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Warum glinzt Gold eigentlich noch und wird es das weiter tun?
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Gold versus ETF-Bestande
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Warum glinzt Gold eigentlich noch und wird es das weiter tun?

Gold: Kiufe von Zentralbanken (netto)
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Warum Gold noch glidnzt und es weiter tun kdnnte

Traditionelle Faktoren, die den Goldpreis bestimmen:
Ein schwacher USD und niedrige Realrenditen wirken
traditionell positiv auf den Goldpreis. Aktuell miissten
ein starker USD und hohere Realrenditen* den Gold-
preis eigentlich belasten (s. Abb. 1).

Nachfrage / Verkaufe durch Gold-ETFs

Seit einiger Zeit wird Gold aus den ETFs verkauft, was
einer abnehmenden Investmentnachfrage entspricht.
Diese beiden Stellschrauben miissten sich aktuell
also negativ auf den Goldpreis auswirken (s. Abb. 2).

Warum steigt der Goldpreis trotzdem?

Die Nachfrage der Notenbanken hat aufgrund struk-
tureller Uberlegungen (Diversifikation der Devisenre-
serven) stark angezogen (s. Abb. 3), was die negativen
Einfliisse aus den Punkten 1 und 2 iiberkompensiert.

Warum Gold aus unserer Sicht weiter gldnzen konnte

Die strukturell getriebene Nachfrage der Notenbanken
diirfte weiter anhalten. Im Zuge von Zinssenkungen
der FED kénnten ein schwicherer USD und fallende
Realrenditen den Goldpreis zusatzlich stiitzen.

(*Realrendite = Kapitalmarktrendite - Inflationserwartung)
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