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CONCLUSIO 
Der Börsenblick von Kornelius Purps, Kapitalmarktstratege 

 

 

Ein 5-in-1-Shampoo zur Datendusche 

Wohl dem, der sich nicht für die Finanzmärkte inte-
ressiert. Das aller Voraussicht nach verregnete (und 
in einigen Bundesländern sogar verlängerte) Feier-
tagswochenende drängt sich geradezu auf, es sich 
in den eigenen vier Wänden gemütlich zu machen 
und die Weihnachts-
wunschzettel der 
Liebsten zu studie-
ren. Die anderen, 
also diejenigen mit 
einer gewissen Fi-
nanzmarktaffinität, 
stehen dieser Tage unter einer Informationsdu-
sche, aus deren Düsen der Nachrichtenfluss unab-
lässig auf sie herniederprasselt. Zur Verbesserung 
der shower experience reiche ich heute ein 5-in-1-
Duschgel und arbeite mich an den fünf wichtigsten 
Finanzmarktthemen dieser Tage ab: dem Gold-
preis, der Fed, den Quartalsberichten, dem US-
chinesischen Handelsstreit und dem deutschen BIP. 

Beginnen wir mit dem Goldpreis: Seit Jahresbeginn 
war dieser in der Spitze um 66 Prozent bis auf 4.356 
US-Dollar je Feinunze in die Höhe geschnellt. Die 
Hälfte dieses Kursanstiegs erfolgt zwischen Mitte 
August und Mitte Oktober. Zuletzt kam es zu einer 
rund zehnprozentigen Kurskorrektur, aktuell pen-
delt der Goldpreis um die 4.000-Dollar-Marke. 

Goldpreis mit 10%-Korrektur  

 
Quelle: Bloomberg, antea 

Der Anstieg des Goldpreises hat seine Ursachen in 
einer gestiegenen Investitionsnachfrage seitens 
offizieller (Zentralbanken), institutioneller und pri-
vater Anleger. Hauptgrund für das gestiegene Inte-
resse an Goldanlagen ist die über Jahrtausende er-
wiesene Wertstabilität des Edelmetalls über alle 
Arten von Krisen hinweg. Zunehmend wird Gold 

auch als Diversifikati-
onsinstrument inner-
halb eines gemisch-
ten Portfolios er-
kannt und von eini-
gen sogar als Rendi-
tebringer gesucht.  

Diese den Goldpreis stützenden Faktoren sind nicht 
von heute auf morgen verschwunden, und sie wer-
den auch nicht von heute auf morgen verschwin-
den. Eine zehnprozentige Kurskorrektur inmitten 
einer nun schon seit zwei Jahren andauernden stei-
len Kursrallye sollte nicht als Alarmsignal betrach-
tet werden. Das fundamentale Bild einer struktu-
rell stabilen Goldnachfrage ist intakt. Erst in dieser 
Woche wurde beispielsweise bekannt, dass die 
Zentralbank Südkoreas nach über zehn Jahren Un-
terbrechung ihre Goldreserven weiter aufstocken 
will. Vom Standpunkt eines langfristig orientierten 
Anlegers aus ist und bleibt Gold eine attraktiver An-
lagewert. 

Grundsätzlich, wenngleich heutzutage weniger als 
früher, profitiert der Goldpreis auch von einer lo-
ckeren Geldpolitik. Das bringt uns zur Fed und de-
ren Ankündigungen von Mittwochabend. Die US-
Notenbank hat ihren Leitzins wie allgemein erwar-
tet um einen weiteren viertel Prozentpunkt auf ei-
nen Zielkorridor von 3,75 bis 4,00 Prozent redu-
ziert. Begründet wurde dieser Schritt wie bereits 
bei der letzten Zinssenkung vor sechs Wochen mit 
gestiegenen Risiken für die Beschäftigungsentwick-
lung. Notenbankchef Jerome Powell dämpfte je-
doch die Erwartungen weiterer Zinssenkungen, 
was an den Märkten mit leichter Enttäuschung auf-
genommen wurde. 
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Gleichzeitig kündigte die Fed das Ende von „Quan-
titative Tightening“ an. Ab dem 1. Dezember wer-
den fällig werdende Gelder aus ihren Anleihebe-
ständen in Staatspapiere reinvestiert, womit dem 
Finanzsystem keine Liquidität mehr entzogen wird. 
Damit zielt die Fed auf eine Stabilisierung der Fi-
nanzierungsbedingungen im Interbankenhandel.  

