NOTENBANK-TRICKSER

Warum nur explodiert der
Goldpreis nicht?

Die Inflation ufert aus, die Zinsen sacken unter null und die Schulden eskalieren: beste Bedingungen

fiir neue Gold-Hochs. Doch der Preis wird gedriickt — noch. Wir nennen Kursziele und Top-Anlagen

von ANDREAS KORNER
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okonomisch ausgebildet und am Finanzmarkt erfah-

ren, kentertvorein paar Monaten mit seiner Segeljacht.
Erstrandet aufeinerkleinen Insel und schlégt sich bis zu sei-
ner Rettung vor ein paar Tagen durch — abgeschnitten von
jeglicher Information. Nach seiner Riickkehrerfahrter, dass
die Inflation in den USA und Europa aufdie hochsten Werte
seit vielen Jahren regelrecht gesprungen ist, dass die Staats-
schulden fast aller Linderim Zuge der Corona-Pandemie ex-
plodiert sind und dass die grofden Notenbanken in einer Ge-
schwindigkeit neue Eurosund Dollars drucken wienie zuvor
(Details dazu siehe Text weiter unten und Charts).

Deckel sprengen. Welchen Goldpreis wiirde der Profiwohl
erwarten? 2500 Dollarje Feinunze (31,1 Gramm), 3000 oder
gar5000 Dollar? Immerhin kostete eine Unze bereitsim Au-
gust 2020 mehr als 2070 Dollar (zu heutigen Euro-Kursen
rund 1760 Euro). Verwundert reibt er sich die Augen ange-
sichts der aktuellen Notierung von gut 1800 Dollar. Vollig
konsterniertwirder, alsererfihrt, dassesam Goldmarktun-
langst-wiedereinmal-einen ,Flash Crash“ gegeben hat, also
einen massiven Ausverkauf binnen kiirzester Zeit. Spéates-
tensjetzt fragtsich der Investor—undkeineswegs nurer—, ob
da interessierte Kreise wie Notenbanken, die immer mehr
ungedecktes Papiergeld drucken, ihre Fingerim Spiel haben.
DassManipulationen an den Edelmetallborsen moglichund
auch schon passiertsind, zeigen die Chartsrechts eindeutig.
Da aber auch die méchtigsten Akteure einen Markt nicht
zeitlichunbegrenztinihre Richtungbewegenkonnen, istes
wahrscheinlich, dass der Goldpreis irgendwann seinen De-
ckelwegsprengtundkraftig zulegt. Immerhinrufenauchre-
nommierte Edelmetallexperten weit hohere Kurse als Ziel
aus (die erfahren Sie weiter unten). Wer zu den noch giinsti-
gen Preisen etwas Gold erwerben mochte, findet auf Seite 30
ausgewahlte, vielversprechende Investments.

Aktueller Kursrutsch. Die franzosische Grofsbank BNP Pa-
ribas beschreibt den jingsten Flash Crash am 9. August so:
Kurzvor ein Uhr mitteleuropéischer Zeit, wahrend Anleger
in Deutschland noch schliefen, waren die Marktteilnehmer
in Asien und Australien hellwach. Im dortigen frithen Han-
delbrachderPreisfiirdie Feinunze plotzlichdramatischein,
zwischenzeitlichumrund 100 Dollar. Der Tiefstkurs notier-
te bei 1677 Dollar. Ausloser war, wie so oft bei einem Flash
Crash, eine grofde Verkaufsorder, die auf einen Markt mit
niedriger Liquiditat trifft. Am 9. August sah das so aus, dass
dieasiatischen Borsen eine Verkaufsorderin Hohe von rund
vier Milliarden Dollar (!) verarbeiten mussten. Dasist firden
Goldmarkt schon mal per se ein hohes Volumen fiir eine ein-
zige Order, sodass das nicht ohne Schleifspuren bleibt. Po-
e tenziert wurde das Ganze durch den Zeit-

oz punkt: An einem Montagmorgen sind die
meisten Orderbiicherausgediinnt,da »

Kleines Gedankenexperiment: Ein versierter Investor,

MACHT UND GELD: US-Notenbankchef
Jerome Powell muss unter allen Umstanden
verhindern, dass die Menschen das
Vertrauen in den Dollar verlieren, obwohl es
immer mehr davon gibt und die Deckung fehlt
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Es gab bereits Manipulationen

Dass Beeinflussungen der Goldnotierung moglich
sind und auch stattgefunden haben, zeigt die Tat-
sache, dass zum Beispiel die Deutsche Bank wegen
ebendieser zu hohen Strafen verurteilt wurde.

Intraday-Chart fiir den Goldpreis %
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Die Rolle der Notenbanken

Auch wenn es keine direkten Beweise gibt, dass Fed,
EZB & Co. den Goldpreis niedrig halten, die jahrelang
wirkende ,glaserne Decke® deutet auf jeden Fall
auf die Beteiligung machtiger Marktteilnehmer hin.

