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Gold, Silber, Aktien, Immobilien: Was jetzt zu
tun ist, was spater

24.07.2016 | Manfred Gburek

In der vergangenen Woche nahm ich zusammen mit anderen privaten Investoren an mehreren Diskussionen
zur Anlagestrategie wahrend der kommenden Jahre teil. Es ging um Gold und Silber, Aktien und Anleihen,
Immobilien und Bargeld, Brexit-Folgen und marode italienische Banken. Also um mehr als nur die von den
Mainstream-Medien ublicherweise verbreiteten Goldpreis- und Dax-Prognosen. Im Mittelpunkt stand immer
wieder die Frage: Ist es jetzt sinnvoller, vorhandene Anlagen einfach durchzuhalten, ohne aktiv zu werden,
oder erscheint es opportun, die haufigen Schwankungen an den Bdrsen zum Trading zu nutzen?

Da es sich um Diskussionen unter privaten Investoren handelte, méchte ich betonen, dass Fondsmanager
mit ihrer von Grund auf anders konzipierten Anlagepolitik - rechtliche und sonstige formelle Restriktionen -
auf3en vor blieben. Anders konzipiert, das bedeutet konkret, strengen Vorgaben zu unterliegen.
Diesbezuglich verdienen private Investoren im Gegensatz zu Fondsmanagern einen dicken Pluspunkt, weil
sie mit ihrem Vermdgen schalten und walten kénnen, wie sie wollen. Und um die Frage nach dem
Durchhalten kontra Trading zu beantworten: Es kommt darauf an, Uber welche Anlagen jemand verflgt,
welchem Ziel sie dienen und wie viel Zeit einschliellich Know-how zur Verfligung steht, um sie sinnvoll zu
managen.

Werden wir nun anhand von Beispielen konkret. Angenommen, da sitzt jemand auf hohen Bestanden an
physischem Gold und Silber. Dann spricht der im Jahr 2001 begonnene, von 2011 bis 2015 unterbrochene
und 2016 wieder aufgenommene Megatrend der Edelmetalle bis auf Weiteres dafir, sie zu behalten.
Allerdings ohne zu vergessen, sich in einer Art Trockeniibung - beobachten und recherchieren - rechtzeitig
auch mit anderen Anlageklassen zu beschéftigen, vorrangig mit Aktien, um nach deren nachstem kraftigeren
Kursrickgang rechtzeitig ein Geflhl dafir zu bekommen, welche dann besonders lukrativ zu sein
versprechen.

Ich meine hier Aktien au3erhalb des Edelmetallsektors und habe mir dazu angewdhnt, schon jetzt die
relevanten Daten von mehr als 100 internationalen Aktien laufend zu verfolgen, um auf spatere
Schnéppchenkaufe rechtzeitig vorbereitet zu sein.

Bisher ist ein gréRerer Kursriickgang der gangigen Aktien ausgeblieben. Das liegt im Wesentlichen daran,
dass die EZB im Verein mit den anderen grof3en Notenbanken fiir viel Geld aus dem Nichts sorgt, also fur
Liquiditat. Sobald sie den Geldhahn zudreht, werden Gewinnmitnahmen der Grof3anleger einsetzen. Zumal
die andere Komponente der Aktienkursentwicklung, ein ganzes Biindel von fundamentalen Daten
(Rentabilitét, Kurs-Gewinn-Verhdltnis, Verschuldungsgrad u.a.) dann mangels positiver Aspekte
Aktienverkaufe auslosen durfte.

Die Kurse von Gold- und Silberaktien folgen bekanntlich anderen GesetzméRigkeiten als die der Aktien aus
Indizes wie der Dax-Familie, aus Euro Stoxx, Standard & Poor's und so weiter. Entscheidend sind vor allem
die Kosten der Minen einschlieB3lich der Hebelwirkung, die sie auf die Kurse ausiiben, auf3erdem der Gold-
und Silbergehalt des Gesteins, das man aus dem Boden holt, die Qualitat (Erfahrung) der Manager und die
politische Stabilitét eines Landes, in dem sich die Minen befinden. Allein schon diese Faktoren sorgen fiir
eine hohe Volatilitat (starke Schwankung) der Minenaktienkurse.

