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» Herr Miiller,
steigt der Goldpreis bald wieder? «

INTERVIEW Von einem Megatrend bei Rohstoffen redet
schon lange niemand mehr. Eigentlich ein gutes Zeichen
fiir einen antizyklischen Einstieg, waren da nicht die
ungewdhnlichen Marktverhaltnisse. Ulrich W. Hanke
sprach mit Gold-Experte und Buchautor Jiirgen Miiller von
der Einkaufsgemeinschaft Sachwerte iiber Edelmetalle,
Minengesellschaften und freie Markte.

Herr Dr. Miiller, Sie haben ein neues Buch mit dem Titel
_Drei-Speichen-Regel” geschrieben. Ich muss gestehen,
ich hatte noch nicht die Zeit, es zu lesen. Daher die Frage,
um was geht es darin?

Die Drei-Speichen-Regel umfasst die drei Speichen Aktien,
Immobilien und Edelmetalle. In diese drei Anlageklassen
sollten Anleger je ein Drittel ihres Kapitals investieren. Das
ist tibrigens eine ganz alte Regel, die aus der Bibel bezie-
hungsweise aus dem Judentum stammt. Wenn eine Anla-
geklasse stark gestiegen ist, sollte der Anleger die verscho-
bene Gewichtung nach einem Jahr wieder ausgleichen. So
handelt er automatisch antizyklisch. AufSerdem korrellie-
ren diese drei Klassen wenig bis gar nicht, bieten also eine
perfekte Risikostreuung.

GOLD-EXPERTE DR. JURGEN MULLER Klingt spannend. Bedeutet das in der aktuellen Situation
die Aktienquote zu reduzieren?

Jiirgen Miiller (47) ist Geschaftsfiihrer der Einkaufs- Ja, wir empfehlen die Reduzierung von Wertpapieren und

gemeinschaft fiir Sachwerte, die er 2005 griindete. Geldwerten aller Art und stattdessen die Ubergewichtung

Als Sachbuchautor hat er bislang drei Werke zum Thema von physischen Metallen sowie Holz- und Waldinvest-

Gold und Edelmetalle verdffentlicht (siehe ndchste Seite). ments.

2012 promovierte er an der Universitét Wiirzburg zum o _ _

Thema Peak-Gold Gin Anlehnung an Peak-Oil). Die Speichen entsprechen irgendwie auch dem Werde-

gang Ihres Unternehmens. Zunéchst war da die Einkaufs-
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gemeinschaft fiir Gold und Silber, dann Technologie-
metalle und heute nennen Sie sich Einkaufsgemein-
schaft fiir Sachwerte und bieten auch Holzinvestments
an...

In der Tat. Bis auf die Aktienberatung — da haben wir
als Firma keine entsprechende Erlaubnis — bieten wir al-
les an. Die Technologiemetalle und Seltenen Erden sind
Kann-Metalle, wie ich sie gerne nenne, weil sie sehr speku-
lativ sind. Hier existiert kein Borsenhandel und der Markt
ist sehr intransparent. Gold und Silber sind dagegen mei-
ner Meinung nach Muss-Metalle.

Deren Preise bald wieder steigen?

Gold und Silber sind stark heruntergepriigelt worden.
Zwangsliufig miissen die Preise bald wieder steigen, wie
Sie ja auch schon einmal geschrieben haben.

INVESTMENT-LEKTURE

Drei s Jiirgen Miiller: Drei Speichen

Spelchen?j;é’ Regel - Das 1600 Jahre alte
Regel ghﬁ/’ Geheimnis der ertragreichen
& e und sicheren Geldanlage

-\
"

as 1600 Jahr
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oo, R Kopp Verlag, 2014
==Y ISBN: 978.386445128]
=/ 231 Seiten,19.95€

Das Buch von Jiirgen Miiller ist bei weitem nicht sein
erstes. Wir empfehlen stets sein zweites Buch mit dem Titel
Gewinnen mit Gold und Silber (2007), welches dem Buch
Generation Gold (2006) vorzuziehen ist.
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Ja, weil das Angebot unelastisch ist. Neue Minen sind
nicht von heute auf morgen betriebsbereit und Vor-
kommen erst recht nicht auf die Schnelle gefunden.

Was mir allerdings ein Ratsel ist, ist der Platinpreis.
Friiher war Platin in etwa doppelt so teuer wie Gold.
Heute ist eine Feinunze Platin dagegen sogar billiger als
das gelbe Edelmetall...

Das ist definitiv kein Normalzustand. Platin ist geologisch
seltener, der Abbau ist mit hoheren Kosten verbunden und
auch nur auf zwei Hauptlinder beschrinkt: Stidafrika und

Russland.

