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THEMA DER WoCHE

Experten sind sich beim Gold-Roundtable einig:

Edelmetalle bleiben fiir Anleger interessant

Zum Gold-Roundtable trafen sich vor kurzem philoro-Geschaftsfiihrer Rudolf Brenner, der Commodity Trader Andreas Fastl und der Vermogensberater Andreas Puchinger.
Borsen-Kurier-Herausgeber Marius Perger moderierte die Diskussion, die aufzeigte, dass die edlen Metalle nichts von ihrer Bedeutung verloren haben.

Perger: Unsere heutige Dis-
kussion steht unter dem Mot-
to ,Warum Edelmetalle?*
Koénnen die Edlen fiir Investo-
ren ein Ausweg aus dem aktu-
ellen Anlagenotstand sein?

Brenner: Historisch gesehen
sind Edelmetalle immer ein gu-
tes Mittel zur Diversifikation
der Gesamtveranlagung gewe-
sen. Sie korrelieren negativ mit
anderen Asset-Klassen und
hatten immer den Status des
sicheren Hafens. Ein Grund-
stock in Edelmetallen macht
also auf lange Sicht immer
Sinn. Durch das niedrige Zins-
niveau, Staatsverschuldung
und Wahrungskrisen haben
sie im Vergleich zu anderen
Asset-Klassen auch eine ganz
andere Bedeutung erfahren.

Perger: Und der Vergleich mit
anderen Asset-Klassen?

Perger: Stichwort Wert-
schwankungen. Warum ist
denn Gold volatil? Was beein-
flusst die Preisentwicklung?

Fastl: Jede Asset-Klasse hat
ihre Zeit, in der sie volatil ist.
Gold hat so viele Freunde und
es gibt so viele Einflussfakto-
ren, dass es in mehreren Pha-
sen gefragt ist. Was mich je-
des Mal wundert, ist der hohe
Anteil bei Schmuck. Schmuck
ist Gbrigens mit Gold negativ
korreliert: Schmuck wird ge-
kauft, wenn der Goldpreis nied-
rig ist. Interessant sind auch
die Transaktionen der Zentral-
banken: Sie haben verkauft, als
Gold niedrig stand, und ge-
kauft, als Gold hoch war. Das
hat man immer wieder beob-
achtet. Ich sage ganz offen, ich
weil} nicht warum - immerhin
sind das ja die intelligentesten
Banker im System.

Rudolf Brenner (re.) im Gesprach mit Chefredakteur Perger

Brenner: Gold hat den Vorteil,
dass es fungibel ist. Gold ist
ein Substanzwert, eine Immo-
bilie ist ein Substanzwert, aber
eine Immobilie kann ich nicht
immer schnell liquidieren. Gold
kann ich immer verkaufen, welt-
weit, 24 Stunden am Tag. Ich
habe natirlich Wertschwan-
kungen, weil es ein Rohstoff
ist. Aber das Risiko, dass es
einen Totalausfall gibt, ist bei
Null.

Perger: Und wie sieht es mit
Aktien aus?

Fastl: Gold und Aktien, das ist
so eine Sache. Es gibt die The-
orie, dass Commodity-Anteile
jedes Portfolio glatten, weil sie
nicht korreliert sind. Die The-
orie muss man, so glaube ich,
mit Beginn des Quantitative
Easings begraben. Seitdem
verhalten sich die Menschen
,Risk-on, Risk-off*, es wird

alles gekauft, Commaodities ge-
nauso am selben Tag wie Ak-
tien.

Perger: Das war jetzt alles
sehr technisch. Kommen wir
zur Praxis. Wie sieht der Markt
fiir Edelmetalle aus, wollen die
Kunden eines Vermdgensbe-
raters Edelmetalle haben? Was
empfehlen Berater konkret?

Puchinger: Wir befinden uns
in einer Marktsituation ohne
jegliche Erfahrungswerte. Eine
Situation, so wie sie jetzt ist,
hat noch niemand erlebt. Das
fuhrt dazu, dass Anleger ver-
unsichert sind. Der Berater
will seinen Kunden maéglichst
zielfihrend beraten. Und er
will, dass sein Kunde ein Port-
folio bekommt, das sinnvoll ist.

Perger: Welche Rolle spielen
da Edelmetalle? In der Bera-
tung und in der Vermogensbil-
dung?

