Aktuell

Investieren in Banknoten - eine Alter-
native im heutigen Anlagenotstand

Die Gberwiegende Mehrheit der Sammler kauft Banknoten aus Freude am Sammeln. Dagegen ist nichts
einzuwenden. Dabei noch eine Traumrendite zu erzielen, kann aber auch nicht falsch sein.

Renzo Zbinden

as sind die typischen Kriterien, eine

Banknote zu kaufen? Es konnen sein:
Die langjéhrige Suche nach der fehlenden
Banknote (Jahre oder Jahrzehnte), das hierfiir
vorgesehene Budget (vermutlich ansteigend),
allfallige Referenzpreise im Markt (die es nicht
immer gibt), erfiillte Qualitdtsanspriiche (mit
zunehmender Kompromissbereitschaft) und
viele mehr (wie die Kauflaune). Fiir den Samm-
ler nicht im Vordergrund steht hingegen der
mutmassliche Wiederverkaufspreis. Er ver-
kauft nicht.
Der Investor denkt anders. Er kauft erst dann,
wenn er der Uberzeugung ist, etwas entdeckt
zu haben, was die iibrigen Marktteilnehmer
noch nicht erfasst haben. Hier liegt seine Chan-
ce, Gewinn zu erzielen. Alle wissen, dass das
Potential zukiinftiger Wertsteigerungen dort
liegt, wo die Nachfrage das Angebot iibertrifft.
Das weiss jeder. Nur, wo dies der Fall sein wird,
weiss niemand mit Sicherheit. Der Investor
hofft es zu wissen. Dariiber darf spekuliert wer-
den. Ist es der Wohlstand?

Die grossten Volkswirtschaften

Gemessen am Bruttoinlandprodukt (BIP) resul-
tiert folgende Reihenfolge der grossten Volks-
wirtschaften: USA, China, Japan, Deutschland,
Frankreich, Grossbritannien, Brasilien, Italien
und Indien. Das Potential fiir Wertsteigerun-

gen ist in den USA mit Sicherheit ausgereizt,
China hat eine enorme Wertsteigerung der
Banknoten (und Miinzen) hinter sich. Japan
leidet, Deutschland, Frankreich und Grossbri-
tannien sind «alte» Markte mit festgefiigten,
stabilen Marktpreisen. Italien gehort zur Grup-
pe Spanien und Portugal. Ausgewanderte Biir-
ger dieser Staaten haben Banknoten ihrer Hei-
matldnder gesammelt (gilt im iibrigen auch fiir
Serbien, Kroatien, Jugoslawien) und damit die-
se Sammelgebiete belebt. Der Hype ist voriiber.
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Hingegen sind Brasilien und Indien eine Uber-
legung Wert! Die élteren Banknoten aus Latein-
amerika sind noch unglaublich billig. Die Ge-
samtbevolkerung in Indien betrug im Jahr
2013 geschétzte 1,24 Milliarden Einwohner.
Mit weiter wachsendem Wohlstand werden die
Banknoten der Kolonialzeit Spitzenpreise erzie-
len.

Hinter den Bric-Staaten — Brasilien, Russland,
Indien, China — drédngen weitere Lander nach
vorne. Sie finden sich in Lateinamerika, Asien
und Afrika. Nicht Wohlstand, sondern Wachs-
tum zeichnet sie aus.

An der Schwelle zum Boom

Die regionale Verschiebung der 6konomischen
Gewichte geht unaufhaltsam weiter. Bevolke-
rungs- und Wirtschaftswachstum in den Emer-
ging Markets bringen Milliarden von neuen
kaufkraftigen Konsumenten. Im Jahr 2030 le-
ben 80% der Mittelklasse in Asien, Afrika und
Lateinamerika! Zu den zwanzig wachstums-
starksten Lindern gehoren Staaten (neben Chi-
na und Irak) wie Afghanistan, Mosambik, Sam-
bia, Niger, Ghana, Kambodscha, Tansania, Viet-
nam, Ruanda, Indonesien, Angola und Uganda.
Banknoten aus diesen Staaten sind von exoti-
scher Schonheit und vergleichsweise preisgiins-
tig, mit Ausnahme der ersten Ausgaben aus An-
gola, Mosambik, Sambia und Ruanda.

Viele dieser oder angrenzende Lander sind ehe-
malige Kolonialgebiete und als solche abge-
schlossene Sammelgebiete. Als Beispiel Franzo-
sisch Westafrika: umfasst heute das Gebiet von
Mauretanien, Senegal, Dahomé, Sudan, Elfen-
beinkiiste, Obervolta, Nigeria, Franzosisch Gui-
nea und Togo. Die vielfach in Frankreich ge-
druckten wunderbar farbigen Banknoten erzie-
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len heute schon Spitzenpreise. Die Erstausga-
ben der neuen unabhingigen Staaten wie
Tschad, Kongo, Zentralafrika und Gabon eben-
so. Eine Fundgrube fiir den Investor.

