FINANZEN

~ Gold und

und Anlegern weiterhin

Gold und Silber
stehen bei
Anlegerinnen

hoch im Kurs, zum
Beispiel in Form von
Barren oder
Minzen.

Silber in Krisenzeiten

Seinen Status als ,,geschitzter Hafen" hat Gold nach wie vor nicht eingeblft. Im Gesprach mit
ARZT & WIRTSCHAFT zeigt ein Portfoliomanager, wie Arztinnen und Arzte am besten in Gold und auch
in Silber investieren kdnnen - und warum eine andere Anlageform gerade sehr ins Wanken gerat.

er Beginn des Irankriegs am 28. Fe-

bruar dieses Jahres bedeutete in vieler-
lei Hinsicht eine Zasur. Auch die Finanz-
mirkte reagieren seitdem immer wieder
nervos auf Entwicklungen im Nahen
Osten, viele Anleger sind durch die ange-
spannte geopolitische Lage verunsichert.
Das zeigt sich auch an der erratischen
Politik von US-Prasident Donald Trump,
die auch die Stabilitdt von einst als sicher
und risikofrei geltenden Anlageformen ge-
fihrdet. ,,Aus makrookonomischer Sicht
sehen wir das Ende der US-Staatsanleihen
als risikoloser Anker*, sagt André Ma-
der, Portfoliomanager beim Vermogens-
verwalter SCA Portfoliomanagement
GmbH in Neutraubling bei Regensburg.
,»Die Staatsverschuldung betrigt bereits
120 Prozent des Bruttoinlandsprodukts
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und soll den Prognosen nach weiter stei-
gen. Das hat zur Folge, dass die Zinsaus-
gaben mittlerweile mehr als 13 Prozent
der gesamten Staatsausgaben ausmachen
und das Niveau, das die meisten Marktbe-
obachter sehen, nicht mehr tragfahig ist.“

Das sinkende Vertrauen in US-Staats-
anleihen riickt daher Investments in Gold
und Silber wieder in den Fokus. Preisliche
Schwankungen der beiden Edelmetalle

Acht bis zehn Prozent
Gold im Portfolio

sind fur uns vertretbar.
André Mader

waren zuletzt in erster Linie eine Korrek-
tur der Mirkte, so Mader. ,,Hier spielten
insbesondere Inflationsingste im Zuge
des ausgebrochenen Irankriegs eine Rolle
und die Schwankungen werden erst mal
bestehen bleiben.“ Gleichzeitig miisse der
Zusammenhang zwischen den erwarteten
Zinssitzen bei US-Staatsanleihen und den
Goldpreisen beobachtet werden. ,,Sollten
zum Beispiel die Renditen der zehnjih-
rigen US-Staatsanleihen wieder in Rich-
tung vier Prozent zuriickgehen, bestiinde
theoretisch die Chance, dass Gold erneut
iiber die Marke von 5.000 Dollar no-
tiert.“ Zuletzt war dies zu Jahresbeginn
der Fall, als der Goldkurs Spitzenwerte
von fast 5.500 Dollar erreichte. Im Mai
2026 bewegte sich der Goldpreis zwischen
4.460 und 4.750 Dollar (s. dazu auch In-
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fografik). Hinzu kommt, dass Gold bei
Zentralbanken weiterhin sehr nachgefragt
ist. ,Dem World Gold Council (welfweite
Vereinigung der Goldindustrie, mit dem
Ziel, die Nachfrage nach Gold anzure-
gen und stabil zu halten, Anm. d. Red.)
zufolge haben die Zentralbankkaufe im
Jahr 2024 zum dritten Mal in Folge die
Marke von 1.000 Tonnen ubertroffen. Fiir
2026 rechnet man ungefahr mit 800 Ton-
nen, was auf Kauferseite ein gutes Signal
ist, wenn die Nachfrage sehr hoch ist“,
analysiert Mader. Gold kann daher als Di-
versifikationselement zur Vermeidung der
Geldentwertung ein Depotbestandteil sein:
»In der aktuellen Lage mit den fiskalisch
iberdehnten Staatsanleihen und der ab-
nehmenden Attraktivitit der US-Staatsan-
leihen ist eine Allokation am oberen Ende
der Bandbreite fiir uns vertretbar, also ein
Goldbestand von acht bis zehn Prozent im
Portfolio.“

Hoéhere Gewichtung fir
Gold im Portfolio

Auch Silber kann nach Maders Einschit-
zung einen Teil des verwalteten Vermo-
gens ausmachen. Hier ist die Gewichtung
im Vergleich zu Gold zuriickhaltender
und sollte zwei bis fiinf Prozent als Bei-
mischung im Gesamtportfolio ausmachen.
Wer in Silber investieren will, sollte eine
offensive Risikoneigung an den Tag legen.
Der Silberkurs gilt einerseits als sehr vo-
latil, da er verstarkt von der industriellen
Nachfrage abhingt, insbesondere fiir tech-
nologische Produkte wie Rechenzentren
oder Halbleiter. Auf der anderen Seite
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ist bei Silber die steuerliche Thematik zu
berticksichtigen, bei Investitionen fallen
19 Prozent Mehrwertsteuer an, wahrend
der Kauf von Gold von der Mehrwert-
steuer befreit ist. Zudem sind
Gewinne von physisch gehal-

tenem Gold nach einem Jahr
dauerhaft steuerfrei. ,,Die
Steuer lasst sich bei Sil-
ber auch umgehen, indem
Anleger Silberpositionen
uber ETFs abbilden, fugt

Mader hinzu. Arztinnen und ! S
Arzte, die in Gold und Sil-

ber investieren mochten, sollten zudem
einen weiteren Faktor im Blick haben:
,» Wir schauen uns auch immer die Gold-
Silber-Ratio an, sprich: Wir vergleichen
das Preisverhiltnis zwischen den beiden
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Edelmetallen und sehen dadurch, wie vie-
le Unzen Silber notwendig sind, um eine
Unze Gold zu erwerben.“

Auf physische Besicherung achten

Bei der Suche nach passenden Anlagepro-
dukten riat Mader zu ETCs. Das Kiirzel
ETC steht fiir ,,Exchange Traded Commo-
dities“ und beschreibt Rohstof-

fe, die an der Borse gehandelt

/ werden. So konnen Anleger

an der Wertentwicklung
des Edelmetalls partizipie-
ren und erhalten dafur eine
zusitzliche Sicherheit. ,,Der Vorteil von
ETCs ist, dass sie physisch hinterlegt sind,
zum Beispiel in einer Bank. Das macht das
Produkt insgesamt weniger spekulativ.
Je nach Priferenz konnte ein Portfolio
neben Gold und Silber auch Rohstoff-
ETFs beinhalten, um beispielsweise an
der Wertschopfung von Kupfer oder von
seltenen Erden zu profitieren. ,,Es ist hier
ein Stiick weit den Anlegern auch selbst
iberlassen, wie breit sie sich aufstellen
lassen mochten, fasst Mader zusammen.
Ein Investment in Gold und Silber funkti-
oniere prinzipiell auch tiber den Kauf von
Miinzen oder Barren. ,,Wenn ich mich
sozusagen auf diesem klassischen Weg
mit Edelmetallen absichern méchte, muss
ich im Vergleich zu ETCs gegebenenfalls
mit hoheren Kosten kalkulieren.“ Unterm
Strich bietet der sichere Hafen Gold viele
Optionen, um gewinnbringend anzulegen
und den derzeitigen politischen Schlinger-
kurs bei US-Staatsanleihen zu umschiffen.
Heiko Fekete
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