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Goldbullen nicht zu halten

04.12.2009 | Frank Schallenberger (LBBW)

Fur den Goldpreis scheint es momentan nur eine Richtung zu geben: nach oben! Seit Jahresbeginn hat das
gelbe Metall auf Dollarbasis bereits gut 40% zugelegt. Allerdings stieg der Goldpreis alleine in den letzten
zwei Monaten um 20%. Sicherlich gab es zuletzt einige Nachrichten, welche die Phantasie der
Goldinvestoren befliigelten. So Gbernahm die indische Notenbank jiingst 200 Tonnen Gold vom IWF. Damit
nahm der Anteil von Gold an den indischen Wéhrungsreserven von knapp 4 auf rund 6% zu.

Fur Indien, als weltweit gro3ter Nachfrager nach Gold, ware sicher ein noch héherer Goldanteil an den
Waéhrungsreserven denkbar. Ebenso fiir China. Die Chinesen hatten bereits im April bekannt gegeben, dass
ihre Goldbestande unerwartet stark auf iber 1.000 Tonnen aufgestockt wurden. Ein in China diskutierter
Vorschlag sieht nun vor, die Goldbestande in den nachsten drei bis funf Jahren auf 6.000 Tonnen fast zu
versechsfachen. Damit ware die Gold-Hausse auf absehbare Zeit noch lange nicht am Ende ...
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Allerdings wachsen auch am Goldmarkt die Baume nicht in den Himmel. Die Abweichung von der
200-Tage-Linie liegt mittlerweile bei etwa 250 USD und damit fast genauso hoch wie im Méarz 2008, als der
Goldpreis mit 1.030 USD einen neuen Hochststand aufstellte. Im Friihjahr 2008 korrigierte das gelbe Metall
bis in den Herbst sehr deutlich. Auch jetzt scheint eine Konsolidierung sehr wahrscheinlich, denn kurzfristig
sprechen einige Faktoren gegen weitere Kursavancen: Die ETF-Nachfrage nach Gold ist momentan gering,
die Schmucknachfrage bleibt niedrig und der Markt scheint aus technischer Sicht massiv Uberkauft.

Zudem durften die chinesischen Aufstockungsplane vermutlich im Reich der Phantasie angesiedelt sein.
Denn um in den nachsten finf Jahren 5.000 Tonnen aufzukaufen, misste China bis 2014 jeweils 40% der
jahrlichen Goldminenproduktion aufkaufen. Viel wahrscheinlicher ist es, dass sich das Reich der Mitte auch
in Zukunft aus der eigenen Produktion und moglicherwei-se beim IWF bedient. Mittelfristig bleibt Gold ein
interessantes Mittel zur Depotdiversifikation - kurzfristig bestehen bei rund 1.200 USD aus Investorensicht
jedoch mehr Risiken als Chancen. Insofern sollten die Anleger demnéchst an Gewinnmithahmen denken.
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DJUES Subindizes 2009 (Spot Return, indexiert 01,01,08=100)
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© Dr. Frank Schallenberger
Commodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr tibernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber 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. Fiir weitere zeitnahere Informationen tber konkrete
Anlagemdéglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren
Anlageberater.
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