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Das zweite Quartal 2022 war gepragt von einer
Eskalation der Ukraine-Krise, die sowohl vielfaltige
Auswirkungen in Politik, Wirtschaft und an den
Finanzmarkten als auch in der Zentralbankpolitik
mit sich brachte. Die Ukraine-Krise ist und bleibt das
beherrschende Thema fiir diese vier Sektoren.

Politisch zeigte sich im Verlauf eine zunehmende Tei-
lung der Welt. Westlich orientierte Lander, (Nordame-
rika, Europa, Japan, Stdkorea, Australien und Neu-
seeland) verstarkten das Sanktionsregime gegeniiber
Russland als Reaktion auf die russische Aggression ge-
genuber der Ukraine. Die restliche Welt (circa 85 % der
Weltbevdlkerung), die nicht an Sanktionen teilnimmt,
erfreut sich dank Versorgungssicherheit und Preisab-
schlagen bei Rohstoffimporten aus Russland verbes-
serter Wirtschafts- und Investitionsbedingungen, leidet
aber gleichzeitig an globalen Konjunkturdynamikver-
lusten und Lieferengpéassen. In der EU wird derzeit das
siebte Sanktionspaket gegen Russland seitens der
Ukraine eingefordert.

Die Weltwirtschaft war im 2. Quartal 2022 von Dyna-
mikverlusten gepragt. Das gilt allen voran flir Lander,
die der westlichen Hemisphare angehoren. So senkte
der Internationale Wahrungsfonds im April im World
Economic Outlook die BIP-Prognose fir die Weltwirt-
schaft per 2022 unter dem Titel ,Der Krieg verlang-
samt die Erholung"” von zuvor 4,4 % (Januar 2022) auf

Bildquelle: Shutterstock

3,6 %. Ein entscheidender Hintergrund fur die negative
Anpassung war und ist der erhohte Preisdruck, der
durch das westliche Sanktionsregime forciert wur-

de, der Kosten in der Weltwirtschaft erhohte und der
Investitionsunsicherheit begriindete. Auch das Thema
Versorgungssicherheit mit Energie und Rohstoffen
belastete die Weltwirtschaft. Zusatzlich wirkte sich

die rigorose Corona-Politik in China, die die ohnehin
gegebenen Lieferkettenprobleme verscharfte, negativ
aus.

Die Finanzmarkte reagierten im 2. Quartal 2022 in einer
grundsatzlichen Betrachtung mit erhohter Risikowahr-
nehmung auf die Dynamikverluste der Weltwirtschaft
und die gleichzeitigen Kostensteigerungen durch Roh-
stoffpreise, Zinskosten sowie einer drohenden Preis-
Lohn Spirale. In der Folge sank der deutsche Aktien-
index DAX von 14.529 Punkten am 4. April auf zuletzt
unter 13.000 Punkte im Juni 2022.

Zinserhohungen setzten im 2. Quartal verstarkt ein. Die
US-Notenbank erhohte im 2. Quartal den Leitzins von
0,25 %-0,50 % auf derzeit 1,50 %—1,75% und kindigte
weitere Zinsschritte an. Die EZB liel verlauten, den Leit-
zins im Juli voraussichtlich von 0,00 % auf 0,25 % anzu-
heben. Auch hier stehen weitere Zinserhchungen an.

Westeuropa bleibt Verlierer der Krise
Mangels autarker Rohstoffversorgung ist Europa von
der Krise am starksten betroffen. Ergo wirken sich die
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Themen Versorgungsunsicherheit und hohe Preisni-
veaus der Rohstoffe belastend aus. Aktuelle Einkaufs-
managerindizes der Eurozone indizieren eine markante
Abschwachung der Konjunkturlage. So sank der von
Standard & Poors ermittelte Einkaufsmanager Index fiir
die Gesamtwirtschaft (Composite Index) im Berichts-
monat Juni auf 51,9 Punkte (Vormonat 54,9). Das war
der niedrigste Wert seit Marz 2021. Unter 50 Punkten
impliziert der Index eine Kontraktion der Wirtschaft.
Die Preisinflation erklomm in der Eurozone mit 8,1 %
das hochste Niveau in der Historie der Eurozone und
setzt Politik und Zentralbank unter Druck.