Goldpreis je Feinunze von 1992 bis 1996

in US-Dollar
Eingriffsschwelle der US-Notenbank?
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Schuldenexzesse und Geldflut

Seit im August 1971 die Bindung des US-Dollar an
Gold aufgehoben wurde, ufern die Geldmenge so-
wie die Schulden von Unternehmen und Staaten
aus. Die Kaufkraft von Papiergeld erodiert massiv.

Kreditmarktschulden und monetére Basis
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Goldpreis steigt mit hoher Sicherheit

Die Liechtensteiner Vermdgensverwaltung Incre-
mentum hat anhand eines Modells errechnet, wie
hoch der Preis 2030 sein durfte. Der wahrscheinlich-
keitsgewichtete Hochststand betragt 4821 Dollar.
Wahrscheinlichkeitskurve fiir den Goldpreis 2030
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Aktien teuer - Gold billig

Die Gold-Dow-Jones-Ratio misst, wie teuer US-Divi-
dendenwerte in Relation zum Edelmetall Nummer
eins sind. Derzeit streben Aktien auf die relative
Hochstbewertung seit dem Euphoriejahr 2000 zu.
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Aufgeblahte Zentralbankbilanzen

Lange stieg der Goldpreis schneller als die addierten
Bilanzsummen der funf global grofkten Notenban-
ken, die eng mit der Summe des Papiergelds korre-
lieren. Jetzt zeigt der Chart Nachholbedarf fiir Gold.

Kreditmarktschulden und monetére Basis
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MADAME DER MONETEN:

Die Prasidentin der Europaischen
Zentralbank, Christine Lagarde, pumpt
noch schneller Geld in den Kreislauf als

ihr Vorganger Draghi. Weil jetzt die Inflation
massiv anspringt, steckt sie in der Klemme

Und das sind die Kursziele

Wie angektndigt, hier noch konkrete Ziele, die der Goldpreis
vordiesem Hintergrund erreichen kann. Incrementum haltim
Basisszenario, also bei nicht extremen Finanzmarktentwick-
lungenund moderater Inflation, bis 2030 einen Preis von 4800
Dollar firmoglich, bei ausufernder Geldentwertung sogar von
8900 Dollar. Die Wahrscheinlichkeit, dass man am oberen
Endeder Bandbreitelande, habesich zuletzt deutlicherhoht. m >

viele Investoren ihre Auftrage vor dem Wochenende stornie-
ren. Fir einen Flash Crash ist der Montagmorgen daher ein
nahezu idealer Zeitpunkt. Weiter heifst es bei der BNP:
,Menschliches Versagen, etwadasssich ein Handler vertippt
hat, kann in diesem Fall nahezu ausgeschlossen werden, da
ein solcher ,Fat Finger Trade' normalerweise im Markt die
Runde macht.“ Das kann man getrost als gewichtiges Indiz
werten, dass die Aktion bewusst durchgefiihrt wurde.

Die Notenbanken miissen auf Teufel komm raus
einen Vertrauensverlust in Papiergeld verhindern

Wie die Grafik links unten belegt, steigen nicht nur die Geld-
menge und die Schulden massiv (Chart S. 27 u.), sondern
auch die aggregierte Bilanzsumme der finf grofdten Noten-
banken der Welt, darunter die US-Fed, die EZB und die Bank
of Japan, dramatisch. Die Bilanzen sind aufgebldht, weil die
Institute immer mehr Anleihen kaufen und dafiir neue Eu-
ros und Dollars in den Finanzkreislauf pumpen. Ein massi-
ves Interesse der Zentralbanker, dass das Vertrauen in ihr
Zahlungsversprechen — nichts anderes steht hinter Papier-
geld —nicht erodiert, darf angenommen werden. Das gilt be-
sonders jetzt, da die Teuerung rasant anzieht — und die rea-
len Renditen fiir Anleger weit ins Minus driickt. In den USA
betrug die Verbraucherinflation zuletzt 5,4 Prozent, in
Deutschland 3,8 Prozent, die Erzeugerpreise, Vorboten der
allgemeinen Geldentwertung, zogen hierzulande im Juli so-
garum 10,4 Prozent an. Kein Wunder, dass sich der eingangs
zitierte Investor tiber den gedeckelten Goldpreis wundert.

Die Liechtensteiner Vermogensverwaltung Incrementum,
die sich mitihrer regelmaflig erscheinenden Studie , In Gold
We Trust“ international einen hervorragenden Ruf fur ihre
Edelmetallexpertise erarbeitet hat, bilanziert niichtern: ,Die
Geburtsstunde des reinen Schuldgeldsystems jahrt sich heu-
erzum 50. Mal-dieendgiiltige Trennungdes Weltwahrungs-
systemsvon Gold feiert alsoseine,Goldene Hochzeit'. Am 15.
August 1971 wurde die letzte Bindung des US-Dollar zum
Gold gelostund somitdas globale Geldsystem vollstandig ent-
materialisiert. Seither ist keine Wahrung mehr mit einem
knappen Vermogenswert wie Gold gedeckt. Zentralbanken
konnen ohne jegliche Beschrankung Geld schopfen und ma-
chen von diesem Privileg auch zunehmend Gebrauch.”
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So kauft man Gold richtig und giinstig

