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China hat seine Goldkäufe intensiviert. Die Bank of Montreal (BMO) geht da-
von aus, dass die offiziellen Goldreserven bereits bei 5'200 Tonnen liegen –
etwa doppelt so hoch wie von China offiziell ausgewiesen. Selbst mit dieser
Menge beträgt der Goldanteil an den gesamten Devisen- und Goldreserven
jedoch erst rund 18 %. Der Durchschnitt der Notenbanken weltweit liegt bei
25 %. Um diesen Anteil  zu erreichen, müsste China weitere 2'900 Tonnen
Gold erwerben. Die Goldimporte von 155 Tonnen im ersten Halbjahr 2026 la-
gen bereits 137 % über dem Vorjahreswert. Zudem hat China ungedeckte
Goldderivate verboten. Es überrascht daher nicht, dass sich der Goldpreis
bislang über der psychologisch wichtigen Marke von USD 4'000 halten konn-
te.
Edelmetallaktien waren aus technischer Sicht Mitte Juli stark «überverkauft».
Die Nachfrage von Investorenseite blieb jedoch trotz der höchsten Sektor-
margen (gemessen am S&P 500) verhalten. Newmont (NEM) hat bereits die
Zahlen für das zweite Quartal veröffentlicht. Der freie Cashflow (FCF) belief
sich auf USD 2,2 Milliarden und lag damit rund USD 700 Millionen über den Er-
wartungen. Der Nettogewinn erreichte USD 2.10 je Aktie (Konsens: USD 1.94).
Im zweiten Quartal kaufte das Unternehmen eigene Aktien im Wert von USD
1.78 Milliarden zurück und reduzierte damit die Zahl der ausstehenden Aktien
seit Februar 2024 um 9 %. Zu den Outperformern gehörte in diesem Monat
DPM Metals (DPM). Die Produktion dürfte sich bis 2030 auf über 500'000
Unzen Gold verdoppeln – bei  AISC-Kosten von unter USD 1'200 je Unze.
Trotz der Investitionen in den Produktionsausbau bleibt das Free-Cashflow-
Profil deutlich positiv. Wir halten die Aktie seit Langem mit einer Übergewich-
tung gegenüber dem GDX im Portfolio. Für einen Teil der Position haben wir
nun Gewinne realisiert, halten jedoch an der Übergewichtung fest.
Die Konsolidierung im Edelmetallsektor dauert inzwischen bereits sechs Mo-
nate an, sodass ein stärkerer Rebound überfällig erscheint. Der Gegenwind
von steigenden Realzinsen hat nachgelassen, und wir sind weiterhin über-
zeugt, dass eine zunehmende Liquidität den nächsten grossen Aufwärts-
schub auslösen wird. Unser Liquiditätsbarometer notiert trotz des starken
US-Dollars nahe seinem Allzeithoch. Eine Leitzinserhöhung der US-Noten-
bank (Fed) im September ist nach unserer Einschätzung bereits vollständig
eingepreist.  Goldminen mit historisch tiefen Bewertungen werden früher
oder später von den Investoren wiederentdeckt.

Kommentar Juli 2026

CHF 101.2 Mio.Total Fondsvermögen

Innerer Wert Tranche A CHF 221.47

Aktuelle Fondsdaten per 31. Juli 2026

seit Auflage (18.04.2006) p.a.

3 Jahre p.a.

3 Monate

1 Monat

12 Monate

Dauer

5 Jahre p.a.

Performance Tranche A

Top-10 Positionen

Barrick Mining 8.1%

Newmont Mining 7.1%

Anglogold Ashanti 5.7%

Kinross Gold 4.6%

Gold Fields 4.5%

Harmony Gold Mining 4.1%

Buenaventura 3.6%

B2Gold 3.6%

Pan American Silver 3.4%

Southern Cross Gold 3.4%

Wertentwicklung p.a. (linke Skala)
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1.03Beta (vs. XAU)

Sharpe ratio (0.71% risikofreier Zinssatz) 0.90

38.6%Historische Volatilität (p.a.)

Kennzahlen (über die letzten 3 Jahre rollierend)

Longposition 100.7%

Engagement

-0.0%Liquidität

Gesellschaft Perf.

