
Gold sorgt für Stabilität

Martin Siegel
Bad Salzuflen

G old, Silber und andere Edel-
metalle gelten traditionell als
sichere Häfen. Denn wäh-

rend die Kaufkraft von Papiergeld
bei einer steigenden Inflation sinkt,
sind Edelmetalle seit jeher ein Ga-
rant fürWertbeständigkeit. Das er-
klärt, weshalb sich der Goldpreis
trotz zwischenzeitlicher Korrektur-
phasen seit 2001 in einem stabilen
Aufwärtstrendbefindet. Als imSep-
tember 2011die europäische Schul-
denkrise einen neuen Höhepunkt
erreichte, stieg der Goldpreis auf
seinAllzeithochvon 1920US-Dollar.
Auch wenn sich der Kurs seither
wieder konsolidiert hat, sind die
Chancen groß, dass sich 2013 die
Goldhausse fortsetztundes zuneu-
en Höchstständen kommt.

Schließlich gelten alle Argumente,
die die Edelmetallpreise in denver-
gangenen Jahren nach oben getrie-
ben haben, weiterhin. So werden
zumBeispiel Notenbanker und Re-
gierungen die massive Überschul-
dung von Staaten und Banken nur
mit demDrucken neuenGeldes be-
wältigen können. Die logische Folge
sind steigende Preise. Da Investo-
ren zurzeit aber extremvielGeld in
minimal bis negativverzinsten und
vermeintlich sicheren Anleihen
parken, sind die Preissteigerungen
noch nicht in allen Sektoren glei-
chermaßen sichtbar.Wennder An-
leihenblase aber die Luft ausgeht
unddas freigesetzteGeld anderwei-

tig investiertwerdenmuss,wird es
zu einer massiven Flucht in Sach-
werte kommen. Davonwerden die
Edelmetallpreise profitieren.
Es gibt also für Anleger gute

Gründe, Edelmetalle in das Depot
aufzunehmen. Derzeit gute Chan-
cen bietet vor allem Silber. Denn
immer wenn Gold eine Auf-
schwungphase einläutet, steigt das
Metall meist deutlich stärker als der
„große Bruder“.Grund ist die deut-
lich geringere Größe des Silber-
markts. Daraus resultiert ein Hebel
auf den Preis – allerdings nach un-
ten genausowie nach oben. Da also
der Silberpreismaßgeblichvonder
Investorennachfrage bestimmt
wird, winken mit Silber bei einem
Wiederaufleben der Edelmetall-
hausse wahrscheinlich höhere Ge-
winne als beim Gold.
Weil derGoldmarktwenigervola-

til und deutlich größer als der Sil-
bermarkt ist, kanndas gelbeMetall
als das solidere Investment angese-
henwerden. Je größer das angeleg-
teVermögen ist, desto höher sollte

daher derGoldanteil imDepot sein.
Denn in diesem Fall spielt der Ver-
mögenserhalt diewichtigere Rolle.
Weitaus attraktiver als physische
Metalle sind derzeit AktienvonMi-
nengesellschaften. Sie sind nicht
nur weiterhin massiv unterbewer-
tet, sondern haben auchvergleichs-
weise günstige Kurs-Gewinn-Ver-
hältnisse, die zwischen acht und 15
liegen. AuchohneGoldpreisanstieg
ergibt sich dadurch invielen Fällen
ein hohes Kurspotenzial.

Investitionen inAktien sind schnel-
ler und einfacher zu tätigen als in
physischeMetalle. Auf Basis des ak-
tuellen Kurs- und Bewertungsni-
veaus sind zumBeispiel dieGoldmi-
nentitel Detour, Evolution, Kings-
gate, Oceana und St. Barbara
attraktiv. Bei den auf Silber fokus-
sierten Aktien sind Coeur d’Alene,
First Magestic, MAG, Pan American
und Silver Wheaton einen Blick
wert.
Fazit: Da langfristig mit einer

