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Gold bleibt der sichere Hafen

Der Goldpreis hat im vergangenen Jahr neue Rekorde gebrochen.
Ob die Bergfahrt weitergeht, hingt von der neuen US-Prisidentschaft ab.

SANDRA WILLMEROTH

Nach einer Kurssteigerung von mehr
als 25 Prozent im Jahr 2024, dem hochs-
ten Jahreszuwachs seit 2010, erreichte
der Goldpreis mit 2800 US-Dollar je
Feinunze Ende letzten Jahres ein neues
Rekordhoch. Einige der entscheidenden
Faktoren hinter dieser Kursrally blei-
ben weiterhin bestehen: «Die Kriege
in Europa und im Nahen Osten fungie-
ren als Preistreiber fiir Gold, da es in un-
sicheren Zeiten seit jeher als sicherer
Hafen dient», sagt Dani Stiissi, CEO der
RealUnit Schweiz AG, einer Investment-
gesellschaft mit Fokus auf sachwert-
basierte Kapitalanlagen und Vermogens-
schutz. Allerdings hilt er eine dhnlich
deutliche Preissteigerung wie im ver-
gangenen Jahr fiir eher unwahrschein-
lich. «Kurzfristig sehen wir anhand unse-
rer Chartanalyse den Goldpreis sogar
etwas schwicher. Aber unsere Modelle
weisen bis Ende 2025 auf einen Gold-
preis im Bereich von 3200 und 3400 US-
Dollar pro Feinunze hin», rdumt er ein.

Nachfrage der Notenbanken

Nicht nur die geopolitischen Unsicher-
heiten stiitzen den Goldpreis, sondern
auch die Nachfrage seitens der nicht
westlichen Notenbanken. Die Lander
haben die Beschlagnahme der russi-
schen US-Dollar-Reserven zu Beginn
des Kriegs gegen die Ukraine mit Be-
sorgnis zur Kenntnis genommen und
schichten ihre US-Dollar-Bestidnde seit
2022 vermehrt in Gold um. «Schwel-
lenldnder-Notenbanken diversifizieren
ihre Reserven weiter in Gold, um mehr
Unabhéngigkeit vom USD-Wihrungs-
raum zu erlangen. Vor allem Indien und
China halten nach wie vor einen relativ
kleinen Anteil ihrer Reserven in Gold»,
fithrt Simon Lustenberger an, Leiter An-
lagestrategie der Ziircher Kantonalbank
(ZKB). Trotz bereits massiv getitigter
Kéufe seitens der Notenbanken besteht
noch erhebliches weiteres Potenzial, da
die Bestinde erst auf einem geringen
Niveau notieren (siehe Grafik).

Hinzu kommen die Unsicherheiten
iiber die weitere Entwicklung der ame-
rikanischen Wirtschaft und des Haus-
halts unter dem kiinftigen Présidenten
Donald Trump. Allein seine angekiindig-
ten Steuersenkungen zur Ankurbelung
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Goldbarren beweisen Bestindigkeit in turbulenten Zeiten.

der Konjunktur wiirden enorme volks-
wirtschaftliche Kosten verursachen.
«Die Verschuldung der USA diirfte
unter der neuen Regentschaft hochst-
wahrscheinlich noch weiter zunehmen,
was Gold auch noch weiter stiitzen
wiirde», argumentiert Lustenberger. Er
geht davon aus, dass sich der Preis fiir
eine Feinunze bis Ende des Jahres bei
rund 2800 US-Dollar einfinden wird.

Als Wertspeicher gefragt

Ein weiterer Preistreiber ist ebenfalls
eng mit der Présidentschaft in den USA
verkniipft: zunehmende Konflikte im
globalen Handel. Neue Zo6lle und terri-
toriale Auseinandersetzungen werden —
laut Lehrbuch — die Inflation erneut an-
heizen, und das wiederrum stimuliert im
Allgemeinen die Nachfrage der Inves-
toren rund um den Globus nach Gold
als Mittel zum Vermogensschutz und
zur Absicherung gegen Schocks. Ande-
rerseits besteht aber auch die Gefahr,
dass sich ein Szenario steigender Infla-
tion belastend auf die Wirtschaftsleis-
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tung auswirkt, was den Goldpreis unter
Verkaufsdruck setzen konnte. «Durch
die von Trump angedrohten Zolle steigt
das Risiko einer Deflation in Deutsch-
land oder China. Durch die Jobverluste
miissten viele Privatpersonen ihre eiser-
nen Reserven, wie Gold, verkaufen, um
geniigend Liquiditdt zu haben», gibt
Dani Stiissi zu bedenken, auch wenn
er einem solchen Szenario eine geringe
Wabhrscheinlichkeit beimisst. Ebenso
konnte ein Ende der Kriegshandlungen
in Europa und dem Nahen Osten den
Goldpreis zwischenzeitlich unter Ver-
kaufsdruck setzen. «Der Goldpreis wird
aber von mehreren Pfeilern gestiitzt, und
sollte einer von ihnen wegfallen, bleibt
Gold dennoch langfristig als Wertspei-
cher fiir die Welt ein bestdndiges Asset»,
ist Simon Lustenberger iiberzeugt.

Fiir Investoren liefert Gold letztlich
noch einen ganz anderen Grund fiir die
Investition: den Diversifikationseffekt.
«Die Preisentwicklung von Gold ist oft
gegenldufig zu der von anderen Asset-
klassen, wie Aktien und Anleihen», er-
klart Lustenberger. Das allein macht
Gold als Portfoliobaustein attraktiv.
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Mehr Informationen auf efginternational.com oder vor Ort:
Zurich, Genf, Lugano, Chiasso, Gstaad, Lausanne, Locarno, St.Moritz.




