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Betrachtet man einmal die Nachfrageseite ist deutlich erkennbar, dass von der soqg. “Gold-Blase” nicht viel
zu sehen ist. Die physische Investmentnachfrage ist im Trend positiv, aber nicht unbedingt als explosiv zu
bezeichnen. Die industrielle Nachfrage ist, wie nicht anders in einer Rezession zu erwarten, riicklaufig, die
Anlagenachfrage stabil bis steigend.
Insgesamt ergab sich im 1. Halbjahr ein An- Goldnachfrage nach Branchen in % im 1. Hj. 2009
gebotstberschuss, der jedoch nicht zu Preis-
druck gefthrt hat. Fundamental gesehen ein
recht starkes Zeichen. Langfristig und das ist 43,66 %
aus den Zahlen auch ersichtlich, deckt die
Minenproduktion die Nachfrage nach Gold
auf keinen Fall. Sollten die Notenbanken auf
der Angebotsseite weiterhin zuriickhaltend
sein und die Industrienachfrage nur etwas
zunehmen, gibt es eine erhebliche Ange-
botslicke. Solche Tendenzen sind langfristig
eher preistreibend.
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Andererseits: Selbst wenn Notenbanken starker verkaufen sollten... irgendwann ist auch da “Ebbe” in den
Tresoren. Da man Gold im Gegensatz zu Geld nicht drucken kann, wére das schlicht eine Frage der Zeit.

Auch ist das sog. “einfache” Gold bereits gefordert und die Zeiten von herumliegenden Nuggets im Fluss-
bett lange vorbei. Tonnen von Gestein missen fir ein Gramm Feingold bewegt, gemahlen und extrahiert
werden. Der standig steigende Kostenaufwand pro Unze beeinflusst langfristig auch nicht unerheblich die
Goldpreisentwicklung.

Neben dem “Mythos” Gold als Preisfaktor, haben also eine Vielzahl von Zusammenhangen Einfluss auf die
Preisentwicklung. In der Tendenz liegt die Nachfrage seit Jahren deutlich uber der Minenproduktion. Das
durfte sich auch nicht mehr andern. Interessanterweise konnte die Goldpreisentwicklung in einer wirtschaft-
lichen Aufschwungphase viel spektakuldrer werden als in der Krise, weil die grosten Nachfragergruppen
(Schmuck, Industrie) mehr Metall bendtigen. Bleibt die Investmentnachfrage dabei nur stabil, wird es mit
dem physischen Angebot sehr schnell knapp werden.
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