Fortsetzung der Edelmetallhausse
zu rechnen ist und sich in der kom-
menden Inflationsphase nurweni-
ge Investmentalternativen bieten,
scheint ein Einstieg in Edelmetalle
und Minenaktien auch jetzt noch
lukrativ zu sein. Nachdem sich der
Markt konsolidiert hat, haben vor
allemEdelmetallaktien Nachholpo-
tenzial, das bereits 2013 gehoben
werden könnte.
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Edelmetalle gelten bei steigender Inflation als wertbeständig.
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wieder auf einem ähnlichenNiveau
wie Anfang Januar. Schuld sind
auchMarktspekulationen, dass die
US-Krankenkassen ihre Kostener-
stattungen bei Dialysedienstleistun-
gen kürzen wollen. Nachdem die
Aktie in den vergangenenWochen
nahezu 15 Prozent anWertverloren
hat und nun bei etwa 53 Euro no-
tiert, rät Michael JunglingvonMor-
gan Stanley zum Kauf. Das Unter-
nehmen sei besser positioniert als
die meisten anderen Healthcare-
Gesellschaften, begründet er seine
Empfehlung.

Der größte Jahresverlierer im Dax
ist bislangder Energiekonzern Eon.
Allein im September brachder Kurs
um rund ein Viertel ein. Die Aktie
leidet vor allem unter Spekulatio-

nen, seit dieGeschäftsführung eine
Gewinnwarnung für das kommen-
de Jahr herausgegeben hat. „Die
Anleger sind extrem verunsichert,
auch weil die Dividende für 2013
noch immer nicht bekanntgegeben
wurde“, sagt Analyst Sven Diermei-
er von Independent Research.
„Wenn der Konzern sich dazu äu-
ßert, sollte sich der Wert wieder
besser entwickeln.“
Diermeier rät den Investoren zur-

zeit zumHaltenvon Eonund räumt
der Aktie ein Aufwärtspotenzialvon
knapp zehn Prozent ein. Konkur-
rent RWE liegt im Jahresvergleich
zwar leicht im Plus, könnte aber
ebenfalls noch einiges Entwick-
lungspotenzial besitzen, glaubt
Benjamin Leyrevon Exane BNP Pa-
ribas. Sein Kursziel: 40 Euro.

tiven

Ertragspotenzial als Summe aus
ZinseinnahmenundKursgewinnen
ist daher begrenzt. „Die Renditen
verharren auf historischen Tief-
ständen und sind real besonders
unattraktiv“, meint Burgess. „Das
Risiko von Kapitalverlusten ist bei
längerem Halten recht hoch.“

Großanleger haben bereits rea-
giert.Wenn sie in Anleihen inves-
tiert bleibenwollen, sind sie in hö-
herverzinsliche Segmente ausgewi-
chen. Es geht um Firmentitel und
Emissionen aus Schwellenländern.
Durch den Run auf diese Papiere
sind deren Renditen ebenfalls ge-
sunken. Das erklärt die hohen Er-
träge. Alleinvon 2007 bis 2011 sind
jährliche Wertgewinne zwischen
fünf und acht Prozent angefallen,
für 2012 sieht es noch besser aus.
Aber der Zinsvorsprung gegen-

über Top-Staatsanleihen ist stark
geschrumpft. „Die Anleger haben

mit Anleihen 2012 hohe Gewinne
eingefahren, die sich 2013 so nicht
wiederholenwerden“, heißt es et-
wa von Tom Fahey, Marktstratege
beim Fondshaus Loomis Sayles.
Zwei Zahlen dazu: Euro-Unterneh-
mensanleihen mit schlechtem Ra-
ting werfen im Schnitt noch 5,7
Prozent ab,Titel mit gutem Rating
lediglich 1,9 Prozent.
Experten des Anlagehauses

Amundi wittern jedoch weiter
Chancen. FondsmanagerGrégoire
Pesquès argumentiert, dass „Unter-
nehmen mit erstklassigen Ratings
aktuell bessere Kennzahlen als
Staatsanleihen aufweisen und
gleichzeitig zwei- bis dreifach höhe-
re Renditen als beispielsweise deut-
sche Staatsanleihen oder US-Trea-
suries erwirtschaften“. Die Aquila-
Umfrage stützt die Optimisten:
Danachwill jeder dritteGroßinves-
tor seine Bestände an Unterneh-
mensbonds aufstocken.

mittelkonzern sind derzeit günstig bewertet.

