1 3 MZ Samstag, 24. Okiober 2009

Der Preis des Edelmetalls bleibt auf Rekordniveau

Die Nachfrage der Industrie
nach Gold sinkt, Anleger dage-
gen kaufen. Sie wollen sich so
gegen die beflirchtete inflation
schiltzen. Das ist eine sinn-
volie Absicherung.

RENE BRITSCHGI

Wer an Partys nicht nur iiber Libyen
oder die steigenden Krankenkassen-
pramien plaudern will, kann die
Frage in die Runde werfen: «Schon
einmal etwas gehort von der New '
Normality»?» Okonomen bezeichnen
so das Phidnomen, dass es keine In-
flation gibt, obwohl die Geldmenge
stark zunimmt. Konkret zeichnet
sich die «Neue Normalitits durch
freigiebige Notenbanken und damit
sehr tiefe Zinsen aus, durch eine
eher stagnierende Wirtschaft mit
etwas hoherer Arbeitslosigkeit und
riesigen Staatsdefiziten, durch ei-
nen geschrumpften Banken- und F-
nanzsektor, durch einen schwiche-
ren Konsum in den USA und in an-
dern Industriestaaten sowie durch
ein wachsendes Gewicht der aufstre-
benden Linder wie China, Indien
oder Brasilien. In dieser «Neuen Nor-
malitits drohe - zumindest vorldu-
fig- keine Inflation, sondern eher
Deflation: so wie in Japan nach der
letzten grossen Krise.

Ein Schutz vor Inflation

Nicht so recht ins Bild der «New
Normality» passt der rekordhohe
Goldpreis von {iber 1000 Dollar pro
Unze. Finanzhistorisch kommt ein
hoher Goldpreis meist dann zustan-
de, wenn der Dollarkurs tief ist und
sich die Anleger gegen Inflation
schiitzen wollen. Das ist zurzeit of-
fenbar ausgeprigt der Fall: Die Nach-
frage nach Gold in Form von Anlage-
vehikeln wie Barren, Miinzen oder
physisch hinterlegten bérsengehan-
«delten Indexfonds (Exchange Traded
TFunds, ETF) erreichte im ersten
Halbjahr 2009 {iber 800 Tonnen -

gegeniiber 1180 Tonnen im ganzen
Jahr 2008. Die Schmuclk und Indus-
trienachfrage dagegen ist krisen-
bedingt rickldufig, was heisst: Die
Investoren haben den hohen Gold-
preis «gemacht» und sie stlitzen ihn
nach wie vor.

Vorbeugende Absicherung

Es fragt sich, ob sich Goldan-
lagen auf diesem hohen Preisniveau
weiter aufdridngen. Klar ist: Wer die
«Neue Normalitit» und damit ein
eher «deflationdres Szenario» trotz
den explodierten Staatsschulden,
der von den Notenbanken geschaffe-
nen Geldschwemme und dem tiefen
Dollarkurs als einigermassen stabil
anschaut, braucht kein Gold, um
sich gegen die Inflation zu schiitzen.
Zumal der heftig schwankende
Goldpreis die Nerven stark strapazie-
ren kann. Schliesslich bringt Gold
weder Kursgewinne noch Verluste
ein: Denn das Edelmetall wirft an-
ders als Obligationen oder Aktien
weder Zinsen noch Dividenden ab.

Wer allerdings den hohen Gold-
preis als «Warnsignal fiir Ungewis-
ses» auffasst und an einen weiter ab-
sackenden Dollar sowie - {iber kurz
oder lang - an eine aufflackernde
Inflation glaubt, sollte traditionell
inflationsschiitzende Anlagen im
Depot haben. Dazu zidhlt das Gold
eindeutig.

Fihrende Okonomen streiten
sich heftig dariiber, ob die Deflation
oder die Inflation mittelfristig wahr-

scheinlicher sei. Beide Seiten haben

gute Argumente, aber niemand
kennt die Zukunft. Insofern sind
Goldanlagen eine vorbeugende Ab-
sicherung gegen die Inflations-
gefahr. '

Rohstofi-Anlagen haben Tiicken
Immer mehr private Anleger
wollen ihr Portfeuille nicht nur mit
Edelmetallen, sondern mit anderen
Rohstoffen diversifizieren. Selbst fiir

Anlageexperten und Rohstoffanaly-
sten ist die oft sehr sprunghafte Ent-
wicklung der Rohstoffpreise nur
schwierig voraussehbar.
Agrarrohstoffe zum Beispiel hin-
gen vom Wetter, von Anbaubedin-
gungen und den oft lokalen Natur-
katastrophen ab, aber auch von
Nachfragegewohnheiten und der
Entwicklung der Kaufkraft. Bei Ener-
gietrigern und Metallen sind na-
mentlich die Férderquoten, die ab-
baubaren Vorkommen, die Konjunk-
turaussichten und das Lager-
verhalten von grossen Kaufern preis-
bestimmend. Daraus entstehen fiir
einzelne Rohstoffe oft vollig «un-
logische» Preisbewegungen, die alle
Meinungsfiihrer {iberraschen.

Vorsicht bei Direktanlagen

Die Unberechenbarkeit der ein-
zelnen Rohstoffpreise ldsst fiir den
Privatanleger nur einen Schluss zu:
Sie sollten im Fall von Rohstoffen in
einen Index investieren und Einzel-
anlagen moglichst meiden.

An der Schweizer Borse (SIX) wer-
den im Bereich der ETF neben den
physisch hinterlegten Edelmetall-
ETF verschiedene Rolhstoffindizes
gehandelt. Diese kénnen damit wie
Aktien wihrend der gesamten Bor-
senzeit zu verniinftigen Kosten ge-
kauft und verkauft werden.

Alles in allem gilt: Widerstehen
die Anleger den verlockenden Mel-
dungen zu den einzelnen Rohstof
fen und entscheiden sie sich fir die
Rohstoffe als ganzes Segment, eroff-
net sich damit eine interessante Er-
gidnzung flir das Portfolio.
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