Innerhalb Europas ist Deutschland mit seiner stark auf
Produktion und Export gepragten Wirtschaft ungleich
schwerer betroffen als Lander wie Italien und Frank-
reich, die eine starkere Binnenwirtschaft vorzuweisen
haben.

Aulerhalb der Eurozone bleibt die Ukraine der grofite
Verlierer innerhalb Europas. Sowohl Russlands Da-
tensatze als auch BIP-Prognosen unterlagen dagegen
positiven Anpassungen, jedoch von sehr niedrigen
Niveaus ausgehend. So wurde die BIP-Prognose zuletzt
von-9,2 % auf -7,5 % angepasst. Per Mai kam es zu
einem signifikanten Rickgang des Anstiegs der Erzeu-
gerpreise von circa 31 % auf circa 19 % im Jahresver-
gleich. Die erhchten Rohstoffpreise fiihren zu unerwar-
tet hohen Einnahmen. Der Rubel bewegt sich in der
Folge gegentber dem USD auf dem hochsten Niveau
seit 2015.

USA: Konjunkturfissuren nehmen zu - Fed reagiert
auf Inflation

Nachdem es im 1. Quartal 2022 unerwartet zu einer
Kontraktion der Wirtschaftsleistung kam (-1,5 % in der
auf das Jahr hochgerechneten Fassung) ergaben sich
im 2. Quartal 2022 divergierende Signale. Laut dem Ba-
rometer der Federal Reserve Atlanta, die alle verfligha-
ren Daten des Quartals berucksichtigt, liegt die Progno-
se fUr das 2. Quartal 2022 bei 0,00 % (Stand 17. Juni).
Anders als in Europa haben die Vereinigten Staaten
Versorgungssicherheit. Die hohen Preise der Rohstof-
fe wirken sich analog zu Europa belastend aus. Die
Verbraucherpreise legten zuletzt im Jahresvergleich um
8,6 % zu. Das war der hochste Anstieg seit 1981.

In der US-Wirtschaft spielt Kredit eine groRere Rolle
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als in Europa. So legte die Konsumverschuldung in

den letzten beiden Berichtsmonaten markant um

circa insgesamt 90 Mrd. USD zu (Durchschnitt zuvor
circa 45 Mrd. USD fir Zweimonatsperioden). Das
Verbrauchervertrauen nach Lesart der Universitat
Michigan (vorldaufiger Wert) sank per Juni 2022 auf den
tiefsten Wert in der bis 1980 zurlckreichenden His-
torie. Entsprechend ist das bremsende Potenzial von
Zinserhohungen auf die Konjunkturlage voraussichtlich
erheblicher als in starker vom Einkommen getriebenen
Volkswirtschaften (Europa).

Der Chef der US-Notenbank spricht vor dem Hinter-
grund der verfligten und der angekiindigten Zinser-
hohungen von einer starken und widerstandsfahigen
US-Konjunktur. Die Strukturdaten weisen Fissuren auf.
Die Konjunkturdaten zeigten im 2. Quartal 2022 keine
Einheitlichkeit.

Schwellenlander: Ein buntes Bild

Die Dynamikverluste der Weltwirtschaft wirkten und
wirken sich in den Schwellenlandern belastend aus.
Die Schwellenlander nehmen weit iberwiegend jedoch
nicht am westlichen Sanktionsregime teil und schaffen
damit ohne eigene Aktivitat im relativen Vergleich zu
westlichen Landern verbesserte wirtschaftliche Rah-
menbedingungen hinsichtlich Versorgungssicherheit
und Preisniveau in der Rohstoffversorgung. Dennoch
belasten die vom Westen verfiigten Sanktionen bezlg-
lich der Agrarrohstoffe Probleme allen voran bei arme-
ren Landern, insbesondere in Afrika.

