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Populismus, politische Unsicherheit und der Goldpreis

Sie gilt als der endgiltige Durchbruch des Populismus im europdischen politischen System: die
letztjahrige Brexit-Abstimmung. Nach einem an Schlagworten reichen und Inhalten armen
Wahlkampf stimmten schlussendlich 51,9% der britischen Bevolkerung gegen den weiteren Verbleib
GroRbritanniens in der EU. Der Schock Uber dieses Ergebnis ist selbst ein Jahr spater und nach dem
offiziellen Beginn der Austrittsverhandlungen noch nicht vollstandig abgeklungen.

Vor wenigen Wochen, am 8. Juni 2017, erschitterte ein zweiter Urnengang im Vereinigten
Konigreich die britische Insel und die EU. Als die britische Premierministerin Theresa May Mitte April
vorgezogene Neuwahl ausgerufen hatte, rechnete niemand damit, dass die regierenden Tories ihre
absolute Mehrheit im britischen Unterhaus verlieren wirden. Doch erstens kommt es anders und
zweitens als man denkt.

In den wenigen Wochen des Wahlkampfs verspielte die eine harte Linie in den Brexit-Verhandlungen
anstrebende Konservative ihre komfortable absolute Mehrheit. Trotz eines Stimmenzuwachses von
5,5-Prozentpunkten auf 42,5% verloren die Konservativen aufgrund des Mehrheitswahlrechtes 13
Sitze und damit die absolute Mehrheit im Unterhaus. GroRe Gewinnerin der Wahlen war die ,,Labour
Party” unter Jeremy Corbyn, der mit klassisch linken wirtschaftspolitischen Forderungen wie
staatlichem Wohnbau, einem o6ffentlichen Konjunkturprogramm und der Re-Verstaatlichung der
Eisenbahn punkten konnte.

Als populistisch bezeichnete Forderungen fallen in England gerade auch deswegen auf fruchtbaren
Boden, weil sich die wirtschaftliche Situation groRerer Bevolkerungsschichten seit geraumer Zeit
merkbar verschlechtert, wie die folgende Grafik zeigt:



Anteil der Haushalte mit stagnierendem oder fallendem Einkommen zwischen 2005 und 2014
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BloR 30% der Haushalte in GB verzeichneten zwischen 2005 und 2014 steigende Einkommen. In
Italien waren es Uberhaupt nur 3%, in den USA lediglich 19%. So konnte Donald Trump bei den
Prasidentschaftswahlen speziell in den altindustriellen Staaten des ,rust belt” punkten, die
mittlerweile von Deindustrialisierung, Arbeitslosigkeit, sinkenden Lohnen und Abwanderung gepragt
sind.

In unserem kirzlich erschienen ,In Gold We Trust“-Report 2017 machen wir auf die
realwirtschaftlichen Wurzeln des Populismus aufmerksam: ,[D]as wirtschaftliche Fundament vieler
Industriestaaten [ist] alles andere als solide. Damit gehen eine zunehmend kritischere Bewertung der
Zukunft und ein Vertrauensverlust in die politischen Institutionen einher. Dies bietet den idealen
Nahrboden fir politische Radikalisierung.”

Ebenso zeigte sich einmal mehr, dass Gold in politisch unsicheren Zeiten ein finanzieller
Sicherheitsanker ist. Am Tag der Brexit-Volksabstimmung notierte Gold bei GBP 844. In den Tagen
unmittelbar nach dem , Leave” legte Gold um mehr als GBP 200 oder knapp 25% zu. Ein Jahr nach der
Brexit-Abstimmung betragt das Plus immer noch rund GBP 130 oder ca. 16%.



