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Pater Tenebrarum: Gold in Backwardation -
steht uns eine Goldpreis-Rallye bevor?

11.07.2013 | Redaktion

Die Gold Forward Offered Rate, kurz GOFO, ist ein taglich von der London Bullion Market Association
errechneter Zinssatz, der angibt, was jemand zu zahlen hat, der gleichzeitig fir einen festgesetzente
Zeitraum Gold verleiht und Dollars ausleiht. Da bei Futures zuséatzlich Lagerkosten in die Berechnung
einflielRen, sind die Terminkontrakte in der Regel teurer als das Gold am Kassamarkt und der GOFO-Zins
beweqgt sich folglich Uber 0%.

In &uRerst seltenen Fallen jedoch werden wir Zeuge dessen, dass der Zinssatz unter Null sinkt und sich Gold
in Backwardation befindet, einem Zustand, in welchem der Preis eines Gold-Futures unter dem Kassa-Preis
(der Preis fur sofort verfiigbares Metall) des gelben Metalls liegt. Urséachlich hierfur sind Lieferengpasse am
physischen Markt, etwa aufgrund erhohter Nachfrage. Eben dieser seltene Fall sei nun eingetreten, wie
Pater Tenebrarum kirzlich in einem Artikel auf www.acting-man.com erklarte.

Die Lucke zwischen Papiergold und physischem Gold

Seines Erachtens kann dies zweifelsohne als Zeichen einer immer gréRer werdenden Liicke zwischen
Papiergold auf der einen und physischem Gold auf der anderen Seite gewertet werden. Man misse
bedenken, so Tenebrarum, dass flr Futures und Goldkonten nur bedingt physisches Gold hinterlegt sei; die
Besténde wirden fur gewohnlich gerade zur Deckung der "normalen” Nachfrage gentuigen.

Komme es nun, wie kirzlich geschehen, zu einem Selloff an den Futuremérkten und verstarktem Kauf
physischen Goldes, so entstiinden Lieferengpasse, welche spatestens seit dem Washington-Abkommen
1999 nur noch bedingt durch die Zentralbanken ausgeglichen werden kénnten.

Eine neue Goldpreis-Rallye?

Bedenke man nur die immensen Goldbestande weltweit, so werde umso offensichtlicher, dass sich vor
unseren Augen etwas auflerst Seltenes abspiele, so Tenebrarum. In den wenigen bisherigen Fallen, in
denen der GOFO-Zins unter Null fiel und sich Gold in Backwardation befand (zuletzt in den Jahren 2008,
2001 und 1999) sei dies der Beginn einer Goldpreisrallye gewesen. Zwar gebe es keinerlei Garantie dafr,
dass es auch dieses Mal dazu komme, die erhdhte Nachfrage jedoch stimme bereits optimistisch.
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