Asien zeigt sich widerstandsfahig und profitiert aus der
Konstellation. So steigt die Investitionstatigkeit auslan-
discher Unternehmen in China weiter im zweistelligen
Bereich. Auch sind diese Lander einem geringeren
Inflationsdruck ausgesetzt. In China nahmen die Ver-
braucherpreise zuletzt um 2,1 % im Jahresvergleich zu.
Nach einer leichten Zinssenkung im 1. Quartal in China
um 0,15% sind weitere Zinssenkungen maoglich.
Gleichzeitig formiert sich die BRICS-Gruppe in Richtung
Erweiterung und Emanzipation von dem vom Westen
dominierten Wirtschafts- und Finanzsystem.

Markte: Geopolitik bestimmte und bestimmt
Die Markte bewegten sich fortgesetzt in der Taktung
der Geopolitik, aber jetzt im Unterschied zum 1. Quar-

I /IR LEBEN BERATUNG



N P
Marktbericht Q2/2022 :

Seite 4 Netfonds Gruppe

tal zusatzlich in der Taktung der Inflationsentwicklung
und der Zinspolitik. So verlor der japanische Yen stark
ob der Verweigerung der Bank of Japan, das Thema
Zinserhchungen anzugehen.

Im 2. Quartal bestimmten Risikoaversion und Inflations-
anstieg die Finanzmarkte. Wahrend die Hauptwahrun-
gen Kaufkraft durch Inflation verloren, deflationierten
die Risikoaktiva an den Markten. Zusammengefasst
ergaben sich global aus diesen beiden Konstellationen
markante Wohlstandsverluste.

Fazit: Das zweite Quartal 2022 hat beachtliche Turbu-
lenzen auf unterschiedlichsten Ebenen mit sich ge-
bracht. Die regelbasierte Ordnung hat weiter Schaden
genommen. Die regelbasierte Ordnung ist sowohl
Grundlage des globalen Wirtschaftsverkehrs als auch
der internationalen Politik. Das erodierte Vertrauen

in das System hat strukturellen Schaden ausgelost,
der das Vertrauen in das System belastet. Die daraus
mittel- und langfristigen Folgen werden nicht nur kon-
junkturell markant sein. Neue Strukturen werden sich
in der Politik, der Finanz- und in der Realwirtschaft
aus dieser Not heraus etablieren. Diese Veranderun-
gen werden die Charakteristika einer multilateralen
Ordnung sein, die zu Lasten der jetzt dominanten
Ordnung gehen.
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Marktuberblick

Aktl e n (um die Vergleichbarkeit der Performance sicherzustellen, wurde jeweils die Performance- bzw. Total-Return-Version herangezogen)

Performance

Aktuell Ifd. Jahr 1J 3J 5J
DEUTSCHLAND DAX
DAX 40 12.78377 19,52% 17,69% 1,02% 0,73%
MDAX 2582345 26,48% 2416% 0,26% 1,10%
SDAX 127112 27.92% 26,19% 1,10% 1,43%
EUROPA Euro Stoxx 50
Euro St. 50 3.454,86 17.41% 12,12% 2,67% 321%
FTSE 100 7.169,28 1,01% 5,69% 2,47% 3,49%
CAC 40 5922,86 15,00% 6.22% 4,89% 5,89%
SMI 10.74121 1431% 752% 5,89% 712%
GLOBAL S&P 500
S&P 500 378538 19.97% 10,64% 10,57% 11,29%
Hang-Seng  21.859,79 482% 21.87% 567% 0,01%
Nasdaq 11.02874 2922% 23.40% 12.23% 13,51%
Nikkei 26.393,04 732% -6,53% 9,49% 7,74%
Rohstoffe und Wahrungen
ROHSTOFFE (USD)

