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Goldbugs sind unerschiitterliche Op-
timisten. Die notorischen Liebhaber
des kostbaren Metalls verloren den
Glauben an das Gold nicht einmal
zwischen 1980 und 2001, als der
glinzende Rohstoff 70% seines
Werts einbiisste. Heute ist das an-
ders. Von April 2001 bis Anfang die-
ses Jahres ist der Preis fiir eine Unze
Gold von 256 auf 430 Dollar gestie-
gen. Das entspricht einer Verteue-
rung von 67%. Kein Wunder, dass
die Goldbugs jubeln, wie etwa der
einstige Mitbegriinder der Roth-
schild Bank Ziirich, Ferdinand Lips,
der Schweizer Borsenprophet Marc
«Dr. Doom» Faber oder der US-
Investmentberater Frank Veneroso.
Fiir sie steht fest: Der Goldpreis
wird schon in den kommenden Jah-
ren «explodieren» und auf 3000 Dol-
lar steigen.

Willkommene Absicherung

Das ist eine mutige Prognose fiir einen
Rohstoff, der seit Jahrtausenden zwar
heiss begehrt ist, als Spekulationsob-
jekt aber stets extremen Kursschwan-
kungen ausgesetzt war. Darum ver-
schméhen auch so viele Anleger das
Edelmetall. Nun gibt es aber doch eini-
ge Griinde, weshalb das Gold in nich-
ster Zeit deutlich an Wert gewinnen
konnte: Gold gilt aufgrund seiner
Knappheit als «Absicherung», etwa
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wenn die Borsenkurse fallen, der Dol-
lar sich abschwicht, Inflationsdngste
aufkommen oder die Anleger durch
Terroranschlige und kriegerische
Konflikte eingeschiichtert sind. Aber
auch die Nachfrage aus Asien treibt
den Preis nach oben. Seit kurzem kau-
fen die Zentralbanken von China,
Indien und Japan besonders viel Gold,
weil sie sich aus der Abhingigkeit
ihrer hohen Dollarreserven befreien
wollen.

Mit Kursspriingen reagiert das
Gold auch deshalb, weil es so wenig
davon gibt. Jahrlich werden etwa 2500
Tonnen produziert, aber 4000 Tonnen
nachgefragt. Die Differenz wird durch
die laufenden Verkdufe (westliche
Notenbanken, Recycling) nur teilweise
kompensiert. Vergleichsweise klein ist
auch der Wert aller Goldminenaktien.
Er betrigt bloss einen Drittel der Bor-
senkapitalisierung des Hightech-Kon-
zerns Microsoft.

Die Grossen kaufen
Nach dreijahriger Hausse ist das Edel-
metall unter Anlegern eine Alternative,
zumal an der Borse eine erhdhte
Wachsamkeit angezeigt ist. Um das
Risiko breiter zu streuen, will der Inve-
stor diversifizieren und kauft jetzt
Gold oder angesichts des schwécheln-
den Dollars Goldminenaktien oder
Fonds. Denn mit jedem Dollar, den die
Unze zulegt, steigt der Gewinn der Ex-
plorationsfirmen um ein vielfaches.
Das wirkt sich direkt auf die Aktien
aus. Selbst institutionelle Investoren
sind inzwischen in Goldprodukte inve-
stiert, wie etwa die Pensionskasse ei-
nes ganz grossen Schweizer Pharma-
konzerns. Fiir viele Anleger ist das ein
ermutigendes Signal. Doch gentigen
diese Trends, damit der Preis «explo-
dierty, wie das die Goldbugs immer
wieder orakeln?

Thren unerschiitterlichen Glauben
untermauern sie mit einem weiteren

Umstand: In den 90er Jahren hatten
verschiedene Zentralbanken begon-
nen, einen Teil ihrer Goldreserven ein-
zelnen Grossbanken auszuleihen. Sie
erzielten so eine kleine Rendite auf
dem an Wert verlierenden Rohstoff.
Wichtige Abnehmer waren vor allem
die US-Finanzhduser JP Morgan
Chase und Citigroup. Aber auch die
UBS und die Deutsche Bank lichen
Gold aus, das sie umgehend verkauf-
ten. Die Banken spekulierten auf einen
sinkenden Preis, der es ihnen spiter er-
mdoglichen sollte, das Gold zu tieferen
Kursen wieder zu beschaffen.

Fiebermesser der Finanzmiirkte
Solange der Preis sank, funktionierte
dieser «Carry Trade» bestens. Zudem
drosselten die Verkdufe den Preisan-
stieg. Goldforderer schitzen, dass der
Preis ohne diese Spekulationen nun
mindestens bei 600 Dollar liegen wiir-
de. Ganze 16’000 Tonnen — oder etwa
das Sechsfache der weltweiten Jahres-
produktion — sollen heute ausstehend
sein. Seit der Wind gedreht hat, gera-
ten die einstmals selbstsicher agieren-
den Geldhduser zunehmend in Not.
Denn sie miissen sich das verkaufte
Gold iiber kurz oder lang zu hoéheren
Preisen wieder beschaffen. Wollen sie
dabei nicht in Zahlungsschwierigkei-
ten geraten, miissen sie sich etwas ein-
fallen lassen.

Borsenschwiche, Dollarzerfall, In-
flationsdngste, Terrorgefahr und be-
dringte Banken — vor einem derartigen
Hintergrund spricht vieles fiir eine
weitere Goldhausse. Nicht zufillig gilt
das gelbe Metall als «Fiebermesser»
fiir die Verfassung der Finanzmaérkte.
Gold, ein todsicheres Investment also?
Eine gewisse Vorsicht bleibt ange-
bracht. Schliesslich neigen viele Leute
bei hohem Fieber zu Halluzinationen.
Und das ist geféhrlich.
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