Für die Aktienmärkte sind die Ankündigungen der 
Fed für sich genommen positive Nachrichten, 
wenngleich sie keinen Anlass für ein plötzliches 
Kursfeuerwerk bieten. Ein solches könnte viel eher 
aus den Quartalsberichten der Unternehmen re-
sultieren, wobei der Fokus dabei vor allem auf die 
Zahlen der „Mag-7“-Technologieunternehmen ge-
richtet ist. Mit Alphabet, Meta und Microsoft leg-
ten gestern Abend gleich drei jener Mag-7-Firmen 
ihre Quartalsbilanzen vor, heute Abend folgen mit 
Amazon und Apple zwei weitere Schwergewichte.  

Die gestern präsentierten Zahlen für das dritte 
Quartal machten zwei Entwicklungen deutlich: Ers-
tens wuchsen die Umsätze und die operativen Ge-
winne zweistellig (mit Raten zwischen 16 und 35 
Prozent) und kräftiger als vom Konsens der Analys-
ten erwartet. Zweitens wurden die Investitions-
pläne noch weiter aufgestockt. Die ersten Kursre-
aktionen auf die drei Quartalsberichte fielen ge-
mischt aus. Weiterhin schauen viele Anleger stau-
nend auf die Investitionsabsichten, die sich alleine 
für diese drei Unternehmen auf mehr als 260 Milli-
arden US-Dollar in diesem Jahr addieren dürften. 

Kräftig ausgeweitete Investitionsabsichten 

 
Quelle: Bloomberg, Unternehmensangaben, antea 

260 Milliarden US-Dollar entsprechen in etwa den 
amerikanischen Zolleinnahmen in diesem Jahr – 
was mich zu den aktuellen Handelsgesprächen zwi-
schen US-Präsident Donald Trump und seinem chi-
nesischen Amtskollegen Xi Jinping bringt. Die bei-
den Staatschefs haben sich in den frühen Morgen-
stunden mal wieder auf eine Vereinbarung geei-
nigt. Kernbestandteil der Übereinkunft ist, dass 
China seine Exportbeschränkungen für Seltene Er-
den für ein Jahr aussetzen und die USA ihre Einfuhr-
zölle um zehn Prozentpunkte reduzieren wird. An-
ders als bei früheren Deals reagieren die Anleger 
bislang wenig euphorisiert. Aber die Tatsache, dass 
Trump und Xi ihren Gesprächsfaden wieder aufge-
nommen haben, ist sicherlich positiv zu werten. 

Nicht positiv, sondern unverändert entwickelte 
sich die Wirtschaftsleistung Deutschlands im drit-
ten Quartal. „Immerhin kein Minus“ ist man ge-
neigt zu sagen. Für das Gesamtjahr dürfte auf 
Grundlage der aktuell vorliegenden Zahlen ein Plus 
von 0,2 bis 0,3 Prozent herausspringen.  

Deutsches BIP: Nullrunde im dritten Quartal 

 
Quelle: Bloomberg, antea 

Conclusio: Die geldpolitische Lockerung durch die 
Fed, die beeindruckenden Quartalszahlen der Big-
Tech-Unternehmen und der wiedergefundene 
amerikanisch-chinesische Handelsdialog – all diese 
Faktoren sollten grundsätzlich ein freundliches 
Marktumfeld begünstigen. Die CONCLUSIO nutzt 
das Zeitfenster für eine einwöchige Unterbre-
chung, wenngleich die Informationsdusche auch 
während dieser Zeit voll aufgedreht bleiben dürfte. 

Verfasser: purps@antea-ag.de
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Deutschland: Reale BIP-Wachstumsraten ggü. Vq.
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