! Neue Rekorde in Reichweite

Anfang 2008 erreichte der Goldpreis mit
1032 Dollar je Unze (31,1 Gramm) seinen
bisherigen Héchststand. Zwei Aufwarts-
trends bieten dem Metall Unterstiitzung,
sobald es zu Korrekturen und Gewinn-
mitnahmen kommt.
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Goldschmelze: Hohe Investmentnachfrage steht sinkender Minenproduktion entgegen

Gold
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Stelgende Nachfrage,
knappes Angebot: Der
Goldpreis durfte bald neue
Héchststande erreichen

oldrausch schon vorbei” in ei-
anr deutschen Tageszeitung zu le-
sen. Ungemach droht den Gold-Bullen
davon nicht. Die Schlagzeile bezoq sich
letztendlich auf Probegrabungen in der
Oberpfalz. Dort war das Goldvorkommen
nicht reichhaltig genug fiir den lukrativen
Abbau. Was in Bayern nicht klappt, laull
n weiten Teilen der Erde hervorragend.
Dank des hohen Goldpreises floriert die
Goldgrédberbranche. Mit Produzenten
und Explorationsunternchmen waren in
den vergangenen Wochen stattliche Ge-
winne zu erzielen. Ob dieser Trend anhalt,
hédngt stark von der weiteren Kursent-
wicklung der Feinunze ab. Und in dieser
Hinsicht sieht es fir die Gold-Bullen gut
aus. Ob charttechnisch oder fundamen-
tal, es gibt einige Fakloren, die Iar einen
hohen Goldpreis sprechen.

Rickldufige Minenproduktion. Funda-
mental kam es in den vergangenen Jah-
ren zu einem regelrechten Erdrulsch.
Die leicht abnehmende Goldprodukti-
on von 2591 Tonnen 2000 auf 2385 Ton-
nen acht Jahre spéter erscheint bei der
genaueren Untersuchung der Angebots-
und Nachfrageseite eher als Konstante.
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Die Minenproduktion stellt damit in je-
dem Jahr nahezu zwei Drittel des Gold-
angebots (s. Grafik S. 38). Der deutlich
gostiegene Goldpreis zieht dagegen in
anderen Bereichen ein starkes I landeln
der Marktteilnehmer nach sich. So nahm
das Angebot an Altgold zu, also an be-
reits zu Schmuck oder anderen Gegen-
standen verarbeitetem Edelmetall, von
15 Prozent auf 29 Prozent oder 1108 Ton-
nen des Gesamtmarkts von 3772 Tonnen.
Notenbankverkaufe und andere Invest-
mentauflosungen sanken dagegen von
20 auf sieben Prozent.

Hohe Investmentkaufe. Aul der Nach-
frageseite gibt es ebenfalls durch den
héheren Goldpreis verursachte Verdn-
derungen. So fiel die Nachfrage der
Schmuckhersteller deutlich von 80 Pro-
zent Marktanteil oder 3196 Tonnen 2000
auf 57 Prozent oder 2139 Tonnen 2008,
MNeben einer leicht erhéhten industriel-
len Nachfrage schlossen starke Invest-
mentkdufe, die von 557 Tonnen (sechs
Prozent der Nachfrage) auf 948 Tonnen
(25 Prozent) ansliegen, die Liicke.

Die Marktexperten beginnen angesichts
der positiven fundamentalen Lage am »
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Produktion hinkt hinterher

Die Liicke zwischen Minenproduk-
tion und Goldnachfrage schlieBen
vor allem Notenbankverkdufe und
Altgold-Recycling. Bleiben diese aus,
konnte der Geldpreis explodieren.

Angebot & Nachfrage
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Der Millionen-Club

Weniger als 20 Goldgraber errei-
chen eine Jahresproduktion von
mehr als einer Million Unzen. Vor
allem zu erwartende Ubernahmen
flihren zu weiterem Wachstum.

Die groBten Goldproduzenten
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Goldmarkt, der akuten Sorgen um Wirt-
schaftskrise, Deflation und Finanzmarktzu-
sammenbruch sowie einer positiven chart-
technischen Betrachtung (s. S. 37 oben),
immer neue Kursziele fiir das edle Metall
aus dem Armel zu holen. 1000 US-Dollar je
Unze sei nur eine Zwischenstation, so die
Auguren. Rob McEwen, Griinder des Gold-
konzerns Goldcorp, erwartet in zwei Jah-
ren 2000 Dollar. Einen Schritt weiter geht
Christopher Wood, Analyst beim Invest-
menthaus CLSA. Er halt einen Goldpreis
von 3360 Dollar bis Ende 2010 fiir még-
lich, sollte es zum Inflationsschub und zu
fallenden Anleihen kommen. Es bleibt zu
bedenken, dass fiir Investoren aubBerhalb
des US-Dollar-Gebiets solch eine Kurs-
explosion durch eine massive Abwerlung
des US-Dollars abgeschwacht werden durf-
te. ,Das Interesse fiir Gold kommt zurzeit
im Wesentlichen aus Nordamerika", sagt
Wilhelm Schroder, Rohstoffexperte und Be-
rater des Nestor Australien Fonds, und un-
terstreicht diese These.

Barren als Absicherung. Anleger, die um
ihr Gespartes fiurchten und daher eine
Absicherung gegen hohe Inflation und
einen - aus heutiger Sicht noch wahr-
lich unwahrscheinlichen — Niedergang
des Finanzsystems suchen, sind mit phy-
sischem Gold in Form von Barren, gdn-

Zehn Goldtitel mit glanzenden Chancen
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Untertagearbeiten:
In den vergangenen
Jahren ging die Gold-
produktion zurtck.
Dieser Trend dirfte
langerfristig anhalten

gigen Goldmiinzen und auslieferungs-
willigen Exchange Traded Funds (ETF)
beziehungsweise Commodities (ETC)
gut beraten (siehe ab S. 32 und S. 40).
Minen als Spekulation. Investoren, die
dagegen zwar an einen steigenden oder
zumindest weiterhin hohen Goldpreis
glauben und risikofreudig sind, aber
nicht vom Zusammenbruch des Sys-
tems ausgehen, kénnen mit den Produ-
zenten des gelben Metalls einen guten
Schnitt machen. Denn die Goldminen-
aktien besitzen gegeniiber dem Gold-
preis einen teilweise hohen Hebel. So
besdfie zum Beispiel Kinross Gold bei
einem Goldpreisanstieg um 25 Prozent
ein Kurspotenzial von 58 Prozent (s. S.
39 unten). Kleinere Goldtitel diirften in
der Regel noch stérker reagieren, sind
jedoch auch deutlich spekulativer ein-
zuschdalzen (s. Tabelle), ,Australische
Goldminen zeigen eine relativ glinsti-
gere Bewertung ", weist Schroder auf die
Chancen vor allem aul dem fiinften Kon-
tinent hin. ,Saisonal ist der Marz immer
ein guter Verkaufsmonat fiir Rohstoffak-
tien", zeigt Kurt Liibke, Direktor beim In-
vestmenthaus BMO Capital Markets in
London, dagegen die Risiken auf. "

JOHANNES HEINRITZI
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