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Sehr geehrte Leserin,
sehr geehrter Leser

Das Anlagejahr 2023 schloss trotz verschiedener
Herausforderungen im Jahresverlauf positiv ab. Bis
Ende September 2023 deutete vieles darauf hin, dass
der Goldpreis aufgrund der sich entspannenden Inflation
nachgeben wirde. Im letzten Quartal erholte sich der
Goldpreis jedoch deutlich und notiert aktuell knapp
unter dem Allzeithoch. In unserem Fachbeitrag fassen
wir die wichtigsten Punkte zu Gold zusammen.

Jirg Meier Peter Indra
Partner, CEO Direktor
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@ MARKTDATEN

MARKTE UND STRATEGIEN

Nach dem enttauschenden Anlagejahr 2022 erfolgte
im 2023 eine deutliche Gegenbewegung. Bei den
Aktien sind vor allem die US-Aktien bzw. die Techno-
logieaktien zu nennen, die unter anderem von den
vielversprechenden Aussichten von Anwendungen der
«Kunstlichen Intelligenz» profitierten. Die Zinsen
waren unter dem Jahr im Einklang mit der Inflations-
entwicklung volatil und waren erst gegen Ende Jahr
deutlich ricklaufig. Somit konnten auch die Anleihen
mit einer deutlich positiven Performance abschliessen.
In der Summe erzielten die meisten Anlageklassen
eine positive Performance. Bei den Wahrungen war vor
allem die Starke des Schweizerfranken beachtlich, der
US-Dollar zeigte sich gegen viele Wahrungen schwacher.

Wert %QTD %YTD Wahrung
i3l EUR / CHF 093 -402 -585
%n EUR/USD 110 +4.33 +3.50
-l USD/CHF 084 -800 -903
s usD/ JPY 14098 =552 +6.85
Schweiz +360 +736 CHF
Europa +657 +7.19 EUR
s [ +682 +553  USD
Ul EMMA (Hard Currency) +848 +963 usbD
S8 I lation Linked +857 +577 USD
High Yield +856 +1404 usD
Welt +8.10 +5.7¢2 usD
Schweiz +132 +526 CHF
c Europa +644 +15883 EUR
Il Nordamerika +1181 +2649 usb
8l Pazifik +925 +1527  USD
EMMA +7.86 +9.83 usbD
Welt +1103 +2220 usD
PRl [mmobilien +1559 +1085 usD
Efl Rohstoffe -591 -1255  USD
g Gold +1160 +1370  USD
g Private Equity (listed) +1822 +4329  USD
Hedge Fonds +170 +310 usb

Berechnungen LMM: Zeitraum 01.01.2023 - 31122023
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Die Finanzmarkte verzeichneten im Jahr 2023 eine
bemerkenswerte Aufwartsbewegung, die Uber alle
Anlagestrategien hinweg einen GroBteil der Verluste
des Vorjahres wieder wettmachen konnte. Aktienstra-
tegien konnten die hochsten Zuwachse erzielen und
jene, die US- bzw. Technologieaktien Ubergewichtet
hatten, profitierten insbesondere. Festverzinsliche
Strategien konnten Gberwiegend im letzten Quartal
avancieren und verzeichneten ebenfalls eine deutliche
Wertsteigerung. Strategien mit Referenzwdhrung CHF
verzeichneten Wahrungsverluste auf ihren Anlagen in
USD und EUR.

Anlagestrategien in CHF uQTD mYTD

-_ gg;iﬁ CHF Wachstum
‘-_ gg?gﬁ CHF Ausgewogen
_— gég;; CHF Einkommen
= igg;/z CHF Zinsertrag
Anlagestrategien in EUR 2QTD mYTD
__ 1222;2 EUR Wachstum
__ 10309 EUR Ausgewogen
= ;gizz EUR Einkommen
= 22?2/2 EUR Zinsertrag

Hinweis: Renditezahlen vor Kosten
Berechnungen LMM: Zeitraum 01.01.2023- 31122023



FACHARTIKEL

GOLD ALS ANLAGEKLASSE

Die Anlageklasse Gold wird immer noch von vielen
Investoren als eine der besten Absicherungen gegen
Inflation und wirtschaftliche Unsicherheiten gesehen.
Auch in den krisenhaften Zeiten der letzten Jahre
konnte Gold seinem Ruf als «Fluchtwahrung» viel-
fach gerecht werden. Wir haben im Folgenden einige
Fakten gesammelt, um eine Anlage in Gold besser
einordnen zu kénnen.

Marktkapitalisierung und Liquiditat

Gold hat im Vergleich zu Obligationen oder Aktien
eine deutlich geringere Marktkapitalisierung. Die
Liquiditat von Gold ist davon abhangig, in welcher
Form man investiert. Der eingeschrankten Liquiditat
und hoheren Transaktionskosten von physischem
Gold steht eine hohe Liquiditat, geringe Transakti-
onskosten strukturierter Instrumente - insbesondere

ETFs - gegeniber.