Puchinger: Aus meiner Sicht
definitiv eine zu geringe. In
Wirklichkeit missen wir uns
auf die Werte besinnen, die
Gultigkeit haben. Gultigkeit hat
Diversifikation im Portfolio. In
ein diversifiziertes Portfolio
gehdren Edelmetalle. Um Risi-
ko zu streuen, kann man aus
meiner Sicht ein Portfolio ohne
Edelmetalle nicht aufstellen.

Perger: Was sind nun die in-
teressantesten Mdglichkeiten,
in Edelmetalle zu investieren?

Brenner: Es gibt ganz unter-
schiedliche kulturelle Prafe-
renzen. In der Tirkei oder in
Indien ist Schmuck eine Veran-
lagungsform und die Reinheit
ist sehr hoch, da es eben nicht
nur Schmuck ist. In der westli-
chen Industriewelt ist der Bar-
ren die vorwiegende Form,
wenn man auf den physischen
Besitz von Gold abzielt. Den
Kilobarren kann ich jederzeit
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v.l.n.r.: Andreas Puchinger, Andreas Fastl, Marius Perger und Rudolf Brenner

nehmen und verkaufen oder
ich kann ihn bringen, wohin
ich will - das ist der Vorteil.
ETFs sind sicherlich eine sehr
kosteneffiziente Sache und sie
sind prinzipiell physisch hin-
terlegt. Man muss aber schau-
en, wie die Auslieferungsbe-
dingungen sind. Goldminen-
aktien wirde ich auf keinen
Fall als Aquivalent oder als
Ersatz zum Gold sehen. Das ist
eine ganz andere Story, die
dahintersteht.

Perger: Und welches Metall
sollte man wéhlen?

Brenner: Bei Silber habe ich
eine hohere Volatilitét als bei
Gold, weil der Stock vom Silber
ja auch viel groRer ist. Letzt-
endlich macht eine Beimi-
schung von Silber aber Sinn,
weil es bei einem steigenden
Goldpreis noch einen Multi-
plikator gibt. Insofern ist Silber
keine schlechte Ergdnzung.
Platin und Palladium sind zwar,
wenn man sie physisch be-
sitzt, liquide Metalle, aber
nicht so hochliquide wie Gold.
Wenn ich mit einem Philharmo-
niker zur Bank gehe, dann be-
komme ich das Geld gleich

Cash in die Hand, das ist bei
Platin nicht so.

Perger: Wie attraktiv sind
Metalle eigentlich im aktuellen
konjunkturellen Umfeld?

Fastl: Sicher attraktiv. Ich
mdchte aber darauf hinweisen,
dass ich das eher von der Tra-
ding-Seite, also der kurzfristi-
geren Seite sehe. Ich habe den
Eindruck, dass Gold und Pla-
tin als gleichwertig betrachtet
werden. Silber wird eher im
Schlepptau von Gold betrach-
tet. Obwohl es seine eigene
fundamentale Anwendungs-
seite, also technische Seite,
hat. Und es ist auch mein per-
sonlicher Eindruck: Im Silber-
markt toben sich die Trading-
Investoren aus.

Brenner: Die Trader lieben ja
Silber ...

Perger: Aus Beratersicht -
welche Edelmetall-Invest-
ments sind fiir den Kunden in-
teressant?

Puchinger: Das Thema ist,
dass ein Kunde letztendlich
Sicherheit méchte. Er braucht

etwas, womit er sein Portfolio
diversifizieren kann. Und fir
mich sind da ganz einfach Roh-
stoffe ein wesentlicher Teil. Ob
das jetzt ETFs sind oder phy-
sisches Gold, dass hangt vom
Kunden ab. Jedenfalls ist eine
Grundbasis im Portfolio drin-
nen; ob das fiinf, 15 oder 20 %
sind, das ist eine Frage der Be-
ratungssituation. Aber es ge-
hort aus meiner Sicht definitiv
hinein.

Perger: Zum Schluss: Nutzt
die derzeitige Wirtschaftslage
dem Gold?

Brenner: Im aktuellen Umfeld
glaube ich, dass Gold weiter-
hin sehr interessant bleiben
wird. Nach wie vor ist die gan-
ze Verschuldungsthematik da.
Viele Dinge, die einfach nicht
bereinigt wurden, sind nach
wie vor am Tisch. Dazu kom-
men Themen wie das Bargeld-
verbot, die immer mehr disku-
tiert werden. Das spielt Gold
noch extra in die Karten, denn
flr eine Parallelwahrung ist
Gold ja prédestiniert.

Perger: Ich bedanke mich fur
Ihre Teilnahme.
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