
 

 

August 2019 
 
Kann Gold die Lösung sein? 
 
 
Derzeit scheint für Sparer keine gute Zeit zu sein. Die Nominierung von Christine Lagarde als 
künftige EZB Präsidentin lässt einen Anstieg von Zinsen in der Euro-Zone mittelfristig 
unwahrscheinlich erscheinen. Auch die amerikanische Notenbank FED beugt sich dem Druck 
und verringerte diese Woche das Zinsniveau wieder, zum ersten Mal seit der Finanzkrise 
2008. Dies führt dazu, dass nicht nur Bundesanleihen bis hin zu 30-Jährigen Bundesanleihen 
mittlerweile einen Negativzins aufweisen, sondern nach einer Auswertung von Bloomberg 
weltweit insgesamt Anleihen im Volumen von bis zu 13 Billionen Dollar nur noch einen 
negativen Zins bieten und weitere 12 Billionen Doller einen Zins unterhalb der Inflationsrate. 
Viele Banken in Deutschland haben die Zinsen für Kunden bereits auf Null reduziert. Letzte 
Woche kündigte die Sparkasse Nürnberg über 20.000 Sparverträge, da sie die Zinsen nicht 
mehr leisten will.1 Die steigende Gefahr, dass für Gelder auf dem Sparbuch künftig sogar 
Negativzinsen von den Banken berechnet werden könnten, führt bisher nur bei wenigen 
Anlegern zum Umdenken, wie ein Blick auf das Geldvermögen zeigt: 
 

 
 
Immer wieder wird Gold als Lösung des Anlageproblems beschrieben. Das Bundeskabinett 
hat diese Woche beschlossen, die Grenze, ab der künftig Käufer von Gold dokumentiert 
werden müssen auf 2.000 Euro zu reduzieren, was einer Goldmenge von weniger als 50 
Gramm entspricht. Daher stellt sich die Frage, ob man jetzt noch in physisches Gold (Barren 
oder Münzen) investieren sollte. 
 
Befürworter eines Goldinvestments verweisen gerne darauf, dass Gold „immer einen Wert“ 
aufweisen würde und auch in Zeiten einer künftigen Krise „schützen“ würde. Besonders 
„speziell“ erscheinen Geschichten, man könnte notfalls auch bei einem Crash der Eurozone 
mit Gold seine Ausgaben tätigen. 
 
Lassen Sie uns einmal die Rentabilität eines Goldinvestments anhand eines langfristigen 
Vergleichs des Goldpreises mit dem breiten Aktienindex der 500 größten amerikanischen 
Unternehmen (S&P 500) bewerten. 

                                                           
1 Vgl. u.a. https://www.handelsblatt.com/finanzen/banken-versicherungen/niedrigzinsen-sparkasse-nuernberg-
kuendigt-wegen-niedrigzinsphase-21-000-sparvertraege/24682182.html  



 

 

Wie Sie in der nachfolgenden Grafik erkennen können, gab es in den letzten 10 Jahren Phasen 
des nahezu Gleichlaufs beider Werte (2009-2011), der Überperformance von Gold (bis Dez 
2012) und dann der Überperformance von Aktien seit 2014. Über den gesamten 10-Jahres-
Zeitraum hat sich der Wert der Aktien grob verdreifacht (+200%), während Gold nicht einmal 
50% Zuwachs erzielen konnte. Wer nicht vor zehn Jahren in Gold investierte, sondern erst 
2012, hat bis heute durchgehend Verluste. 
 

 
 
Angesichts dieser Entwicklung und der diversen Krisen, die wir hier in der Eurozone in den 
letzten 10 Jahren erlebt haben, kann Gold sicherlich nicht als „sicherer Hafen“ bezeichnet 
werden. 
 
Zudem stellt sich bei physischem Gold immer die Frage, wie man es wieder veräußert. Der 
relativ kleine 100 Gramm Barren kostet derzeit knapp über 4.000 Euro. Welche 
Zukunftserwartung muss man haben, um hier einen Eintausch gegen Güter des persönlichen 
Bedarfs (Einkauf von Brot etc.) zu erwarten? Spekulativere Investoren nutzen vermehrt Silber 
mit einem Preis von ca. 60 Euro für den 100g Barren oder knapp über 500 Euro für den 
Kilobarren Silber. Auch die Entwicklung der letzten drei Jahre, bei denen der Silberpreis um 
über 15% gefallen ist, während der Goldpreis um knapp 8% angestiegen ist, lassen bei einigen 
Marktbetrachtern einen Nachholbedarf von Silber erwarten. 
 
 
Fazit: 
Richtig erscheint uns, dass die weiter anhaltende Null-Zins-Situation ein Umdenken erfordert. 
Spareinlagen verlieren nach Inflation um bis zu 2% pro Jahr. Einen Wechsel auf das 
unverzinste Edelmetall wie Gold oder Silber möchten wir aber nicht empfehlen. Aus unserer 
Sicht gibt es attraktivere Sachwerte, die zudem nicht nur einen potenziellen Wertzuwachs 
bieten, sondern ergänzend einen laufenden Ertrag ermöglichen. Wer nicht auf Gold/Silber 
verzichten möchte, kauft aus Kostengründen besser über das Depot als Direkt, wenn Direkt, 
dann lieber Baren als Münzen und lieber wenige größere Einheiten als viele Kleine. 
 
Ihr 
 
 
Dr. Michael König 
 
Die Einschätzungen, die in diesem Dokument vertreten werden, basieren auf Informationen Stand August 2019. Die Einschätzungen sollen dabei nicht als auf die 
individuellen Verhältnisse des Lesers abgestimmte Handlungsempfehlungen verstanden werden und können eine persönliche Beratung nicht ersetzen. Alle Informationen 
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