Die Frage ist doch aber, wofiir spricht das?

Das kann ich Thnen auch nicht genau sagen. Was ich jedoch
beobachtet habe und schon durch Studien belegt ist, viele
Minengesellschaften schreiben auf Basis des Cashflows seit
Jahren rote Zahlen. Sie nehmen also weniger ein, als sie aus-

gegeben. Das gilt ibrigens fiir alle Edelmetalle.

Das hirt sich ungesund an.

Ja, ich halte die Entwicklung fiir fatal, weil die Minenbetrei-
ber derzeit ihre besten Minen ausbeuten, um zu tiberleben.
Sie schlachten also die besten Pferde im Stall, bis nur noch
schlechte im Stall stehen. Einige kleinere Minenbetreiber
sind schon bankrott gegangen, der Mainstream hat das je-
doch noch gar nicht registriert. Ist erst einmal das Angebot
knapper, wird sich das im Preis zwangsldufig widerspiegeln
mussen.

Wir haben Ihnen Anfang des Jahres unsere 7 Fragen ge-
stellt (siehe boersianer.info-Ausgabe #6) und Sie haben
dabei angefiihrt, dass die All-Inclusive-Produktionskos-
ten der Minen hher sind als die Marktpreise, was in der
Vergangenheit immer ein guter Indikator dafiir war, dass
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die Metallpreise stiegen. Nun sind sie noch nicht gestie-
gen, warum?

Ich bin ein Verfechter der These, dass der Goldpreis ge-
managt wird. Das ist kein freier Marke, da bin ich mir sehr
sicher. Wie viele andere Mirkte tibrigens auch. Am Offen-
sichtlichsten war es beim Schweizer Franken, der ja kiinst-
lich bei 1,20 Euro gehalten wurde. Bei den Edelmetallen
lduft das alles tiber die Papierschiene in den USA. Mut-
mafilich J.P. Morgan hat sich in den letzten Monaten je-
doch rund 10.000 Tonnen Silber physisch ausliefern lassen.
George Soros soll im Juni fiir 20 Millionen Dollar Barrick-

Gold-Aktien gekauft haben.

Ja, aber das hat die Notenbank doch der Schweizer
Wirtschaft zu Liebe getan und bereits bei der Einfiihrung
der Mindestgrenze angekiindigt, dass diese nicht auf
Dauer sei. Und dass man so einen Schritt wie die Auf-
|6sung nun nicht vorher bekanntgibt, ist ja eigentlich
auch klar.

Das stimmt alles, doch der Preis miisste doch dem Markt
tiberlassen werden, vom Markt festgesetzt werden. So soll-
te es auch bei Gold und Silber sein.

Auch andere Metalle, die Basismetalle sind sehr giinstig.
Gibt es da Parallelen? Ich denke an Kupfer, dass ja in
Zeiten von zunehmender Elektrizitét eigentlich stark
gefragt sein sollte.

Kupfer ist rein chemisch betrachtet auch ein Edelmetall,
wir konzentrieren uns aber vor allem im Bereich Edelmetal-
le auf Gold, Silber, Platin und Palladium. Aber Sie haben
Recht, auch Kupfer hat sich seit 2011 im Preis glatt halbiert.

Vielen Dank fiir das Gesprach.
Sehr gerne. o

GLOBALER GOLD PEAK UND MINENKOSTEN

Den Untersuchungen von Dr. Jiirgen Miiller zufolge, ist der
Hohepunkt der Goldforderung weltweit unter Umstdnden
schon diberschritten oder nicht mehr fern. Denn die Gold-
reserven sind natiirlich endlich. Die groBten sieben Goldpro-
duzenten der Welt haben auf jeden Fall schon jetzt Probleme
und nehmen oft weniger ein, als sie ausgeben (Werte unter
1,00), wie die Tabelle von Cipher Research aus Vancouver,
Kanada unten zeigt.
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1800 1850 1800 1950 2000 2050 2100 2150 2200 2250 2300
Jahr

2013 2012 2011 2010 2009

Avg Gold Price (5) 1.411 1,669 1,572 1.225 972
Agmico Eagle 0,81 0.80 0.94 050 .49
Bamick 0.60 0.82 0.96 1.02 060
Eldorado .83 .76 1.08 .94 1.29
_Goldeorp 4 065 | 082 | 185 | 093 | 071
Newmnont 0,50 .74 0.83 1.07 078
Randgold 1.06 (.94 1.06 .52 0.52
¥ amana 0.73 0.77 1.15 1.13 0,70
Average AR 0.78 .51 1.01 0,02 0.77
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