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Gold und die Zentralbanken!

31.10.2007 | Rainer Hahn

Haben Sie schon einmal den Begriff “EGA" gehort? Wenn nicht dann wird lhnen dieser Artikel dabei helfen
die wichtigen Zusammenhange zwischen den Zentralbanken und dem Goldmarkt zu verstehen. Innerhalb
einer Untersuchung die von Fortis geleitet und erst kiirzlich veroffentlich wurde, geht es vorwiegend um das
sogenannte European Gold Agreement welches erstmals im Jahr 1999 ins Leben gerufen wurde. Dieses
erlaubte den européischen Zentralbanken den Verkauf von maximal 400 Tonnen pro Jahr. Das EGA trat im
September 1999 in Kraft weswegen ein Geschéaftsjahr immer vom ersten September bis zum ersten Oktober
des Folgejahres lauft. Nachdem das EGA | im Jahr 2004 auslief da dessen Laufzeit begrenzt war, wurde
schnell das EGA Il aufgelegt welches bis zum Jahr 2009 bestehen wird. Die einzige Veranderung war, dass
die Banken nicht mehr 400 sondern mittlerweile 500 Tonnen des gelben Metalls am Markt pro Jahr
verduf3ern durfen.

Nachdem es zu Beginn des Geschaéftsjahres 2006/2007 sehr gut aussah und viele annahmen, dass die
Banken bei weitem nicht die 500 Tonnen verkaufen wirden die ihnen erlaubt waren, anderte sich diese
Einstellung vor wenigen Wochen dramatisch. Bis zur Halfte der Periode waren nur 150 Tonnen verkauft
worden, weswegen viele Analysten angenommen hatten, dass die Gesamtverkaufe fiir das Jahr bei etwa
300 Tonnen héatten liegen koénnten. Bereits im Vorjahr wurden nur 394,8 Tonnen verkauft weswegen die
Banken dadurch ein sehr bullisches Zeichen gesetzt hatten. Allerdings traten anschliel3end einige Verkaufer
wie Spanien, Frankreich und die Schweiz auf den Plan und verkauften grof3e Mengen an Gold in den Markt.
Laut den aktuellen Hochrechnungen dirften sich die Gesamtverkaufe aller Banken auf etwa 475 Tonnen
belaufen und dadurch nur knapp unterhalb der H6chstgrenze von 500 Tonnen liegen.
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Das obenstehende Bild zeigt wer die grofdten Verkaufer im Markt sind. Momentan werden die Verkéufe ganz
klar von den bereits vorhin erwahnten drei dominiert deren aktuelle Politik klar auf weitere Verk&aufe hinweist.
Insgesamt halten die 16 Banken welche dem European Gold Agreement angehéren 12.425,9 Tonnen an
Gold und kdnnten dadurch weitere 25 Jahre an Verkaufen unter dem EGA auffullen. Naturlich besitzen nicht
alle Banken die Absicht zu verkaufen jedoch geht die aktuelle Politik von Frankreich, Spanien und der
Schweiz ganz klar in Richtung weiterer Verkaufe. Wie das nachfolgende Schaubild beweist besitzen diese
Lander sehr hohe Reserven und haben dadurch noch genligend Gold in der Hinterhand welches verkauft
werden kdnnte.
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Gold Value Forex Gold as a % Sales in Known

end-Sep {Sbn) 8bn) of reserves EGA to go

(Tonnes) [Teonimes) (Tennes)

Germany 34145 5o 34 B85% 8.8 T
France 2E428 820 45.2 579% 3631 136923689
ahy 22518 57.5 294 65% 0.c 7
Switzerland 11780 275 394 41% 241.3 138.7
Netherlands 410 15.0 Mo 58% 136.5 28.5
ECB Bo2T 142 439 24% 1840 T
Portugal 2828 8.0 12 88% 9.7 7
Spain 2818 €5 112 are 241.7 7
Austria 278 E5 80 45% 388 Up ta 81.2
Belgium 276 53 83 3E5% 0.1 T
Bweden 1805 as 258 12% 38.0 250
Greacs 112.1 26 or B9 0.0 T
Finiand 481 1.2 65 15% b0 7
Irgfand 55 | 08 149% 00 ?
Slovena 32 21 0.5 B oo 7
Lucembourg 23 01 o2 20% oo 7
Total 12,4256.9 291.6 277.9 51% 1,306.0 490.3

Die zweite Spalte gibt jeweils die Menge an Gold an welche ein Land noch besitzt. Anschlie3end folgt der
aktuelle Marktwert in US Dollar sowie die Devisenreserven. Nachfolgend wurde errechnet wie hoch der
prozentuale Anteil der Goldreserven an den Gesamtreserven eines Landes ist. Sales in EGA |l bezeichnet
die Menge an Gold welche bisher in den drei Jahren des Abkommens verkauft wurde. Die letzte Spalte zeigt
eine Schatzung der Analysten von Fortis wie viele Tonnen die Banken eventuell noch verkaufen kdnnten bis
zum Ablauf des EGA Il im Jahr 2009.

Leider legen viele andere Banken ihre Politik nicht offen weswegen hiertiber keine Prognosen erstellt werden
kdnnen. Vor allem in Deutschland und Italien, zwei Lander deren Goldbestande fast 6.000 Tonnen
ausmachen, werden die Stimmen immer lauter mehr Gold zu verkaufen. Bisher sind die beiden Lander nicht
in Erscheinung getreten und haben fast kein Gold am Markt verauf3ert. Auf Druck der Politiker hin kdnnte
sich dies in den kommenden Jahren jedoch &ndern.

Das abschlieBende Schaubild zeigt noch einmal die Bestande sowie bisherigen Verkaufe in der zweiten und
dritten Spalte. Desweitern die geschatzten Verkaufe in den Jahren 2007/2008 und 2008/2009 fur die Banken
bei denen eine Prognose mdglich ist. Des weiteren haben die Analysten basierend auf Quellen innerhalb der
Banken versucht eine Prognosen fur die Zeit nach dem EGA Il zu erstellen. Sollten Deutschland und Italien
ihre Politik andern wéaren tber 1.200 Tonnen an Verkdufen zu erwarten plus die Verk&aufe der anderen
Banken welche dann kumuliert auf 2.000 Tonnen ansteigen wirden.
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Bis zum aktuellen Zeitpunkt ist es noch nicht absehbar ob die Banken das EGA Il ins Leben rufen wollen.
Aufgrund der mdéglichen Verkaufe von 2.000 Tonnen ist es jedoch wahrscheinlich, dass sich die Banken
absprechen werden und das EGA erneut verlangern um den Preis stabil zu halten und die Verk&ufe tiber
mehrere Jahre zu strecken. Eventuell wird die Verkaufsquote dann auf 600 Tonnen angehoben doch das ist
bis jetzt reine Spekulation.
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Dies ist ein Auszug aus dem neuen Rohstoffbrief von Rohstoffe-Go, abonnieren Sie noch heute den
kostenlosen Rohstoffbrief hier klicken
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