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Gold: Was kommt als Nachstes?

23.04.2013 | James Turk

In meinem 45-jahrigen Berufleben habe ich festgestellt, dass nur sehr wenige Axiome Uber die Zeit hinweg
unverandert Bestand haben. Was in einem Jahrzehnt als unwiderlegbare Wahrheit gegolten hatte, schien im
nachsten schon als vollig verrickt.

Ein Axiom blieb aber unverandert, und zwar, dass keiner die Zukunft kennt. Keiner kann sie vorhersagen.

Das bringt jeden in eine schwierige Lage. Wenn wir die Zukunft nicht vorhersagen kénnen, wie kbnnen wir
dann wissen, mit welcher Portfoliostruktur wie am besten durch eine ungewisse Zukunft kommen?

Ich personlich kenne nur eine Méglichkeit, diesem Ziel gerecht zu werden, und zwar indem wir
Vermoégensanlagen erwerben, die wir als unterbewertet identifizieren und diese solange halten, bis sie den
Zustand der Uberbewertung erreicht haben. Dann sollte man sie verkaufen und die Erlése in andere
Vermoégensanlagen stecken, die zu dieser Zeit unterbewertet sind.

Wichtig: Ich spreche hier von WERT. Von KURSEN oder PREISEN habe ich nicht gesprochen. Diese beiden
Worter sind nicht synonym zu verwenden, auch wenn sie oft dahingehend missbraucht und somit auch
missverstanden werden.

Eine Anlage kann Uberteuert scheinen, obgleich sie einen guten Wert hat. Das passiert, wenn die zur Preis-
oder Kursfindung eingesetzte Wahrung an Kaufkraft verliert und selbst tGberbewertet ist. Anders
ausgedrtckt: Zur Wirtschaftlichkeitsrechnung benétigt man werthaltiges, stabiles Geld - ein Axiom, das sich
Uber die Zeit hinweg tatsachlich nicht &ndert. Ohne werthaltiges, stabiles Geld kommen wir zu ungenauen
Schlussfolgerungen bezuglich des Wertes einer Vermdgensanlage.

Unter Benutzung zweier mathematischer Formeln - meines Fear Index und des Gold Money Index — bin ich
wiederholt zu dem Ergebnis gekommen, dass der US-Dollar tiberbewertet ist und dass Gold und Silber einen
guten Wert haben. Seitdem letzte Woche ein beispielloser Kursverfall bei diesen Metallen einsetzte, suche
ich nach fundamentalen Griinden, die firr eine Anderung meiner Analyse und fiir eine Anpassung meiner
positiven Prognosen fur die Edelmetalle sprechen. Ich hatte meine Bemuihungen dahingehend schon am
Montag in einem Interview mit King World News ausfuhrlicher diskutiert.

Ich habe aber immer noch keinen Grund gefunden, meine positive Einschatzung zu &ndern. Angesichts der
Kursverluste haben Gold und Silber jetzt einfach nur einen besseren Wert als noch vor einer Woche, und der
Dollar ist noch Uberbewerteter.

Folgender Punkt ist wahrscheinlich von noch gréf3erer Bedeutung: lhre basale und fundamentale Nitzlichkeit
bleibt nach wie vor unveréandert erhalten. Sie sind Geld aulR3erhalb des Bankensystems. Die Risiken von
Geldeinlagen in Banken sind mit dem Ereignissen in Zypern sehr deutlich geworden - und auch schon vor
diesem Debakel hatten sich das mit Lehman Brothers, Northern Rock und zahllosen anderen
Bankenzusammenbriichen gezeigt, mit denen die Landschaft der Geldgeschichte Uberséaht ist. Banken und
die von ihnen benutzten Landeswahrungen haben realen Risiken.

Da physisches Gold und Silber Sachanlagen sind, haben sie keine Kontrahentenrisiken. Ihr Wert h&ngt nicht
von Versprechen einer Bank oder Zentralbank ab, sondern von jenen Individuen, die ihre 5.000 Jahre alte
Tradition als werthaltiges Geld und ihre Nutzlichkeit fiir die Wirtschaftlichkeitsrechnung zu schatzen wissen.

Bislang bleibt meine Empfehlung hinsichtlich Gold und Silber daher unveréandert: Sie sollten weiterhin
akkumuliert werden. Betrachten Sie sie als Ersparnisse, die jeder braucht, ob nun beim Planen fir das
Rentenalter, fuir den Kauf von Konsumgtitern oder einfach nur als Vorsichtsmaflinahme fiir "harte Zeiten". Es
ist nicht sinnvoll, in Landeswahrungen zu sparen, weil deren Zinsertrdge nicht ausreichen, um die Risiken zu
kompensieren, denen man beim Halten dieser Wéahrungen ausgesetzt ist. Die Risiken sind real und
bedrohlich, weil auf der ganzen Welt L&nder wieder durch eine jener periodisch auftauchenden Finanzkrisen
gehen, von denen Landeswahrungen, Banken und, allgemeiner gefasst, die Wirtschaft erschiittert werden.

Es sind noch gréfiere Verwerfungen zu erwarten, da die miteinander verbundenen Staatsschuldenkrisen und
Banken-Insolvenzprobleme nicht geldst wurden. Solange diese nicht geldst sind, werde ich also aus
Sicherheitsgriinden auf physisches Gold und Silber vertrauen. Sie sind die ultimativen Sicheren Hafen und
somit auch ein wichtiges Instrument der Diversifizierung fur alle Portfolios.
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Kommen wir abschlieRend zur Frage, ob Gold noch weitere Kursverluste, wie den jingsten, erleben wird.
Auch hier muss man wieder sagen, dass keine die Zukunft kennt. Ein zertifizierter Finanzanalyst von der
Chicago Board Options Exchange beschrieb den jungsten Einbruch der Goldkurse jedoch folgendermalR3en:
“Sagen wir der Einfachheit halber, dass es sich hier um eine Kursbewegung mit funf Standardabweichungen
gehandelt hat. Statistisch findet eine solche Bewegung von finf Standardabweichungen ungefahr alle 4.776
Jahre statt. Mit der Wiederholung einer derartigen Standardabweichung beim Goldkurs ist also bis zum 17.
Mai 6789 nicht mehr zu rechnen.”

Naturlich sind Statistiken eine Sache und die Méarkte eine ganz andere. Keiner kann vorhersagen, was in
Zukunft passieren wird, doch die 5.000-jahrige Geschichte, die Gold als Geld hat, bietet allen jenen eine
Menge Komfort, die sich klug und besonnen ihren Weg durch die monetare Umwalzungen bahnen wollen,
von denen die Welt heutzutage erschuttert wird.
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