LA
PH

O
TO

TH
EQ

U
E

SG
M

43SPEZIAL: DEPOT 2013
1

MITTWOCH, 5. DEZEMBER 2012, NR. 236

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.

Gold sorgt für Stabilität

Martin Siegel
Bad Salzuflen

G old, Silber und andere Edel-
metalle gelten traditionell als
sichere Häfen. Denn wäh-

rend die Kaufkraft von Papiergeld
bei einer steigenden Inflation sinkt,
sind Edelmetalle seit jeher ein Ga-
rant fürWertbeständigkeit. Das er-
klärt, weshalb sich der Goldpreis
trotz zwischenzeitlicher Korrektur-
phasen seit 2001 in einem stabilen
Aufwärtstrendbefindet. Als imSep-
tember 2011 die europäische Schul-
denkrise einen neuen Höhepunkt
erreichte, stieg der Goldpreis auf
seinAllzeithochvon 1920US-Dollar.
Auch wenn sich der Kurs seither
wieder konsolidiert hat, sind die
Chancen groß, dass sich 2013 die
Goldhausse fortsetztundes zuneu-
en Höchstständen kommt.

Schließlich gelten alle Argumente,
die die Edelmetallpreise in denver-
gangenen Jahren nach oben getrie-
ben haben, weiterhin. So werden
zumBeispiel Notenbanker und Re-
gierungen die massive Überschul-
dung von Staaten und Banken nur
mit demDrucken neuenGeldes be-
wältigen können. Die logische Folge
sind steigende Preise. Da Investo-
ren zurzeit aber extremvielGeld in
minimal bis negativverzinsten und
vermeintlich sicheren Anleihen
parken, sind die Preissteigerungen
noch nicht in allen Sektoren glei-
chermaßen sichtbar.Wennder An-
leihenblase aber die Luft ausgeht
unddas freigesetzteGeld anderwei-

tig investiertwerdenmuss,wird es
zu einer massiven Flucht in Sach-
werte kommen. Davonwerden die
Edelmetallpreise profitieren.
Es gibt also für Anleger gute

Gründe, Edelmetalle in das Depot
aufzunehmen. Derzeit gute Chan-
cen bietet vor allem Silber. Denn
immer wenn Gold eine Auf-
schwungphase einläutet, steigt das
Metall meist deutlich stärker als der
„große Bruder“.Grund ist die deut-
lich geringere Größe des Silber-
markts. Daraus resultiert ein Hebel
auf den Preis – allerdings nach un-
ten genausowie nach oben. Da also
der Silberpreismaßgeblichvonder
Investorennachfrage bestimmt
wird, winken mit Silber bei einem
Wiederaufleben der Edelmetall-
hausse wahrscheinlich höhere Ge-
winne als beim Gold.
Weil derGoldmarktwenigervola-

til und deutlich größer als der Sil-
bermarkt ist, kanndas gelbeMetall
als das solidere Investment angese-
henwerden. Je größer das angeleg-
teVermögen ist, desto höher sollte

daher derGoldanteil imDepot sein.
Denn in diesem Fall spielt der Ver-
mögenserhalt diewichtigere Rolle.
Weitaus attraktiver als physische
Metalle sind derzeit AktienvonMi-
nengesellschaften. Sie sind nicht
nur weiterhin massiv unterbewer-
tet, sondern haben auchvergleichs-
weise günstige Kurs-Gewinn-Ver-
hältnisse, die zwischen acht und 15
liegen. AuchohneGoldpreisanstieg
ergibt sich dadurch invielen Fällen
ein hohes Kurspotenzial.

Investitionen inAktien sind schnel-
ler und einfacher zu tätigen als in
physischeMetalle. Auf Basis des ak-
tuellen Kurs- und Bewertungsni-
veaus sind zumBeispiel dieGoldmi-
nentitel Detour, Evolution, Kings-
gate, Oceana und St. Barbara
attraktiv. Bei den auf Silber fokus-
sierten Aktien sind Coeur d’Alene,
First Magestic, MAG, Pan American
und Silver Wheaton einen Blick
wert.
Fazit: Da langfristig mit einer

Fortsetzung der Edelmetallhausse
zu rechnen ist und sich in der kom-
menden Inflationsphase nurweni-
ge Investmentalternativen bieten,
scheint ein Einstieg in Edelmetalle
und Minenaktien auch jetzt noch
lukrativ zu sein. Nachdem sich der
Markt konsolidiert hat, haben vor
allemEdelmetallaktien Nachholpo-
tenzial, das bereits 2013 gehoben
werden könnte.