Gold

Gold 1.807,27 041% 2,61% 28,22% 45,56%
Ol Brent 114,81 4474% 53,57% 72,52% 139,59%
WAHRUNGEN
EUR/USD 10484 7,43% 11,88% 7.82% 8,24%
EUR/CHF 1,0011 324% 865% 0,.84% -858%
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Impressum

Netfonds AG
Heidenkampsweg 73
20097 Hamburg

Telefon +49-40-822 267-0
Telefax +49-40-822 267-100
info@netfonds.de

Rechtshinweis

Netfonds AG

Registergericht: AG Hamburg
HRB-Nr. 120801

Ust.-Id.Nr.: DE 209983608

Vorstand
Martin Steinmeyer (Vors.), Peer Reichelt, Oliver Kieper, Dietgar Volzke

Aufsichtsratsvorsitzender: Klaus Schwantge

Verantwortlicher gemal § 18 Abs. 2 MStV: Martin Steinmeyer, Heidenkampsweg 73, 20097 Hamburg

Disclaimer

Die zur Verfligung gestellten Informationen und Daten wurden durch die Netfonds AG erstellt. Die Informationen
werden mit groBter Sorgfalt vom Beauftragten oder externen Dienstleistern zusammengetragen und erstellt. Fur
die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier gepflegten Daten, ihres gesetzeskonformen Umfangs und ihrer Darstel-
lung Ubernimmt Netfonds indes keine Haftung. Die abgebildeten Informationen stellen weder Entscheidungshilfen
fur wirtschaftliche, rechtliche, steuerliche oder andere Beratungsfragen dar, noch sollten allein aufgrund dieser An-
gaben Anlage- oder sonstige Entscheide gefallt werden. Sie stellen insbesondere keine Empfehlung, kein Angebot,
keine Aufforderung zum Erwerb/Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tatigung von Transaktionen und auch
nicht zum Abschluss irgendeines Rechtsgeschaftes dar. Die Vervielfaltigung, Bearbeitung, Verbreitung und jede
Art der Verwertung aulRerhalb der Grenzen des Urheberrechtes ist nur den Vertriebspartnern der Netfonds Gruppe
vorbehalten, Ausnahmen bedurfen der schriftlichen Zustimmung der Netfonds AG.
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Daten und Fakten

Fondsname
WKN/ISIN
Anlageausschluss

Deutscher Stiftungsfonds P
HAFX7Q / LU1438966258
Steinke, Reichelt & Kasbauer
Verwaltungsgesellschaft Hauck & Aufhauser Investment

Verwahrstelle Hauck & Aufhauser Privatbankiers

Fondsmanager NFS Capital AG

Fondstyp Mischfonds defensiv Welt
Fondsvolumen 32,40 Mio. Euro

Auflagedatum 19.09.2016

Geschaftsjahr 30.06.

Ausgabeaufschlag 5,00%

Ertragsverwendung Ausschittend

Letze Ausschittung 17.09.2021 (2,30 Euro je Anteil)
Anteilspreis 30.06.2022 89,71 Euro

€uro

HAUCK
AUFHAUSER
LAMPE

Ll

30.06.2022
Anlagestrategie

Ziel der Anlagepolitik des Deutschen Stiftungsfonds ist der reale
Kapitalerhalt und die Wertsteigerung der von den Anteilsinhab-
ern eingebrachten Anlagemittel, sowie die Erwirtschaftung eines
angemessenen laufenden Ertrages. Der Fonds schiittet einmal
jahrlich aus. Der defensive Mischfonds wurde im Hinblick auf die
spezifischen Anforderungen von Stiftungen aufgelegt. Dank breit-
er Diversifikation und Begrenzung des Aktienanteils auf 30% kann
der Fonds auch das Anlagebedirfnis von defensiv orientierten
Privatanlegern abdecken. Das Fondsmanagement investiert nach
dem Grundsatz der Risikostreuung weltweit in variablem Umfang
in Aktien, Renten, Anteile von Investmentfonds und weitere Ver-
mogenswerte; Derivate kdnnen zu Absicherungszwecken einge-
setzt werden. Bei der Zusammenstellung des Portfolios wird ein
grof3er Wert auf Aspekte wie Nachhaltigkeit und Umwelt, Soziales
und Verhaltensstandards (ESG) gelegt.