PMG 67 EPQ Superb GEM UNC - richtig?
«check the checkers»

Die Erhaltung der Banknote hat fiir die Wertbe-
stimmung eine sehr wesentliche Bedeutung.
Viele Faktoren spielen dabei eine Rolle, so auch
unterschiedliche Auffassungen im Abzug fiir
Qualitdtsméngel. Deshalb wird die Bestim-
mung der Erhaltungsgrade bei seltenen Bank-
noten immer mehr an Dritte {ibertragen (TPG —
Third Party Grading). Nach der Bestimmung
wird die Banknote eingekapselt und beschriftet.
Die Beurteilung der Erhaltung von Banknoten
kann unterschiedlich erfolgen. An Ort und Stel-
le und ohne Hilfsmittel halt man die Banknote
in eine starke Lichtquelle unter verschiedenem
Winkel. Schatten und Unebenheiten sind Hin-
weise auf mogliche Falten oder auf eine Bear-



beitung zur Qualititssteigerung. Dann soll
man die Banknoten zwischen den Fingern spii-
ren (Haptik). Riecht sie schlecht, ist sie womdg-
lich gewaschen und gestdrkt. Sind die Bankno-
ten in Plastik eingeschlossen (eingekapselt),
kann diese Priifung nicht mehr sinnvoll erfol-
gen. Im IBNS Forum (International Bank Note
Society) sind kiirzlich zahlreiche Beispiele er-
wiahnt worden, wo nach dem Aufbrechen der
Plastikumschliessung und Nachkontrolle der
Banknote eine mindere Qualitit festgestellt
wurde, oder dass an der Banknote mit grosser
Fachkenntnis (Expertenpraxis) «herumgedok-
tort bzw. repariert» wurde. Ein fataler Wertver-
lust, ein Schwindel.
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An Auktionen sind «geslabbte» Banknoten im-
mer hiufiger. Dem Verkaufer wird die Quali-
tatsbestimmung, dem Kaufer die Qualitatskon-
trolle abgenommen. Der neue Besitzer wird
die Plastikumhiillung nachtriglich kaum auf-
brechen. Ihm verbleibt ein unsicheres Gefiihl,
stimmt die Erhaltung oder wurde er {iber den
Tisch gezogen? Kann man diese Kontrolle ver-
trauensvoll an Dritte delegieren («trust but
don't verify» vertraue, aber priife nicht)? Die
«Grading Companies» (wie PMG — Paper Money
Guaranty) werden diese Frage sicher mehr
oder weniger iiberzeugend bejahen. Dabei
darf man jedoch nicht vergessen, dass «slab-
bing and encapsuling» ein umsatzstarkes Ge-
schéftsmodell geworden ist.
Davon abgesehen hat das Einkapseln natiirlich
auch Vorteile, wie die eindeutige Bezeichnung
mit Signaturen, Varianten (fiir Nachkommen,
Ehepartner, Kinder, Grosskinder) und die Auf-
bewahrung (Schutz vor Licht, Feuchtigkeit, Ver-
schmutzung, unsachgemdisse Handhabung).
Wieder eine andere Frage wére, wo eine solche
Sammlung eingekapselter Banknoten Platz fin-
den wiirde und ob diese zum «Durchbldttern»
attraktiv wére.
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Spitzenpreise - die Preisobergrenze - wo
und wann die Finger lassen

Einkapseln eignet sich wohl eher fiir Raritaten.
Werden neue oder hédufige Banknoten einge-
kapselt, mit einem Toprating geehrt und mit
dem Vermerk «das schonste bekannte Exem-
plar» ausgezeichnet, zahlt man vermutlich zu-
viel, viel zuviel. Es wird nie eine Raritat. Billige
Ware bleibt billige Ware, auch wenn aufwéndig
verpackt!

Seltene Banknoten, namentlich wenn sie vor
Jahrzehnten im Umlauf waren, den Kriegswir-
ren oder dem feuchten Klima ausgesetzt, zwi-
schen Biichern eingepresst oder im luftdichten
Banksafe, solche Banknoten sind nie perfekt.
Und trotzdem koénnen sie Spitzenpreise er-
zielen. Wo liegt hier die Preisobergrenze? Dort,
wo der Sammler/Investor sie nach seinen Krite-

rien setzt. Es braucht nur einen wohlhabenden
Kéufer, der sie zu jedem Preis kaufen will. «Neu-
reiche» Oligarchen zum Beispiel kennen keine
Schmerzgrenze. Kataloge oder ehemalige Auk-
tionspreise sind dann Schnee von gestern.

Hier nicht unerwihnt bleiben darf der Internet-
Handel. Hier muss wohl jeder seine Erfahrung
selbst machen.

Nach dem Motto «die Flut hebt alle Schiffe»
konnen auch andere Faktoren zu Wertsteige-
rungen fithren. So zum Beispiel die Vermutung,
dass es in den reifen Volkswirtschaften zukiinf-
tig keine Banknoten mehr geben wird (vgl. da-
zu: Wozu noch Banknoten? Numis-Post 6/138S.
65 ff), womit die «alten» Banknoten zu begeh-
renswerten historischen Dokumenten werden!
Und was den Markt an Schweizer Banknoten
betrifft, wiirde die Emission der neuen Bankno-
ten neuen Schub verleihen. Allerdings nicht
vor 2016!

Zinsvergiitungen auf Bankguthaben tendieren
heute gegen Null! Sachwerte koénnen in
solchen Zeiten {iiberlegenswerte Alternativen
sein, natiirlich unter Einhaltung der Risikover-
teilung unter Vermeidung von Klumpenrisiken.
Kommt die Sammlerfreude dazu, umso schoner.
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