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Der Private Banking-
Leiter der Capital Bank,
Axel Schuster, stellt
steigendes Interesse an
physischem Gold fest.
Am besten ist das
Metall aufserhalb der
EU aufgehoben.

WirtschaftsBlatt: Der Gold-
preis befindet sich auf Rekord-
niveau, woran auch die starke
physische Nachfrage Anteil hat.
Wie erkldrt sich diese?

Axel Schuster: Die Anleger
haben vor zwei Dingen Angst:
zum einen vor der Moglichkeit
einer Hyperinflation, die auf-
grund des exorbitant hohen
Geldmengenwachstums seit
Ausbruch der Finanzkrise ein
Thema ist. Denn bis heute gibt
es praktisch keine Erfah-
rungswerte, wie man derart
riesige Geldmengen aus dem
Wirtschaftskreislauf nehmen
kann, ohne das Wachstum ab-
zuwiirgen. Zum anderen fragt
man sich angesichts der Fi-
nanzkrise und der Verschul-
dungsproblematik in Europa,
was heute eigentlich noch als
sichere Anlage gelten kann.
Denn die ultimative Angst vor
einem Zusammenbruch des
politischen und wirtschaftli-
chen Gefliges, einer Art syste-
mischer Kernschmelze, ist bei
vielen Anlegern prisent.

Warum dngstigt gerade die
Verschuldungskrise in Europa
die Anleger derart stark?

Als Ende der 90er-Jahre der
Euro als Buchgeld eingefiihrt
wurde, waren praktisch alle
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Axel Schuster praferiert beim Kauf von Edelmetallen klar Gold, da bei Platin und Silber steuerliche Nachteile anfallen
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Linderanalysten fiir die Euro-
zone mit einem Schlag obso-
let geworden, weil diese aus
damaliger Sicht in einer ein-
heitlichen Wihrungszone
nicht mehr nétig waren. Die
Spreads zwischen spanischen
und deutschen Anleihen wa-
ren der damaligen Meinung
zufolge auf die unterschiedli-
che Liquiditit, nicht aber auf
das Linderrisiko zuriickzu-
fithren. Gerade im Bereich An-
leihen wurde dieses Risiko fast

vollstandig ignoriert. Nach ei-
nem Jahrzehnt der Sorglosig-
keit ist dieses Thema plotzlich
wieder mit Wucht zuriickge-
kommen und sorgt fiir grofse
Unruhe unter den Anlegern.

Inwieweit spielen fiir Thre Kun-
den, die zurzeit Gold kaufen, der
hohe Preis oder Nachteile wie
die fehlende Verzinsung eine
Rolle?

Es gibt Momente, in denen
eine Bank dafiir Sorge tragen
muss, dass die Ertrige fiir den
Kunden stimmen. Es gibt aber
auch Momente, in denen der
Kunde keinen Hunger nach Er-
tragen hat, sondern einfach nur

schlecht schlift. Auch in die-
ser Situation muss eine Bank
Antworten haben. Und gera-
de fiir Anleger, die mit dem
»Worst Case“ rechnen, sind
Uberlegungen zum hohen
Preis oder der fehlenden Ver-
zinsung irrelevant. Eben erst
hat ein Grofskunde 350.000 €
in Gold investiert, um fiir den
Ernstfall geriistet zu sein und
dann auf eine Krisenwihrung
zuriickgreifen zu kénnen.

Welche Rolle spielt Spekulation
im aktuellen Preisgefiige?
Neben der starken Nach-
frage nach physischem Gold
ist die Spekulation der zweite

wichtige Preistreiber. Kurz-
fristige Spekulationen auf stei-
gende Preise sind dank ETFs
mittlerweile sehr rasch, kos-
teneffizient und ohne grofse
steuerliche Nachteile méglich.
So sind bereits rund 70 Pro-
zent einer ganzen Jahrespro-
duktion an Gold in ETFs ein-
gelagert - Tendenz steigend.

Zu welcher Strategie beim Kauf
von physischem Gold raten Sie?

Manche Kunden haben
Angst vor einer Art ,,New
Deal“, der 1933 in den USA
dazu fiihrte, dass Gold per De-
kret vom Staat beschlagnahmt
wurde. Dieses Szenario zeigt,

dass Gold in einem Banktre-
sor nicht grundsitzlich vor
allen denkbaren FEinfliissen ge-
schiitzt ist. Will man sein Gold
auch in diesem Szenario schiit-
zen, empfehlen wir die Einla-
gerung von physischem Gold
in einem Banksafe aufSerhalb
der EU-Jurisdiktion, konkret
in einem von uns angemiete-
ten Schweizer Banktresor. Die
Gefahr einer solchen Ent-
wicklung ist nicht wirklich
akut, dennoch muss eine gute
Privatbank auch solche Sorgen
ernst nehmen und entspre-
chende Losungen bieten.

Inwieweit ist auch physisches
Platin oder Silber ein Thema?

Platinmetallpreise sind we-
sentlich stirker von der In-
dustrie- als von der Invest-
mentnachfrage getrieben. Das-
selbe gilt auch fiir Silber. So
macht es speziell bei Palladium
mehr Sinn, sich die Absatz-
prognosen von Daimler & Co
anzusehen als Krisenszenarien
auszumachen, um die Preis-
entwicklung vorherzusehen.
Da diese Preise im Wesentli-
chen eine Wette auf die kon-
junkturelle Entwicklung sind
und ich diesbeziiglich nur ver-
halten optimistisch bin, fehlen
mir entscheidende Pro-Argu-
mente, die es beziiglich Gold
gibt. Dazu kommt der Nach-
teil, dass beim Kauf von Platin
oder Palladium - im Gegensatz
zu Gold - die Mehrwertsteuer
fallig wird.
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