Guter Zeitpunkt

Auch wenn es argerlich ist, dass interessierte
Kreise den Goldpreis manipulieren koénnen: Flr
K&ufer, die noch kein Gold besitzen, ist der bis-
lang gedeckelte Preis ein Vorteil. Sie kaufen mit
rund 1800 Dollar je 31,1 Gramm noch glinstig ein. Das gilt be-
sonders vor dem Hintergrund, dass die Liechtensteiner Ver-
mogensverwaltung Incrementum dem Goldpreis bis zum
Ende der Dekade im Fall deutlich anziehender Inflation na-
hezu eine Verfiinffachung zutraut.
Portfolio-Stabilisator: Zusatzlich zu den moglichen Kurs-
gewinnen erhalten Anleger, die ihrem Vermdgensmix Gold
beimischen (flnf bis 15 Prozent), einen Ausgleich bei Ak-
tienturbulenzen. In der Vergangenheit hat es regelmaRig
funktioniert, dass Gold das Gesamt-Depotrisiko senkt.

Barren und Miinzen

Beim Klassiker unter den Goldanlagen gilt: die
Stlickelung nicht zu klein wéahlen, da sonst der
Aufschlag auf den reinen Goldwert und die
Spanne beim An- und Verkauf relativ hoch aus-
fallen. Zur Vorsorge eignen sich Anlagemtinzen (Bullion-Coins
wie Maple Leaf oder Kriigerrand) sowie Barren von bekann-
ten Herstellern wie Degussa oder Umicore am besten.
Kaufbelege sammeln. Bei physischem Gold, das manim
Bankschliekfach oder im heimischen Tresor aufbewah-
ren will, sollten Kaufer unbedingt die Abrechnungsbele-
ge aufbewahren. Denn seit August dieses Jahres gilt die
Regel, dass man beim Verkauf an Kreditinstitute, die nicht
die eigene Hausbank sind, bereits ab einem Wert von
2500 Euro die Herkunft des Goldes nachweisen muss.

Goldzertifikate

Sehr beliebt sind bei Anlegern Inhaberschuld-
verschreibungen, die durch physisches Gold
abgesichert sind und deren Wertentwicklung
eins zu eins mit dessen Preis schwankt. Die-
se Spezialanleihen kauft man zu geringen Gebuhren tber
das normale Wertpapierdepot und spart sich die Geblih-
ren fur einen Safe und die Versicherung.
Papier mit Lieferzusage. Mit dem Zertifikat Euwax Gold II,
das vom soliden Emittenten Borse Stuttgart ausgegeben
wurde, kénnen sich die Besitzer ihr Gold schon ab einem
Gramm (bis 100 Gramm kostenpflichtig) ausliefern lassen.
Es kostet so viel wie ein Gramm des Metalls (aktuell rund
50 Euro) und ist steuerlich dem direkten Besitz gleichge-
stellt (ISIN: DEOOOEWG2LD7, keine laufenden Kosten).
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Edelmetall-Sparplane

Genauso wie fur Aktien oder Fonds gibt es

auch fur Gold, Silber oder Platin Sparplane.

Das hat wie bei Ersteren den Vorteil, dass

man bei Kursdellen mehr Gold flir seine zum
Beispiel monatlich fixen Sparraten bekommt. Die von Kri-
tikern gern angeflihrte Tatsache, dass auch Gold teils kraf-
tig schwankt, wird so sogar zum Vorteil.
Ausgezeichnete Anbieter. Im jingsten FOCUS-MONEY-
Test von Edelmetall-Sparplan-Anbietern (Ausgabe 22/2021)
schnitten unter anderem die Produkte der Spezialisten flir
Gold, Silber & Co., Pro Aurum, ReiseBank und Solit Grup-
pe, mit der Bestnote ,Sehr Gut“ ab. Bei allen dreien ist auch
der Erwerb von Bruchteilen von Barren oder Miinzen mog-
lich, was auch kleinere Sparraten zulasst.

Auf dem Weg zum alten Hoch und weiter

Selbst wenn die Goldnotierung stets auch von tempo-

raren Ricksetzern gekennzeichnet ist: Langfristig
strebt sie nach oben.

Preis fiir 1 Feinunze Gold in US-Dollar
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Minenaktien-Fonds

Quasi mit Hebel konnen Anleger mittels Ak-
tien von Forderfirmen an steigenden Gold-
preisen partizipieren, denn diese vollziehen
Preisénderungen (in beide Richtungen) tiber-
proportional nach. Die AGs kdnnen ihre Gewinne aber auch
unabhéngig von der Goldnotierung durch Fusionen und
Ubernahmen sowie Kostensenkungsprogramme erhéhen.
Das alles lauft in der Branche gerade auf breiter Basis.
Giinstiger ETF: Fest am Markt etabliert haben sich Bor-
senfonds, die den Nyse-Arca-Goldbugs-Index nachbilden.
Darin sind die wichtigsten Forderer, die ihre Produktion
nicht vorab am Terminmarkt verkaufen und so tatsachlich
von steigenden Goldpreisen profitieren, enthalten (z.B. von
Comstage, LU0488317701, Ifd. Kosten: 0,65 Prozent).
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