Rechtfertigen sie das Trading, also rein, raus, wieder rein und wieder raus? Meine Erfahrung sagt mir: eher
nein. Bevor ich damit einen Sturm der Entriistung unter Tradern auslose, folgt hier ein Beispiel aus der Zeit
nach dem Anstieg des Goldpreises in diesem Jahr Giber 1200 Dollar je Feinunze, die international tbliche
Messlatte: erster Hohepunkt im Mérz dieses Jahres bei 1250 Dollar, zweiter Hohepunkt im Mai bei 1280
Dollar, dann Riickgang bis 1210 Dollar und schlief3lich erneuter Anstieg zunachst auf 1290 und nach kurzer
Pause auf 1366 Dollar, danach bis heute Schwankungen zwischen 1310 und 1330 Dollar.

Die Kurse der Minenaktien sind wahrend dieser Zeit mitgeschwankt, die der BranchengréfRen Barrick und
Newmont sowie der Royalty- bzw. Streaming-Spezialisten Royal Gold und Silver Wheaton beachtlich, die
der ganz heiRen Aktien der Edelmetallbranche, wie DRD Gold, Sibanye oder First Majestic, sogar
raketenartig. Trader hatten zwei Aufgaben lI6sen missen, um bei dem kréftigen Auf und Ab der Kurse mehr
Gewinn herauszuschlagen als geduldige Anleger, die - einmal eingestiegen - die Kursentwicklung einfach
nur auf sich zukommen lieRen: Trader mussten sowohl die richtigen Aktien als auch das richtige Timing
erwischen. Da kann ich nur sagen: Viel Gluck!
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Das Ganze erinnert mich an die Vielzahl von Anlegern, die behaupten, mit zehn mal zehn Prozent Gewinn
bessere Ergebnisse erzielen zu kénnen als mit einmal hundert Prozent. Dabei handelt es sich um einen
eklatanten Widerspruch in sich. Denn um die richtigen Aktien zu erwischen, miisste man im ersten Fall
zehnmal soviel recherchieren wie im zweiten - es sei denn, die Recherchen bleiben derart oberflachlich,
dass sie sich im ersten Fall jeweils nur Uber ein Zehntel der Zeit erstrecken.

Am Ende bleibt die Erkenntnis, dass es sich bei den Zehn-mal-zehn-Spekulanten mit hoher
Wahrscheinlichkeit um Chartisten handelt, denen zeitraubend zu recherchierende fundamentale Daten
zuwider sind, dagegen bei den Ein-mal-hundert-Anlegern um Fundamentalisten, die am liebsten Bilanzen
durchleuchten, Zwischenberichte studieren, die Glaubwurdigkeit von Managern testen und im Fall von
Minenaktien auch schon mal vor Ort Uberprufen, ob die vermeintlichen Aktiva nur aus lauter wertlosen
Bohrldchern bestehen.

Zwischenfazit: Behalten Sie bis auf Weiteres ihre Minenaktien, lhr physisches Gold und Silber dartiber
hinaus. Verfolgen und recherchieren Sie die Aktienmarkte anhand einer Auswahl an sonstigen Aktien, die je
nach der Zeit, die Sie sich daflir nehmen kénnen, von einem Dutzend bis zu mehr als hundert reichen kann.
Achten Sie dabei besonders auf die Geldpolitik der Notenbanken und auf die fundamentalen Daten der der
Aktien.

Nun noch zu einem weiteren wichtigen Punkt: Im Zuge des enormen Zinsriickgangs wahrend der
vergangenen Jahre sind Anleger nicht allein bei der Aktienanlage Ubermutig geworden, vielmehr haben sie
noch viel mehr in Immobilien investiert und sich damit Klumpenrisiken eingehandelt. Solange es um selbst
genutzte Immobilien in guter bis bester Lage geht, ist nur wenig dagegen einzuwenden.

Doch fir vermietete Objekte sieht die Rechnung anders aus: Hohe Preise, bis zu 6,5 Prozent
Grunderwerbsteuer und ein Justizminister, der mittels Mietpreisbremse wohl am liebsten alle Vermieter zu
potenziellen Immobilienhaien erklaren mochte, lassen die Hoffnung auf nachhaltige Mietrenditen schmelzen
wie Schnee in der Sonne. Also lautet das abschlieRende Fazit: Neben dem kurzfristigen Trading gibt es auch
ein langfristiges, und das spricht dafir, dass Sie mit Blick auf Ihre vermieteten Immobilien tabula rasa
machen und zumindest einen Teil von ihnen verkaufen sollten.
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Manfred Gburek ist neben seiner Funktion als Kolumnist privater Investor und Buchautor.
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