Martin Siegel ist Geschäftsführer
der Fondsboutique Stabilitas
GmbH.

Edelmetalle gelten bei steigender Inflation als wertbeständig.
tiven

Ertragspotenzial als Summe aus
ZinseinnahmenundKursgewinnen
ist daher begrenzt. „Die Renditen
verharren auf historischen Tief-
ständen und sind real besonders
unattraktiv“, meint Burgess. „Das
Risiko von Kapitalverlusten ist bei
längerem Halten recht hoch.“

Großanleger haben bereits rea-
giert.Wenn sie in Anleihen inves-
tiert bleibenwollen, sind sie in hö-
herverzinsliche Segmente ausgewi-
chen. Es geht um Firmentitel und
Emissionen aus Schwellenländern.
Durch den Run auf diese Papiere
sind deren Renditen ebenfalls ge-
sunken. Das erklärt die hohen Er-
träge. Alleinvon 2007 bis 2011 sind
jährliche Wertgewinne zwischen
fünf und acht Prozent angefallen,
für 2012 sieht es noch besser aus.
Aber der Zinsvorsprung gegen-

über Top-Staatsanleihen ist stark
geschrumpft. „Die Anleger haben

mit Anleihen 2012 hohe Gewinne
eingefahren, die sich 2013 so nicht
wiederholenwerden“, heißt es et-
wa von Tom Fahey, Marktstratege
beim Fondshaus Loomis Sayles.
Zwei Zahlen dazu: Euro-Unterneh-
mensanleihen mit schlechtem Ra-
ting werfen im Schnitt noch 5,7
Prozent ab,Titel mit gutem Rating
lediglich 1,9 Prozent.
Experten des Anlagehauses

Amundi wittern jedoch weiter
Chancen. FondsmanagerGrégoire
Pesquès argumentiert, dass „Unter-
nehmen mit erstklassigen Ratings
aktuell bessere Kennzahlen als
Staatsanleihen aufweisen und
gleichzeitig zwei- bis dreifach höhe-
re Renditen als beispielsweise deut-
sche Staatsanleihen oder US-Trea-
suries erwirtschaften“. Die Aquila-
Umfrage stützt die Optimisten:
Danachwill jeder dritteGroßinves-
tor seine Bestände an Unterneh-
mensbonds aufstocken.

43SPEZIAL: DEPOT 2013
1

MITTWOCH, 5. DEZEMBER 2012, NR. 236

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.

Gold sorgt für Stabilität

Martin Siegel
Bad Salzuflen

G old, Silber und andere Edel-
metalle gelten traditionell als
sichere Häfen. Denn wäh-

rend die Kaufkraft von Papiergeld
bei einer steigenden Inflation sinkt,
sind Edelmetalle seit jeher ein Ga-
rant fürWertbeständigkeit. Das er-
klärt, weshalb sich der Goldpreis
trotz zwischenzeitlicher Korrektur-
phasen seit 2001 in einem stabilen
Aufwärtstrendbefindet. Als imSep-
tember 2011die europäische Schul-
denkrise einen neuen Höhepunkt
erreichte, stieg der Goldpreis auf
seinAllzeithochvon 1920US-Dollar.
Auch wenn sich der Kurs seither
wieder konsolidiert hat, sind die
Chancen groß, dass sich 2013 die
Goldhausse fortsetztundes zuneu-
en Höchstständen kommt.