Goldpreis in Britischen Pfund
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Nachrichteniiberblick

e Fed-Zinssitzung: Yellen erhoht die Zinsen — die Markte sind hoch erfreut
https://www.nzz.ch/wirtschaft/fed-zinssitzung-yellen-erhoeht-die-zinsen-ld.1300967

e Griechenland-Entscheidung ist ein fauler Kompromiss
http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/rolle-des-iwf-griechenland-entscheidung-ist-ein-fauler-
kompromiss-15063366.html

e  Wirtschaftslage im Euro-Raum: IWF sieht Erholung, aber warnt die Schuldenlander
http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/eurokrise/wirtschaftslage-im-euro-raum-iwf-sieht-
erholung-aber-warnt-die-schuldenlaender-15063387.html

e Brexit, Germany and Asia https://wealth.goldmoney.com/research/goldmoney-insights/brexit-
germany-and-asia

e Goldpreis-Monatsbeginn: USD 1.268,88; EUR 1.128,53
(http://www.finanzen.at/rohstoffe/historisch/goldpreis); Goldpreis-Monatsende/AKTUELL: USD
1243,25; EUR 114,92

e Experten: ,Gold schleicht sich nach oben”
http://diepresse.com/home/wirtschaft/economist/5227972/Experten_Gold-schleicht-sich-nach-
oben

e Nevada: Alles Gold, was glanzt http://www.zeit.de/entdecken/reisen/2017-06/gold-suchen-
geisterstadt-nevada-usa

e Big-Mac-Index? Hier kommt der Gold-Mac-Index! https://www.gold.de/artikel/gold-mac-index/

e Lange Warteschlange vor Miinze Osterreich https://kurier.at/wirtschaft/lange-warteschlange-
vor-muenze-oesterreich/268.472.700
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“In Gold we Trust”-Report 2017

Zum bereits 11. Mal veroffentlichten die beiden Goldanalysten Ronald-Peter Stoferle und Mark J.
Valek ihren ,In Gold we Trust“-Report. Auf rund 180 Seiten werden goldrelevante Themen von der
Analyse der Fundamentaldaten Uber die wirtschaftlichen und wirtschaftspolitischen Entwicklungen
bis hin zu den groBen politischen Themen der Gegenwart — Stichwort Populismus, Brexit — behandelt.
Ein Kapitel zu Minenaktien fehlt ebenso wenig wie die Behandlung der Portfolioeigenschaften von
Gold.

Kernaussagen des Reports sind, dass die Stirke der US-Okonomie iiberschitzt wird, die allgemeine
Unsicherheit wachstumshemmend wirkt und die von US-Pradsident Donald Trump angekiindigten
Wachstumsimpulse die Goldpreisentwicklung dampfen. Ein Hohepunkt des Reports ist das
Exklusivinterview mit Donald Trumps Wirtschaftsberaterin Dr. Judy Shelton zu grundlegenden
Anderungen im Weltwdhrungssystem.

Hinsichtlich der zukiinftigen Entwicklung des Goldpreises skizzieren Stoferle und Valek vier Szenarien.
Diese beruhen auf unterschiedlichen Annahmen zum US-BIP-Wachstums und zur geldpolitischen
Normalisierung. Darunter ist das Auslaufen der auBergewohnlichen MaRnahmen der Notenbanken
wie die Quantitative Easing-Programme und das Ansteigen des Zinsniveaus zu verstehen.

Uber den Zeitraum der Amtszeit von US-Prasident Donald Trump (bis Anfang 2021) wird je nach
Szenario folgender Goldpreis prognostiziert:

Derzeitige Amispericde Wachstum Geldpolitische Goldpreis
ist gepragt von Normalisierung in USD
Szenario A: Reales Wachstum Geplickt; T00-1.000
Aufschwung » 3% pa. Reales Zinsniveau =1,5%
Szenario B: Wachstum & Inflation Weiterhin nicht vollstandig 1.000-1_400
Muddling Through 1.5-3% pa geglickt
Szenario C: Wachstum & Inflation Weiterhin nicht vollstandig 1.400-2_300
Wachstum mit Inflation > 3% p.a. geqlickt
Szenario D: Stagniert / Konfrahiert Gestoppt bzw. Umkehr der 1.800-3.000
Adverse Szenario =1.5% Geldpolitik

Szenario C und Szenario D erachten die beiden Autoren als die wahrscheinlicheren und gehen somit
von einem weiteren Anstieg des Goldpreises in den kommenden Jahren aus.

Der ,In Gold We Trust“-Report 2017 liegt in einer Kurz- und Langfassung jeweils auf Deutsch und
Englisch vor und kann unter https://ingoldwetrust.report gratis angefordert werden.
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