Mindestanlagesumme 250 Euro, Sparplan 25 Euro Asset Allocation
Verwaltungsvergiitung  1,36% p.a. incl. Depotbank
Informationen www.deutscher-stiftungsfonds.info Aktien 18,91%
L. . Absicherung
Risiko- und Ertragsprofil Aktien  0.00%
Geringeres Risiko Héheres Risiko Misch- / Multi- _
Asset-Fonds 23.677%
< >
Potentiell geringere Rendite Potentiell héhere Rendite Anleihen 22 32%
1 2 3 4 5 6 7
Geldmarkt 13,67%
Ergebnisse
Gold I 5,23%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
0,94% -6,02% 598% 2,85% 154% -7,08% Kasse 16,20%
1 Monat 3 Monate 6 Monate YTD 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
Perf. kum. -2,62% -4.72% -7,08% -7,08% -7,02% -0,65% -3,73%
Volatilitat 4,55% 4.27% 3,75% 3,75% 3,01% 3,48% 2,91%
106,00
104,00
102,00
100,00
98,00
96,00
94,00
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DEUTSCHER STIFTUNGSFONDS Suro T | s
I LAMPE
30.06.2022
Portfolio Deutscher Stiftungsfonds

Bezeichnung Anteil % Bezeichnung Anteil %

iShares EUR Ultrashort Bond ESG 10,76% Swisscanto Fund Sustainable Balanced 1,48%

DWS ESG Euro Money Market Fund 7,34% BNPP Global ESG Blue Economy UCITS ETF 1,45%

DWS Institutional ESG Euro Money Market 6,33% ACATIS Fair Value Modulor Vermégensverw. Nr.1 1,41%

Carmignac Securite 4,34% Siemens Balanced 1,37%

Fidelity Zins & Dividende 3,36% Immobilien Werte Deutschland Al 1,36%

FvS Foundation Defensiv 3,30% M&G Optimal Income Fund 1,36%

Carmignac Patrimoine 2,75% iShares MSCI World SRI ETF 1,35%

JPM Global Income Fund 2,71% Schroder Global Energy Transition EUR H 1,23%

Xtrackers Physical Gold ETC 2,62% Deka MSCI Europe Climate Change ESG ETF 1,19%

Xetra-Gold 2,61% Lyxor MSCI Water ESG Filtered UCITS ETF 1,17%

FvS Bond Opportunities 2,41% Rize Sustainable Future of Food UCITS ETF 1,13%

iShares EUR Corp Bond SRI 0-3yr UCITS ETF  2,26% DWS ESG Convertibles 1,04%

Ethik Mix Solide 2,25% Lyxor New Energy ESG ETF 1,01%

DJE - Zins & Dividende - XP 2,19% STAREN OkoStars | 0,41%

Mainberg Special Situations 1,84%

Value Opportunity Fund 1,78%

GLS Bank Aktienfonds 1,74%

B.A.U.M. Fair Future Fonds 1,72%

terrAssisi Aktien | AMI 1,53%

NSI Anleihe 1,51%

SPDR MS Multi-Asset Global Infrastructure ETF 1,49%

Investmentgesellschaften im Portfolio

ACATIS

.= BNP PARIBAS

* ASSET MANAGEMENT

O

aDeka

Investment

DjE Kapital AG

//DWS Xtrackers FidelityM GLSEQE% H EQEE/SUSER
frERnaTIoNAt Flossbach von Storch
iShares. JPMorgan KEPLER LYXOR @’i
by BlackRock Asset Management FONDS et
ﬁ SIEMENS STATE STREET s
MAINBERG Rizest # Schroders Iy for Life. SPDR
s e
Swisscanto
TERRASSIST
NFS Capital AG
Industriering 10 HAUCK
9491 Ruggell, Liechtenstein . e
T. +423 3g7glels 7e1° ) Ijoitakt@nfs»capital.li NFS Cap]ta] AG LI-[ fk);k;éUSER REINER LEMOINE