Top-3 / Poor-3 Performer im Juli 2026

Southern Cross Gold

Genesis Minerals

AuMega Metals

9.6%

10.3%

14.3%

Avino Silver & Gold Mines Reg. -15.9%

Greatland Reg. -13.1%

U.S. Gold -15.3%
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Währungsallokation

Dieses Dokument ist eine Werbemitteilung. Es stellt weder ein Angebot noch eine Empfehlung dar, Anlagefonds zu kaufen oder zu verkaufen. Für allfällige fehlerhafte Angaben wird kei-
nerlei Haftung übernommen. Die vergangene Performance ist keine Garantie für laufende und zukünftige Entwicklungen. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Rücknah-
me der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberücksichtigt. Der Preis eines Anteils kann sowohl steigen als auch sinken. Für Anleger in der Schweiz sind die rechtlichen Fonds-
dokumente unentgeltlich bei der AWEA Fonds AG unter www.awea.ch erhältlich. Für deutsche Anleger fungiert als Einrichtung für die Wahrnehmung der Aufgaben nach § 306a KAGB
die Fondsleitung LLB Swiss Investment AG, Bahnhofstrasse 74, CH-8001 Zürich. Zudem sind alle massgeblichen Dokumente auch elektronisch unter www.fundinfo.com verfügbar.

Rechtlicher Hinweis

Der Aktienfonds investiert grösstenteils in Goldminengesellschaften, eine
Selektion von Silberminenunternehmen ergänzt die Fondskomposition. Der
Aktienfonds wird aktiv entlang der Marktzyklen im Gold und im Silber bewirt-
schaftet. Basis dafür bildet die eigene fundamentale und technische Analyse.
Aus dem Top-down-Ansatz resultiert ein konzentriertes Portfolio von quali-
tativ überzeugenden Minengesellschaften.

Anlagephilosophie

Domizil Schweiz

Rechtsform Vertraglicher Anlagefonds

Edelmetall-Aktien globalAnlageuniversum

Vermögensverwalter AWEA Fonds AG

Fondsleitung LLB Swiss Investment AG, Zürich

Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG, Basel

Lancierungsdatum 18.04.2006

Empfohlener Anlagehorizont 5 Jahre

Referenzwährung CHF

ISIN / Bloomberg-Ticker
(jeweilige Tranche)

A: CH0024686773 / AMGGMMF SW
C: CH0197484386 / AMGGMMC SW

H (FX-hedged): CH0420487941 / AMGGMMH SW
U: CH1135984792 / AMGGMMU SW

Erfolgsverwendung ausschüttend (Dividenden & Kapitalgewinn)

Zeichnungen und Rücknahmen täglich (cut-off 13.00 CET)

Gewinnbeteiligung 8% über 5% Hürde, mit Hochwassermarke

Hochwassermarke inkl. Hürde CHF 286.22 (Kl. C)
CHF 284.55 (Kl. H)
USD 317.49 (Kl. U)

Steuertransparenz CH, AT

Steuerstatus Deutschland Aktienfonds gemäss InvStG mit TFS

Vertriebszulassung CH, DE

Fondsfakten

Ausgabe- und Rücknahmekommission keine

Vermögensverwaltungsgebühr p.a. Tranche A: 1.50%
Tranche C: 1.00%

Tranche H (FX-hedged): 1.00%
Tranche U: 1.00%

Kostenbelastung p.a. (per 31.12.2025; TER,
vor Gewinnbeteiligung)

Tranche A: 1.75%
Tranche C: 1.25%

Tranche H (FX-hedged): 1.24%
Tranche U: 1.75%

Gebührenstruktur

Bernhard Graf
graf@awea.ch

Patrick Hofer
hofer@awea.ch

Portfolio Management

AWEA Fonds AG
Grabenstrasse 27
CH-6340 Baar
+41 (0)41 726 71 71
www.awea.ch

Seniors 42.3%

Silberaktien 22.7%

Intermediates 21.9%

Explorers 11.2%

Juniors 0.5%

Liquidität 1.3%

USD 74.4%

CAD 14.9%

AUD 10.2%

CHF 0.5%

Branchenallokation


