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Zweimonatshoch beim Gold

Gold handelt seit Jahresbeginn in US-Dollar 8% im Plus — es
flhrt damit die Gewinnerliste bei den Edelmetallen an. Die Zins-
entscheide vor der Sommerpause werden zum Lackmustest.

Der Auftakt in die zweite Jahreshélfte ist den Edelmetallen ge-
gllickt. In den ersten drei Juliwochen hat Gold in Dollar gemes-
sen 3% zugelegt und steuert damit erstmals seit April wieder
auf eine positive Monatsbilanz zu. Der positive Grundtenor be-
einflusste die Preise weiterer Edelmetalle: Silber verteuerte sich
im Monatsverlauf um 9%, Platin und Palladium legten um mehr
als 5% zu. Mit Blick auf das Gesamtjahr geht die Preisschere bei
den Edelmetallen jedoch starker auf. Die Gewinnerliste wird mit
einem Plus von 8% seit Jahresbeginn von Gold angefiihrt. Da-
hinter folgt Silber (+4%), wogegen Platin (-10%) und vor allem
Palladium (-28%) deutlich unter dem Stand von Anfang Jahr
notieren. Trotz der juingsten Gegenbewegung ist Palladium in
den letzten Monaten weiter von seinem letztjahrigen Hochst-
stand zurlickgefallen. Beim «engen» Palladiummarkt wirken die
geringen Handelsvolumen und die Uberschaubare Anzahl
Marktteilnehmer jeweils umso starker auf den Preis. Wie in den
Jahren zuvor bleibt es von den vier genannten Edelmetallen das-
jenige mit den starksten Preisschwankungen.

Gold zeigt sich im Quervergleich bestandiger
Edelmetallpreise in US-Dollar pro Unze (indexiert; Jan. 2018=100)
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Veranderte Zinserwartungen als Taktgeber

Dass Gold nach zwei schwachen Monaten Preisanstiege zeigt,
hangt massgeblich mit den veranderten Zinserwartungen zu-
sammen. Die US-Inflationsdaten, die im Juni unerwartet den
geringsten Anstieg seit mehr als zwei Jahren verzeichneten,
drlickten die Zinsen zuletzt wieder nach unten. Aufgrund der
rlcklaufigen Inflationsrate sehen die Marktteilnehmer ein Ende
des US-Zinserhohungszyklus naherriicken. Wie bereits vergan-
genen November reagierte der Goldpreis umgehend und legte
zu. Kein klarer Trend ist indessen an den Finanzmarkten bei den
Investoren zu erkennen. Nachdem die mit Gold hinterlegten
Fonds, also Gold-ETF, von Marz bis Mai drei Monate in Folge
Zufluss verzeichneten, flossen im Juni und Juli Betrage ab.

Zinsentscheide als Lackmustest fiir den Goldpreis

Ob das generelle Interesse an Gold auch an den Finanzmarkten
wieder zunimmt, dlrfte eng einhergehen mit den Ausblicken
der Notenbanken. Entsprechend wird Gold weiterhin empfind-
lich auf kurzfristige Anderungen der Zinserwartungen reagie-
ren. Derzeit notiert der Unzenpreis bei 1'970 US-Dollar nahe
seines Zweimonatshochs. Ob fir Juli ein Monatsplus zu Buche
stehen wird, zeigt sich in den USA, der Eurozone und Japan.
Vor der Sommerpause stehen noch vielbeachtete Beschlisse
auf der gelpolitischen Agenda. Deuten insbesondere die US-No-
tenbanker wider Erwarten weitere Zinserhdhungen an, wiirde
dies Gold unter Druck setzen. Gold sehen wir nicht als zentralen
Performancetreiber im Anlageportfolio, sondern als Versiche-
rung gegen unerwartete Risiken. So bleibt Gold der «sichere
Hafen» unter den Edelmetallen. Es bewahrt sich bei grossen
Marktschwankungen und bringt Stabilitat ins Anlagedepot.
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Die Angaben in diesem Dokument und insbesondere die Beschreibung zu einzelnen Wertpapieren stellen weder eine Offerte zum Kauf der Produkte noch eine Aufforderung zu einer
anderen Transaktion dar. Sdmtliche in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind sorgfaltig ausgewahlt und stammen aus Quellen, die vom Investment Center der St.Galler
Kantonalbank AG grundsatzlich als verlasslich betrachtet werden. Meinungsdusserungen oder Darstellungen in diesem Dokument kénnen jederzeit und ohne vorherige Anklindigung
geandert werden. Es wird keine Garantie oder Verantwortung beziiglich der Genauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen Gbernommen. Die St.Galler Kantonalbank AG ist von
der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA (Einsteinstrasse 2, 3003 Bern, Schweiz, www.finma.ch) reguliert und beaufsichtigt.

Kontakt: Daniel Wachter, Senior Strategieanalyst, Tel: 044 214 33 71, E-mail: daniel.wachter@sgkb.ch