Vermégensverwaltung

F.+423 3711872 www.nfs-capital.li

Hauck & Aufhauser Investment Gesellschaft S.A. - 1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach

STIFTUNG

Haftungsausschluss: Rechtliche Hinweise: Die vorliegenden Inhalte dienen lediglich dem Vertriebs- und Werbezweck und stellen weder eine individuelle Anlageempfehlung noch eine Einladung zur Zeichnung
oder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Sie sollen lediglich eine selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und ersetzen nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung.
Die historische Performance stellt keinen Indikator fur die laufende oder zukiinftige Performance dar. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme der Anteile erhobenen Kommissionen
und Kosten unbericksichtigt. Alleinige Grundlage fiir den Kauf von Wertpapieren sind die Verkaufsunterlagen (der aktuelle Verkaufsprospekt, der aktuelle Rechenschaftsbericht und, falls dieser &lter als acht

Monate ist, der aktuelle Halbjahresbericht) zu dem jeweiligen Investmentfonds.
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einBlick: Schutzt Gold auch jetzt
vor Krisen und Inflation?
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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

Borsenturbulenzen und hohe Inflation lassen Anleger nach einem sicheren
Hafen Ausschau halten.

Aussichtsreicher Kandidat flr viele Anleger und Experten ist Gold.

Immerhin ist der Wert des Edelmetalls Uber die Jahrhunderte sehr stabil
geblieben und konnte gerade in Krisenzeiten immer wieder die Aktienmarkte
schlagen. Ob sich Gold auch aktuell als Schutz vor Krisen und Inflation eignet
und welche Anlagemaglichkeiten es gibt, mochten wir in diesem Newsletter
naher beleuchten.

Mit den besten GriiRRen,

Christian Trenkmann
Produktmanager Investment
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Gold wird haufig als die harteste Wahrung der Welt
bezeichnet. Schaut man sich die Entwicklung iiber
vergangene Jahrhunderte oder gar Jahrtausende an,
scheint da etwas dran zu sein. Egal ob im Jahr 2022,
1900 oder sogar zur Zeit von Christi: Fiir ein Gramm
Gold kann oder konnte man sich etwa die gleiche
Menge Brot kaufen.

Schaut man hingegen auf Euro oder Dollar, verloren
diese schon innerhalb weniger Jahrzehnte einen
groRen Teil ihrer Kaufkraft. Gleichzeitig sollte man

aber nicht verschweigen, dass auch Gold Uber kirzere
Zeitraume stark schwanken kann. Laut einer Studie
des Okonomen Campbell Harvey von der Duke Univer-
sity behalt Gold nur Uber Zeitraume von mehr als 100
Jahren verlasslich seine Kaufkraft. Einen Anlagehori-
zont den wohl kaum ein Anleger anstrebt.

In Krisenzeiten an den Borsen konnten sich Edel-
metalle aber immer wieder hervortun. Wahrend die
Aktienmarkte nach dem Zusammenbruch der Dotcom-
Blase in 2000 oder in der Finanzkrise ab 2007 deutli-
che Verluste verzeichneten, konnten Gold und Silber
sogar zulegen. Betrachtet man den Zeitraum seit der
Jahrtausendwende, konnte Gold die Aktienmarkte
insgesamt abhangen. Uber die letzten knapp 22 Jahre
stieg der Goldpreis jahrlich um etwa 9 Prozent, der
Aktienmarktindex ,MSCI World“ aber nur um etwas
mehr als 5 Prozent. Ist Gold also das Mittel der Wahl,
um im aktuellen Marktumfeld zu bestehen? Immerhin
haben der Ukraine-Krieg und steigende Leitzinsen die
Aktienkurse seit Jahresbeginn stark schwanken lassen.
Die Inflation liegt in den USA inzwischen bei 8,6 Prozent
und in der EU bei 8,1 Prozent.

