papierform vom Herausgeber oder der Informationsstelle der BGF in
Deutschland, der BlackRock (Deutschland) GmbH, Neue Mainzer Strafl3e 52, 60311 Frankfurt am Main
beziehen kénnen. Der Wert einer Anlage sowie das hieraus bezogene Einkommen kann Schwankungen
unterliegen und ist nicht garantiert. Es besteht die Moglichkeit, dass der Anleger nicht die gesamte
investierte Summe zuriickerhalt, insbesondere bei kurzfristigen Anlagen. Dies gilt auch fiir entrichtete
Gebuhren. Eine Anlage ist zum Teil mit Wahrungsrisiken verbunden. Der Wert der Anlage kann daher
steigen oder sinken. Diese Schwankungen kénnen bei Anlagen mit hoher Volatilitdét besonders ausgepragt
sein, und ihr Wert kann pl6tzlich und erheblich fallen. Vergangene Wertentwicklung, Simulationen oder
Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Sowohl die Hohe der Steuer als
auch ihre Berechnungsgrundlage kénnen sich in der Zukunft &ndern, beide sind aul3erdem abhangig von
den personlichen Verhéltnissen des Anlegers. Herausgegeben von BlackRock Investment Management
(UK) Limited, eine Tochtergesellschaft von BlackRock, Inc., zugelassen und beaufsichtigt durch die Financial
Services Authority. BlackRock ist ein Handelsname von BlackRock Investment Management (UK) Limited.
BlackRock Inc. und ihre Tochtergesellschaften sind als BlackRock-Gruppe bekannt. BlackRock ist der
Handelsname von BlackRock Investment Management (UK) Limited, ein Unternehmen der BlackRock Inc.
Wir behalten uns das Recht vor, Telefongespréche aufzuzeichnen. Weitere Informationen erhalten Sie auch
bei der BlackRock (Deutschland) GmbH, Neue Mainzer Strale 52, 60311 Frankfurt am Main. Diese
Werbemitteilung stellt keinen Anlagerat dar. Sie unterliegt nicht den gesetzlichen Anforderungen zur
Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen. Das Verbot des Handels vor der
Veroffentlichung von Finanzanalysen gilt daher nicht.
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