Schließlich gelten alle Argumente,
die die Edelmetallpreise in denver-
gangenen Jahren nach oben getrie-
ben haben, weiterhin. So werden
zumBeispiel Notenbanker und Re-
gierungen die massive Überschul-
dung von Staaten und Banken nur
mit demDrucken neuenGeldes be-
wältigen können. Die logische Folge
sind steigende Preise. Da Investo-
ren zurzeit aber extremvielGeld in
minimal bis negativverzinsten und
vermeintlich sicheren Anleihen
parken, sind die Preissteigerungen
noch nicht in allen Sektoren glei-
chermaßen sichtbar.Wennder An-
leihenblase aber die Luft ausgeht
unddas freigesetzteGeld anderwei-

tig investiertwerdenmuss,wird es
zu einer massiven Flucht in Sach-
werte kommen. Davonwerden die
Edelmetallpreise profitieren.
Es gibt also für Anleger gute

Gründe, Edelmetalle in das Depot
aufzunehmen. Derzeit gute Chan-
cen bietet vor allem Silber. Denn
immer wenn Gold eine Auf-
schwungphase einläutet, steigt das
Metall meist deutlich stärker als der
„große Bruder“.Grund ist die deut-
lich geringere Größe des Silber-
markts. Daraus resultiert ein Hebel
auf den Preis – allerdings nach un-
ten genausowie nach oben. Da also
der Silberpreismaßgeblichvonder
Investorennachfrage bestimmt
wird, winken mit Silber bei einem
Wiederaufleben der Edelmetall-
hausse wahrscheinlich höhere Ge-
winne als beim Gold.
Weil derGoldmarktwenigervola-

til und deutlich größer als der Sil-
bermarkt ist, kanndas gelbeMetall
als das solidere Investment angese-
henwerden. Je größer das angeleg-
teVermögen ist, desto höher sollte

daher derGoldanteil imDepot sein.
Denn in diesem Fall spielt der Ver-
mögenserhalt diewichtigere Rolle.
Weitaus attraktiver als physische
Metalle sind derzeit AktienvonMi-
nengesellschaften. Sie sind nicht
nur weiterhin massiv unterbewer-
tet, sondern haben auchvergleichs-
weise günstige Kurs-Gewinn-Ver-
hältnisse, die zwischen acht und 15
liegen. AuchohneGoldpreisanstieg
ergibt sich dadurch invielen Fällen
ein hohes Kurspotenzial.

Investitionen inAktien sind schnel-
ler und einfacher zu tätigen als in
physischeMetalle. Auf Basis des ak-
tuellen Kurs- und Bewertungsni-
veaus sind zumBeispiel dieGoldmi-
nentitel Detour, Evolution, Kings-
gate, Oceana und St. Barbara
attraktiv. Bei den auf Silber fokus-
sierten Aktien sind Coeur d’Alene,
First Magestic, MAG, Pan American
und Silver Wheaton einen Blick
wert.
Fazit: Da langfristig mit einer

Fortsetzung der Edelmetallhausse
zu rechnen ist und sich in der kom-
menden Inflationsphase nurweni-
ge Investmentalternativen bieten,
scheint ein Einstieg in Edelmetalle
und Minenaktien auch jetzt noch
lukrativ zu sein. Nachdem sich der
Markt konsolidiert hat, haben vor
allemEdelmetallaktien Nachholpo-
tenzial, das bereits 2013 gehoben
werden könnte.

Martin Siegel ist Geschäftsführer
der Fondsboutique Stabilitas
GmbH.

Edelmetalle gelten bei steigender Inflation als wertbeständig.

Goldbarren: Experten erwarten
eine massive Flucht in Sachwerte.

wieder auf einem ähnlichenNiveau
wie Anfang Januar. Schuld sind
auchMarktspekulationen, dass die
US-Krankenkassen ihre Kostener-
stattungen bei Dialysedienstleistun-
gen kürzen wollen. Nachdem die
Aktie in den vergangenenWochen
nahezu 15 Prozent anWertverloren
hat und nun bei etwa 53 Euro no-
tiert, rät Michael JunglingvonMor-
gan Stanley zum Kauf. Das Unter-
nehmen sei besser positioniert als
die meisten anderen Healthcare-
Gesellschaften, begründet er seine
Empfehlung.