Schaut man nur auf das aktuelle Jahr, konnte Gold die
Inflation jedenfalls nicht ausgleichen. Der Goldpreis
liegt Uber die letzten 6 Monate zwar leicht im Plus

und schlug damit die meisten Aktienmarkte, einen
Inflationsausgleich konnte aber auch das Edelmetall
nicht liefern. Diese Entwicklung passt zu langfristigen
Studien zum Verhaltnis von Gold und Inflationsraten.
Betrachtet man hierzu die letzten 50 Jahre, zeigt sich,
dass es nahezu keine Beziehung zwischen den beiden
Werten gab. Steigt die Inflation, bedeutet dies also nicht
notwendigerweise eine Uberrendite von Edelmetallen.
Als Einzelanlage fur eine kurzfristige Absicherung ge-
gen die Geldentwertung ist Gold damit zu unzuverlassig
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und volatil.

Trotzdem gibt es Argumente, warum Gold auch aktuell
eine attraktive Beimischung fur Anlegerportfolien sind.
Hervorzuheben ist hierbei die erwartete Nachfragestei-
gerung aus Schwellen- und Entwicklungslandern. Diese
haben im Vergleich zu den Industrienationen (gemes-
sen am Verhéltnis zum Bruttoinlandsprodukt) noch
relativ geringe Goldbestdnde aufgebaut. Laut einer
Umfrage des ,World Gold Council” aus London gehen
Zentralbanken aus den Emerging Markets von einer
Ausweitung der Reserven uber die nachsten Jahre aus.
Dies konnte den Goldpreis weiter befligeln. Setzt man
als Anleger auf diese Preissteigerungen oder zuneh-
mende Turbulenzen an den Aktienmarkten, bleibt noch
die Wahl des passenden Mittels.

Eine Moglichkeit ist der Kauf von Goldbarren oder
Goldmunzen Uber Banken und spezialisierte Edelmetall-
handler. Der physische Kauf hat dabei den Vorteil, das
Gold auch tatsachlich in den eigenen Handen zu halten.
Allerdings obliegt dann auch die Aufbewahrung dem
Anleger selbst. Ob zu Hause oder im kostenpflichtigen
BankschlieRfach. Nachteil ist die schwierigere
Handelbarkeit der Barren und Minzen. Einige Banken
verkaufen zwar Gold an ihre Anleger, kaufen dieses aber
nicht zuruck — oder nur mit deutlichen Abschlagen. Da
Goldhandler auch keine besondere Zulassung bendoti-
gen, ist die Wahl des richtigen Anbieters nicht einfach.
Das Risiko an einen unseriosen Goldhandler zu geraten,
ist nicht zu vernachlassigen. Die Unterstutzung durch
einen Berater kann hier im wahrsten Sinne des Wortes
,Gold wert sein”.

Unkomplizierter ist der Handel mit Goldfonds, Gold-
ETCs oder Goldzertifikaten. Diese sollen den Goldpreis
moglichst exakt nachbilden und konnen jederzeit dber
die Borse gehandelt werden. Die hohere Liquiditat ist
aber in der Regel auch mit Kosten verbunden. Je nach
Produkt kdnnen Gebulhren flir das Fondsmanagement,
die Borsen oder Transaktionen anfallen. Zudem besteht
bei ETCs und Zertifikaten auch immer ein Emittenten-
risiko. Sollte der Produktanbieter zahlungsunfahig
werden, kann dies also einen Totalverlust fir Anleger
bedeuten.

