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Taugt Gold als Inflationsschutz nicht mehr? Obwohl zuletzt erstmals seit Jahren wieder Angste vor einer Teuerung keimten, neigte der Goldpreis weiterhin zur Schwiche.

sehr gutes Umfeld fiir Gold

herrschen, allerdings schwa-
chelt die Preisentwicklung des Edel-
metalls bereits seit mehr als einem
halben Jahr. Dabei gilt Gold langfris-
tig als gute Absicherung gegen Infla-
tionssorgen, die in den vergangenen
Wochen erstmals seit Jahren ernst-
haft aufgekocht waren. Taugt es
etwa in dieser Funktion nicht mehr
- oder wurde es bereits von der
Kryptowahrung Bitcoin abgelost?
Diese gilt unter Anlegern als digita-
les Gold und stiirmte zuletzt von Re-
kord zu Rekord.

Bitcoin als Ersatz fiir Gold - das
sehen die Experten der Commerz-
bank kritisch: Wohl rdumen sie auf
Anfrage gewisse Ahnlichkeiten zwi-
schen beiden ein, zumal auch eini-
ge Marktteilnehmer dies so sehen
wiirden, allerdings stellt Eugen
Weinberg, Leiter des Rohstoff-
researchs, fest: ,Bitcoin ist und
bleibt ein duflerst volatiles Spekula-
tionsobjekt.” Er sieht nur eine gerin-
ge Chance, dass die Kryptowdhrung
ernsthaft als Wahrung oder Geld
wahrgenommen werde. Oder gar
Gold als sicheren Hafen fiir stiirmi-
sche Zeiten verdrangen werde.

Eigentlich miisste derzeit ein

Glanzlose Entwicklung

Seit dem Hoch im August ging es mit dem Goldpreis stetig bergab, wahrend Bitcoin von Rekord zu Rekord eilte.
Die meisten Experten erwarten aber nicht, dass dies so bleiben wird — und halten Gold die Treue.

Kurzfristig erklart Weinberg die
aktuelle Schwache des Goldpreises
indirekt sogar mit den Inflationser-
wartungen: ,Die Inflationssorgen
sind tatsdchlich in letzter Zeit spiir-
bar gestiegen, doch hat es auch zu
einem sehr starken Renditeanstieg
in den USA gefiihrt.” Konkret ist die
Verzinsung zehnjahriger US-Anlei-
hen binnen eines halben Jahres um
etwa einen Prozentpunkt auf etwa
1,65 Prozent gestiegen — mit nega-
tiven Auswirkungen auf das Edel-
metall.

Zinslose Anlage

,»Da Gold eine zinslose Anlage ist,
belastet der Renditeanstieg den
Goldpreis®, sagt Weinberg. , Aufler-
dem sind die Aktienmarkte gleich-
zeitig auf ein Allzeithoch gestiegen,
was ebenfalls preisbelastend wirk-
te.“ Was allerdings nichts am lang-
fristigen Aufwartspotenzial des
Edelmetalls dandern sollte. Anlage-
stratege Timothy Hayes von Ned Da-
vis Research meint etwa mit Blick
auf die inflationsbereinigten Anlei-
henrenditen: ,Solange die realen
Renditen negativ bleiben, sollte es
Gold unterstiitzen.“ Derzeit sind die-
se noch unter null.

Alexander Hahn

Goldpreis schwachelt
seit August

Preis fiir eine Feinunze in US-Dollar
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Freilich gibt es auch andere Stim-
men — und zwar auch zunehmend
aus den Reihen klassischer Finanz-
akteure und institutioneller Inves-
toren. Im Vorjahr hatten Wall-
Street-Banken wie JPMorgan oder
Citibank immer wieder Bitcoin mit
Gold verglichen, auch aus dem Hau-
se des Fondsriesen Blackrock waren
dhnliche Tone zu vernehmen. Denn
manche Vorteile von Bitcoin liegen
verglichen mit Gold geradezu auf
der Hand: So ist es leichter zu ver-
wahren, etwa in einer elektroni-
schen Geldborse am Smartphone.
Zudem ldsst sich die Kryptowdh-
rung auch beliebig in kleinere Ein-
heiten aufteilen.

Die starken Kursgewinne von Bit-
coin hatten neben zuvor Privatin-
vestoren nun auch verstarkt Institu-
tionelle auf den Plan gerufen, heifit
es aus der Zircher Kantonalbank in
Osterreich. Diese wiirden Bitcoin
auch teilweise zum Schutz vor Infla-
tion einsetzen. ,Der Spielraum fiir
Gewinne ist jedoch angesichts der
starken Performance schon gerin-
ger geworden®, erklart Vorstand
Christian Nemeth. Bei falschem
Timing drohe Anlegern ein erhebli-
cher Verlust.

Auch von der Eignung von Bit-
coin als Inflationsschutz ist Nemeth
nicht restlos iiberzeugt. ,Aktuell
wurden bereits fast 90 Prozent der
moglichen Bitcoins geschiirft, was
das langfristige Inflationspotenzial
beschrankt®, sagt er. ,,Damit verbun-
den sind aber auch erhebliche Risi-
ken, die um ein Vielfaches hoher lie-
gen als bei traditionellen Anlage-
moglichkeiten.” Er empfiehlt daher
ganz klassisch weiterhin Gold, infla-
tionsgeschiitzte Anleihen oder Im-
mobilien zur Absicherung gegen
eine hohere Teuerung.

Weiterer Anstieg

Eine eindeutige Meinung vertritt
Mark Bristow, Chef des Minenkon-
zerns Barrick Gold. Er sieht den Ho-
henflug von Bitcoin und Co beson-
ders kritisch. ,,Alle sind so verzwei-
felt®, sagt Brislow, ,,sie kaufen Din-
ge, die keinen wirklichen inharen-
ten Wert auf dem Markt haben.”
Weit positiver sieht er freilich Edel-
metalle: ,Wir haben einen ersten
Anstieg des Goldpreises gesehen
sagt er mit Blick auf das Rekordhoch
von August bei etwa 2070 Dollar fiir
eine Feinunze und fiigt hinzu: ,,Ein
weiterer wird kommen.“
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