
Am 26. September 2024 hat der Goldpreis mit einem Schlusskurs von 

2.672 USD je Unze ein neues Allzeithoch markiert.

Warum ist der Goldpreis so hoch? Diese Frage haben wir ChatGPT gestellt 

und folgende Antworten (in grauer Schrift) dazu erhalten. Diese haben wir 

einer Prüfung und Bewertung aus unserer Sicht unterzogen (in schwarzer 

Schrift und Grafiken).

Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung

Hier die Antwort von ChatGPT:                                                                                 

Der Goldpreis ist derzeit hoch, weil er von einer Vielzahl globaler 

wirtschaftlicher und politischer Faktoren beeinflusst wird. Hier sind einige 

der Hauptgründe:

1. Wirtschaftliche Unsicherheit und Inflation: Gold wird oft als „sicherer 

Hafen“ angesehen. In Zeiten wirtschaftlicher Unsicherheit, wie etwa 

während einer Inflation, Rezession oder globaler Krisen, investieren 

Anleger verstärkt in Gold, da es als wertstabil gilt. Steigende Inflation 

oder Angst vor einem Wertverlust von Währungen führt oft dazu, dass 

der Goldpreis ansteigt.

Über einen mittleren Zeitraum ist eine positive Korrelation von Goldpreis und 

Inflation (in folgender Grafik für USA) festzustellen. Mit steigender Inflation 

steigt auch der Goldpreis und umgekehrt. Auffällig ist jedoch die 

gegenläufige Bewegung der jüngsten Monate, mit einem wieder steigenden

Quelle: Bloomberg, eigene Berechnung
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Goldpreis trotz rückläufiger Inflationsraten. Aus Sicht eines Euro-Investors 

(folgendes Schaubild) zeigt sich das gleiche Bild.

Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung

In Rezessionsphasen steigt der Goldpreis tendenziell, wie im Schaubild zu 

USA deutlich sichtbar ist. Gleiches gilt auf für Deutschland, mit einer 

Ausnahme – in der Rezession Ende 2012 weist der Goldpreis rückläufige 

Notierungen auf.

2. Zentralbanken und Zinspolitik: Zentralbanken spielen eine 

entscheidende Rolle beim Goldpreis. Wenn Zentralbanken, wie die der 

USA (Federal Reserve) oder der Europäischen Zentralbank (EZB), die 

Zinsen senken, sinken auch die Renditen auf andere sichere Anlagen wie 

Staatsanleihen. Dies macht Gold attraktiver, da es keine Zinsen zahlt, aber 

bei niedrigeren Zinsen eine konkurrenzfähige Anlage bleibt. Niedrige 

Zinsen und lockere Geldpolitik erhöhen somit oft den Goldpreis.

Die Zinssenkungen der Notenbanken, als Folge der Finanzkrise im Jahre 2007, 

haben den Weg für eine Erholung des Goldpreises, die bereits zuvor 

eingesetzt hatte, verstärkt. Erstaunlicherweise hat das Absenken der Zinsen 

in den negativen Bereich zunächst den Aufwärtstrend des Goldpreises 

gestoppt und dieser hat über einige Jahre konsolidiert. Der Beginn der 

Leitzinssenkungen der FED im Jahre 2019 hat dann für einen erneuten 

Goldpreisschub gesorgt, der auch die Leitzinserhöhungen der FED ab dem 

Jahr 2022 überdauert hat. Hierbei ist anzumerken, dass diese 

Leitzinserhöhungen nicht eins zu eins am langen Ende der Zinsstrukturkurve 

wirksam wurden. Die jüngsten Leitzinssenkungen der FED und auch der EZB 

haben dem Goldpreis noch einmal Rückenwind gegeben.

Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung
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3. Schwankungen der Währungen: Der Goldpreis wird üblicherweise in US-

Dollar gehandelt. Wenn der US-Dollar an Wert verliert, wird Gold für 

Investoren außerhalb der USA günstiger, was die Nachfrage nach Gold 

ankurbeln kann. Ein schwacher Dollar führt oft zu einem steigenden 

Goldpreis.

Dieses Argument von ChatGPT wird durch die Entwicklung eines steigenden 

Goldpreises bei fallendem USD gegen EUR bis 2008 gestützt. Ab diesem 

Zeitpunkt jedoch tendiert der USD gegen EUR zur Stärke, d.h. Gold wird 

aufgrund des Wechselkurses aus EUR-Sicht teurer und dennoch steigt der 

Goldpreis weiter an.

Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung

4. Geopolitische Spannungen: Politische Instabilität, Konflikte oder 
Spannungen auf internationaler Ebene führen ebenfalls dazu, dass 
Investoren nach stabilen Anlagen suchen. Gold bietet in diesen Fällen 
eine Absicherung gegen politische Risiken.

Der Einfluss exogener Schocks auf den Goldpreis ist oftmals nur von kurzer 
Dauer. Im aktuellen Umfeld, mit dem Terrorangriff der Hamas, wurde 
möglicherweise eine Trendverstärkung des steigenden Goldpreises 
eingeleitet.

Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung
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5. Nachfrage aus Schwellenländern: In Ländern wie Indien und China ist 
Gold ein traditionelles Anlageobjekt. Eine steigende Nachfrage aus diesen 
Ländern, sei es aus kulturellen Gründen oder aufgrund von 
wirtschaftlichem Wachstum, treibt ebenfalls den Preis in die Höhe.

Indien und China zusammen stehen für über 50 % der jährlichen 
Goldnachfrage für Schmuck, die ihrerseits den Großteil der gesamten 
Goldnachfrage ausmacht. In den letzten Jahren war die Nachfrage aus Indien 
relativ stabil. Gleiches gilt für China über die letzten acht Jahre, wobei die 
Nachfrage dort in den Jahren 2013-2015 höher lag. Im Jahre 2020 ist die 
Nachfrage stark eingebrochen, Grund dafür war natürlich die Corona-
Pandemie. Aktuell ist keine erhöhte Nachfrage aus Indien oder China zu 
vermerken. 

Quelle: World Gold Council, eigene Berechnung

6. Verknappung und Produktionskosten: Auch die Angebotsseite spielt eine 
Rolle. Wenn die Förderung von Gold aufgrund hoher Produktionskosten, 
regulatorischer Auflagen oder Verknappung der leicht zugänglichen 
Goldreserven sinkt, kann das den Preis nach oben treiben.

Angebot und Nachfrage für Gold sind über die Jahre ausgeglichen. Das 
Angebot setzt sich im Wesentlichen zusammen aus der Förderung sowie dem 
Recycling von Gold. Der gestiegene Goldpreis hat in den letzten Jahren zu 
einem etwas gestiegenen Angebot geführt, da die Recycling-Quote, die in der 
Regel um die 25 % des gesamten Angebotes liegt, zuletzt auf 27 % 
angestiegen ist.

Quelle: World Gold Council, eigene Berechnung

Auf der Nachfrageseite ist der Anteil der Schmuckindustrie im 2. Quartal 
2024 aufgrund des Preisanstiegs (?), mit -18 % ggü. dem 2. Quartal 2023 
ungewöhnlich stark rückläufig, wie dem Bericht zum 2. Quartal 2024 des 
World Gold Council zu entnehmen ist. Dieser Rückgang wird von den anderen 
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Segmenten aufgefangen. Dies sind, neben der Schmuckindustrie, die den 
größten Anteil an der Goldnachfrage stellt, die Bereiche Technologie sowie 
die Investmentseite respektive die Zentralbanken.

Quelle: World Gold Council, eigene Berechnung

7. Marktspekulation: Spekulative Aktivitäten auf den Finanzmärkten 
können kurzfristig starke Preisschwankungen bei Gold verursachen. 
Wenn Investoren erwarten, dass der Goldpreis weiter steigt, kaufen sie 
mehr, was wiederum den Preis erhöht.

Was erwartet „der Markt“ respektive die Mehrzahl der Investoren? Dies ist 
vermutlich die Kernfrage, die zumindest kurzfristig den Goldpreis bewegt.

Zusammenfassend lässt sich sagen, dass der hohe Goldpreis durch eine 
Kombination von Inflationsängsten, wirtschaftlicher Unsicherheit, 
geopolitischen Spannungen, Währungsschwankungen und spekulativer 
Nachfrage getrieben wird.

Aus Sicht der CSR lässt sich zusammenfassend feststellen, dass ChatGPT mit 
dem Gros seiner Antworten gar nicht so schlecht abschneidet, jedoch die 
Antwort auf die Frage, warum der Goldpreis aktuell so hoch ist, schuldig 
bleibt.