Eine eher indirekte Moglichkeit von steigenden Gold-
preisen zu profitieren, ist ein Investment in Goldminen-
Aktienfonds. Man beteiligt sich dabei an Unternehmen,
die Minen besitzen und selbst Gold schtirfen. Dabei
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muss berticksichtigt werden, dass die Korrelation
zwischen den Kursen von Goldaktien und dem Gold-
preis zwar hoch, aber nicht perfekt ist. Gibt es Probleme
in der Produktion oder arbeitet ein Goldforderer nicht
profitabel, kdnnen entsprechende Aktien auch fallen,
obwohl die Goldpreise im gleichen Zeitraum steigen.
Findet gerade ein genereller Ausverkauf an den Aktien-
markten statt, kann dies ebenfalls Goldminen-Aktien

in Mitleidenschaft ziehen. Dies gilt allerdings auch mit
umgekehrten Vorzeichen.

Die Kosten von Goldminen-Aktienfonds entsprechen
den Ublichen Gebuhren. Die Anlageform bringt aber
auch den Vorteil des Status als ,Sondervermogen” mit
sich. Ein Emittentenrisiko wird damit ausgeschlos-

sen. Auch eine weitere Schwache von direkten Gold-
Investments hat diese Anlagemaglichkeit nicht: Gold an
sich erwirtschaftet keine regelmafigen Ausschittun-
gen. Minenunternehmen zahlen hingegen Dividenden,
die an Investoren ausgeschuttet werden und einen
Risikopuffer darstellen. Grundsatzlich ist es aber fir
Anleger schwierig einzuschatzen, ob Goldaktien im
Vergleich zum Edelmetallpreis mittel bis langfristig gun-
stig bewertet sind und damit einen Vorteil zu direkten
Goldinvestments darstellen konnen. Die Entscheidung
sollte daher ausfuhrlich mit einem Berater besprochen
werden.

Fazit:

Betrachtet man sehr lange Zeitraume von mehr als

100 Jahren, konnte Gold seinen Status als harteste
Wahrung der Welt bestéatigen. Uber kiirzere und fir
Anleger relevantere Zeithorizonte, kann der Preis aller-
dings auch stark schwanken und bietet nicht in jedem
Umfeld einen verlasslichen Schutz vor Krisen oder Infla-
tion. Trotz der aktuell historisch hohen Bewertung von
jenseits der 1.800 US-Dollar pro Unze kann Gold aber
ein wichtiger Bestandteil eines jeden Portfolios sein. Die
Unabhangigkeit von den Aktienmarkten und der Status
als ,sicherer Hafen" machen Gold zu einem wichtigen
Instrument fur eine breite Diversifikation im Portfolio.
So bieten sie eine passende Erganzung zu anderen
Depotbestandteilen, die Ublicherweise der Absicherung
dienen, wie Anleihen, Liquiditat oder Immobilienfonds.
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Disclaimer

Die zur Verfligung gestellten Informationen und Daten wurden durch die Netfonds AG erstellt. Die Informationen
werden mit grofter Sorgfalt vom Beauftragten oder externen Dienstleistern zusammengetragen und erstellt. Fir
die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier gepflegten Daten, ihres gesetzeskonformen Umfangs und ihrer Darstel-
lung Ubernimmt Netfonds indes keine Haftung. Die abgebildeten Informationen stellen weder Entscheidungshilfen
fur wirtschaftliche, rechtliche, steuerliche oder andere Beratungsfragen dar, noch sollten allein aufgrund dieser
Angaben Anlage- oder sonstige Entscheide geféllt werden. Sie stellen insbesondere keine Empfehlung, kein Ange-
bot, keine Aufforderung zum Erwerb/Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tatigung von Transaktionen und
auch nicht zum Abschluss irgendeines Rechtsgeschéftes dar. Die Vervielfaltigung, Bearbeitung, Verbreitung und
jede Art der Verwertung au3erhalb der Grenzen des Urheberrechtes ist nur den Vertriebspartnern der Netfonds
Gruppe vorbehalten, Ausnahmen bedurfen der schriftlichen Zustimmung der Netfonds AG.
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