Der größte Jahresverlierer im Dax
ist bislangder Energiekonzern Eon.
Allein im September brachder Kurs
um rund ein Viertel ein. Die Aktie
leidet vor allem unter Spekulatio-

nen, seit dieGeschäftsführung eine
Gewinnwarnung für das kommen-
de Jahr herausgegeben hat. „Die
Anleger sind extrem verunsichert,
auch weil die Dividende für 2013
noch immer nicht bekanntgegeben
wurde“, sagt Analyst Sven Diermei-
er von Independent Research.
„Wenn der Konzern sich dazu äu-
ßert, sollte sich der Wert wieder
besser entwickeln.“
Diermeier rät den Investoren zur-

zeit zumHaltenvon Eonund räumt
der Aktie ein Aufwärtspotenzialvon
knapp zehn Prozent ein. Konkur-
rent RWE liegt im Jahresvergleich
zwar leicht im Plus, könnte aber
ebenfalls noch einiges Entwick-
lungspotenzial besitzen, glaubt
Benjamin Leyrevon Exane BNP Pa-
ribas. Sein Kursziel: 40 Euro.

tiven

Ertragspotenzial als Summe aus
ZinseinnahmenundKursgewinnen
ist daher begrenzt. „Die Renditen
verharren auf historischen Tief-
ständen und sind real besonders
unattraktiv“, meint Burgess. „Das
Risiko von Kapitalverlusten ist bei
längerem Halten recht hoch.“

Großanleger haben bereits rea-
giert.Wenn sie in Anleihen inves-
tiert bleibenwollen, sind sie in hö-
herverzinsliche Segmente ausgewi-
chen. Es geht um Firmentitel und
Emissionen aus Schwellenländern.
Durch den Run auf diese Papiere
sind deren Renditen ebenfalls ge-
sunken. Das erklärt die hohen Er-
träge. Alleinvon 2007 bis 2011 sind
jährliche Wertgewinne zwischen
fünf und acht Prozent angefallen,
für 2012 sieht es noch besser aus.
Aber der Zinsvorsprung gegen-

über Top-Staatsanleihen ist stark
geschrumpft. „Die Anleger haben

mit Anleihen 2012 hohe Gewinne
eingefahren, die sich 2013 so nicht
wiederholenwerden“, heißt es et-
wa von Tom Fahey, Marktstratege
beim Fondshaus Loomis Sayles.
Zwei Zahlen dazu: Euro-Unterneh-
mensanleihen mit schlechtem Ra-
ting werfen im Schnitt noch 5,7
Prozent ab,Titel mit gutem Rating
lediglich 1,9 Prozent.
Experten des Anlagehauses

Amundi wittern jedoch weiter
Chancen. FondsmanagerGrégoire
Pesquès argumentiert, dass „Unter-
nehmen mit erstklassigen Ratings
aktuell bessere Kennzahlen als
Staatsanleihen aufweisen und
gleichzeitig zwei- bis dreifach höhe-
re Renditen als beispielsweise deut-
sche Staatsanleihen oder US-Trea-
suries erwirtschaften“. Die Aquila-
Umfrage stützt die Optimisten:
Danachwill jeder dritteGroßinves-
tor seine Bestände an Unterneh-
mensbonds aufstocken.

mittelkonzern sind derzeit günstig bewertet.

LA
PH

O
TO

TH
EQ

U
E

SG
M

43SPEZIAL: DEPOT 2013
1

MITTWOCH, 5. DEZEMBER 2012, NR. 236

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.



 
 
    
   HistoryItem_V1
   ManualImpositionStart
        
     Modus: Überlagern eines existierenden Dokuments (kann nicht automatisiert werden)
      

        
     0
     1
            
       D:20121206164646
       841.8898
       a4
       Blank
       595.2756
          

     Tall
            
       CurrentAVDoc
          

      

        
     QITE_QuiteImposingPlus2
     Quite Imposing Plus 2.0d
     Quite Imposing Plus 2
     1
      

   1
  

    
   HistoryItem_V1
   ManualImpositionAdd
        
     Offset: quer 5.67 Punkte, hoch 722.83 Punkte
     Ausrichten: oben links
     Maßstab: 100.0%
     Drehen: 0°
     Schnittmarken: Nein
      

        
     TL
     0
     1
     0
     R0
     1.0000
     Tall
            
       None
          

     1
     5.6693
     722.8346
      

        
     QITE_QuiteImposingPlus2
     Quite Imposing Plus 2.0d
     Quite Imposing Plus 2
     1
      

   1
  

 HistoryList_V1
 qi2base