Gold Equities
$12T SNST

Real estate
$330T

Grafik 1 Marktkapitalisierung Gold/Quelle: Incrementum AG

Hauptakteure am Goldmarkt

Die Hauptakteure am Goldmarkt variieren, aber zu
den wichtigsten zahlen die Schmuckindustrie und
Zentralbanken. Historisch gesehen dominiert der
Schmucksektor, wobei seit 2022 ein markanter An-
stieg der Kaufe durch Zentralbanken zu verzeichnen
ist. Das Gros der Goldkdufe tatigten erneut asiatische
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Zentralbanken. Erstmals seit vielen Jahren trat auch
China wieder offiziell als Kaufer auf. Bemerkenswert
ist die Tatsache, dass mit Katar, dem Irak und den Ver-
einigten Arabischen Emiraten drei bedeutende Ener-
gie-Exporteure nun zu den zehn gréBten Goldkaufern
zahlen. In jungster Zeit haben auch Privatpersonen
vermehrt in physisches Gold investiert, um eine zu-
satzliche Diversifikation ihrer Portfolios zu erreichen.
Von der geografischen Nachfrage her sind Indien und
China die zentralen Markte. Gemeinsam machen diese
etwa 50% der weltweiten Goldnachfrage aus. Insbeson-
dere die Nachfrage nach Schmuck ist in Indien erheblich.
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10% Grafik 2: National gold demand/

Quelle: World Gold Council

Jahrliche Goldférderung

Die jahrliche Goldférderung belauft sich auf mehrere
tausend Tonnen weltweit. Die Férdermengen kénnen
je nach wirtschaftlicher Nachfrage und den Bedin-
gungen auf dem Goldmarkt variieren.

Die Liste der gréBten Goldproduzenten kann sich im
Laufe der Zeit andern, da die Goldproduktion von
verschiedenen Faktoren beeinflusst wird, einschlieBlich
der ErschlieBung neuer Minen, politischer Stabilitat
und der Preissituation auf dem Weltmarkt. Die welt-
weit groBBten Goldproduzenten sind China, Russland,
Australien, USA, Kanada, Sudafrika, Peru und Ghana.
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Historische Performance

Gold hat historisch gesehen insbesondere in Zeiten Ein bemerkenswerter historischer Aspekt ist, dass
wirtschaftlicher Unsicherheit und volatilen Aktien- eine Unze Gold uber mehr als zweitausend Jahre hin-
markten eine solide Performance gezeigt. Es dient weg die Kaufkraft beibehalten hat.

daher oft als sicherer Hafen fir Anleger.

1929-1932 The Wall Street Crash
1956-1957 The Eisenhower Recession
1961-1962 The Kennedy Slide

1966 The Great Society

1968-1970 Vietnam and Iflation
1973-1974 The Oil Shock
1980-1982 Double-Dip Recession
1987 Black Monday

1990 The Gulf War

1998 Russia Crisis

2000-2002 Dot Com Bubble
2007-2009 Global Financial Crisis
2018 Fed Rate Hikes

2020 Covid-19 Pandemic

2022 Post-Pandemic Inflation
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Grafik 3 Gold bei volatilen Aktienmarkten/Quelle: Daten Incrementum, Diagramm LMM

Pro und Contra Gold als Anlageklasse

Pro Contra

- Eine lange Geschichte als Speicher von Werten

Schwierigkeiten bei der Echtheitsprifung.

und Absicherung in Krisen. Bei nicht-physischem Besitz ist man von einer
- Die materielle Knappheit sorgt fur eine Absiche- Drittpartei abhangig.

rung gegen Inflation.

Keine Ertrage in Form von Zinsen oder Dividenden.

- Die Moglichkeit des physischen Besitzes. Schwer teilbar und damit nur eingeschrankt als
- Keine Abhangigkeit von Drittparteien. Wahrung tauglich.

« Weltweit anerkannt und handelbar.

Hohere Kosten beim Kauf und Verkauf von
physischem Gold.

Medieninhaber:
LMM Investment Controlling AG (Hauptsitz)
Zollstrasse 32 - Postfach 174 - LI-9490 Vaduz www.lmm-ic.com

Die LMM Investment Controlling AG ist ein unabhangiger Anbieter von Investment Controlling Dienstleistungen und vertritt die
Interessen privater und institutioneller Kunden gegeniber Banken und Vermdgensverwaltern. Neben dem Hauptsitz in Vaduz ist sie
prasent in Baar, Frankfurt, Wien, Dubai und Sydney.

Disclaimer: Bei der Zusammenstellung der Informationen wird grésstmégliche Sorgfalt angewandt. Wir ibernehmen aber keine Garantie, einschliesslich Haftung
gegenduber Dritten, betreffend Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit der in diesem Newsletter veréffentlichten Informationen und Meinungen. Bitte beachten Sie
unsere angepasste Datenschutzerkldrung auf unserer Webseite.
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