Freitag, 22. Marz 2024 | N°12

TOP-STORY

(30 am Sonntag 3]

sDer Goldpreis wird in den
Schwellenlandern gemacht*

INTERVIEW Ronald Peter Stoferle, Fondsmanager des Investmenthauses
Incrementum und Autor des jahrlich erscheinenden .In Gold We Trust Report”,
iber die Aussichten bei dem Edelmetall

€uro am Sonntag: Gold war ver-
glichen mit vielen Aktien in den
letzten 20 Jahren das beste Asset.
Dias dorfte Sie nicht tberraschen,
oder?

Ronald Peter Stoferle; Gold muss
sichnicht verstecken. Eshatselt 1971
eine jahrliche Rendite von rund
7.1 Prozent gebracht. Dias 15t aber
kein Fladover gegen Aktlen. In el-
nem Portfolio erginzen sich betde
gut. Wie In elnem Fufballteam
brauche tch neben Stitrmern auch
eine solide Defensive. Das 15t Gold.
Man wird mit Gold nicht ther Nacht
relch, aber vor allem: nicht arm.

<ie
Spiclregeln
beim
Gold
haben
sich
gedindert.”

Ronald Peter
Staferle

Was glauben Sie, welche wichtigen
Marken nimmt der Goldpreis als
nichste?

Funichst 2.300 Dollar, Und dann sehe
ich das inflatonsheretnigte Goldall zelt-
hoch von 1980, das bel 2.500 Daollar
llegt, noch dieses Jahr als realistisch
an.

Was sind die Grinde, dass der Gold-
preis welter stelgt?

Wir haben Allzeithochs tn nahezu
allen Wihrungen gesehen. Und dasin
elner Situation mit stark gestliegenen
Realzinsen und zurtckkommenden
Inflattonsraten. [ias ist normalerwelse
eln widriges Umfeld fir den Goldpreis.
Das hetfit, dass sich die Splelregeln
beim Gold verindert haben.

Inwiefern?

Motenbanken aus dem astatischen
Raum kaufen masstv zu. Ske verhalten
sich damit alles andere als prelssensi-
tiv. Thre Aktivitat zicht beim Prels elnen
Boden ein. Es sind aber auch Konsu-
menten etwa in China. For ste ist Gold
elne Alternative zu den kriselnden
Immobilien. Das zelgt auch: Wir mils-
sen in der westlichen Welt von unserem
hohen Ross herunter. Der Goldprets
wird immer mehr in den Schwellen-
lindern gemacht.

Und sonst?

Auffallg 1st auferdem, dass immer
mehr Gold an der New Yorker Borse
Comex phystsch ansgeliefert wird. Kun-
den sind grofe Investoren wie Familiy
Offices. Da gelten offenbar auch ande-
re Beweggrunde als die Zinsen. Und
dann schitze ich, dass die Gold-ETFs

Zingletn an der Waage seln werden.

Wir hatten zuletzt Abfliisse gesehen
und das, ohwohl die Preise gestiegen
sind - 50 als ob der gestiegene Goldprets
niemanden Interessiert. Das 15t eln ge-
wisses Paradoe, das sich auflisen konn-
te. Ein welterer Faktor 1st, dass die
Inflation hartmackiger bletbt als ange-
nommen. Das sorgt bel Anlethen fur

hohere Volatilitat, weswegen Port-
follom anager genelgt sein konnten,
thren Antell zugunsten von Gold
und anderen Rohstoffen zu redu-
zieren. Dennoch sind hohe Zinsen
elgentlich Gift for Gold, well es
Alternativen giht. Man muss auch
die wirtschaftliche Lage sehen. Wie
stark halten Rezession oder Stag-
fation an? Und historisch gesehen
waren die Zelten am Ende elner
Zinserhohungsphase fur Gold sehr
gut. Anfang der 2000er ging &5 um
43 Prozent hoch, ab 2008 um
Té Prozent und dann sett 2019 um
54 Prozent. Das wirde helfen, dass
das Beste noch vor uns liegt. Bisher
15t auch die Stmmung der Medien
verhalten. Wir sind welt weg von
etmem Hype.

Anders als Gold waren Goldminen-

aktien far Anleger jedoch lang-

EImug Verlustbringer. Andert sich
as?

Inflatton war fir die Unterneh-
men ein Problem. Ich glaube aber,
dass die Kostentnflation mittlerwel-
le unter Kontrolle st und die Mar-
gen sich verbessern werden. Viele
Miner haben thre Bilanzen aufge-
raumt. Die Unternehmen, in die wir
investieren, stehen solide da. Mi-
nenaktlen sind sehr abhinglg von
Fyvklen. Das muss man als Anleger
beachten und ste aktiv managen.
Es gibt Slgnale, dass wir die Tiefst-
stinde gesehen haben.

Thr Kursziel bis 2030 llegt bel
4.800 Dollar. Bleibt es dabel?

Wenn wir das erreichen, frene ich
mich. Gold 1st in elnem Bullen-
markt. Es 15t kein Zufall, dass Gold
und Investments wie Bitcoln ge-
meinsam neue Hochs sehen. Es (st
etne Flucht aus den Paplerwihrun-
gen. Gold konserviert die Kaufkraft.
e stelgenden Preise zelgen elgent-
lich nur die fallende Kaufkraft der
Wihrungen.