Der Hintergrund unserer Frage war natürlich die Suche nach dem „wie geht 
es weiter“ mit dem Goldpreis. Was waren die Treiber der Vergangenheit, 
werden diese weiterhin Bestand haben, wechseln sie oder steht der 
Goldpreis vor einer Korrektur?

Zusammenfassend aus CSR-Sicht bleibt festzuhalten (in Klammern jeweils die 
erwartete Auswirkung auf den Goldpreis)

1. Eine Rezession, zumindest in Deutschland, liegt möglicherweise vor uns 
(Goldpreis steigt). Die Inflation kommt zurück (Goldpreis sinkt)/2. Die 
Zentralbanken senken die Zinsen (Goldpreis steigt)/3. Der USD entwickelt 
sich seitwärts  gegen EUR (Goldpreis unverändert)/4. Geopolitische 
Spannungen sind aktuell ausgeprägt (Goldpreis ?)/5. Nachfrage aus 
Schwellenländern unverändert (Goldpreis unverändert)/6. Angebot und 
Nachfrage ausgeglichen (Goldpreis unverändert)/7. Markterwartungen (?)

Eine klare Tendenz zur weiteren Entwicklung des Goldpreises ist, anhand der 
untersuchten Kriterien, u. E. nicht ablesbar. Einzig aus dem Rahmen fällt 
derzeit der sehr starke Rückgang der Schmucknachfrage im 2. Quartal 2024. 
Ob dies Grund genug ist, eine Trendumkehr einzuleiten oder der Goldpreis 
weiter steigt und wie sich die anderen Einflussfaktoren entwickeln, wird die 
Zukunft zeigen.

Weitere Quellen: https://chatgpt.com/ 
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in 2024: +7,62 % seit Auflage: -12,59 %

in 2024: +8,84 % (DAX: +15,36 %)   seit Auflage: +29,78 % (DAX: +66,62 %)

in 2024: +4,90 % seit Auflage: +14,23 %

in 2024: +3,03 % (REXP: +1,62 %)   seit Auflage: +24,40 % (REXP: +35,33 %)
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Marktentwicklung/ 
Zusammenfassung

Mitte September hat die US-Notenbank (Fed) mit einer Zinssenkung 
von 0,50 % zum ersten Mal seit der COVID-19-Pandemie den Leitzins 
gesenkt und damit einen Kurswechsel eingeleitet. Dieser Schritt 
wurde vor allem mit dem weiterhin „optimistischen“ Ausblick auf die 
Inflation sowie dem gleichzeitig schwächelnden Arbeitsmarkt 
begründet. Die Zinssenkung sorgte für Rückenwind an den Aktien-
und Rentenmärkten.

Der Bloomberg Global Aggregate Bond Index stieg um 1,70 % in USD, 
während der MSCI World in USD um 1,89 % zulegte. Der S&P 500 
übertraf mit einem Plus von 2,14 % (in USD) erneut die Performance 
europäischer Aktienindizes, wie dem DJ EuroStoxx 50, der um 0,93 % 
stieg. Der DAX konnte im September ausnahmsweise mithalten und 
beendete den Monat mit einem Plus von 2,21 %.

Die Renditen der 10-jährigen deutschen Staatsanleihen fielen auf 
2,12 % (nach 2,30 % Ende August), während die Renditen der 2-
jährigen Anleihen auf 2,07 % zurückgingen (gegenüber 2,39 % Ende 
August). Entsprechend positiv entwickelte sich der REXP mit einer 
Performance von +0,85 %. Der Goldpreis setzte seinen Höhenflug in 
beeindruckendem Tempo fort und stieg um weitere 5,24 % (in USD). 
Der US-Dollar verlor im Laufe des Monats gegenüber dem Euro um 
0,79 % an Wert.

Die aktuelle Jahresperformance unserer Fonds beträgt per Ultimo 
September:

• CSR Bond Plus:   +3,03 %
• CSR Ertrag Plus: +4,90 %
• CSR Aktien Deutschland Plus:        +8,84 % (I-Tranche) 

bzw. +8,50 % (R-Tranche)
• CSR Bond Focus SDG: +7,62 %

Rendite und Risiko der 
CSR-Fonds auf einen Blick
(31.12.2013 – 30.09.2024)

*  Bis 02.01.2017 
CSR „AS – Equity D“ wikifolio,  
ab 02.01.2017 CSR Aktien  
Deutschland Plus Fonds

** monatliche Volatilität der 
Renditen (annualisiert)

Quelle: www.wikifolio.de, 
Bloomberg, eigene Darstellung
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