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Gold zuletzt mit wenig Dynamik

cw/ Gold ist im letzten Monat etwas unter Druck gera-

Gold: Allzeithoch bleibt in Sichtweite ten: Ein starker US-Dollar und die Sorge vor einer frii-
Preis per Feinunze hen Zinswende verdriangten das Edelmetall in der
3700 2100 GQunst der Anleger. Der Preis fiir eine Feinunze Geld
2000 ,~==_ 2000 sackte von gut 1.900 US-Dollar (1.560 Euro) bis auf

1900 S/Feinunze

;o 1900 knapp 1.760 Dollar (1.470 Euro) ab. Die im Gegenzug

i:gg ‘ i?ﬂz starken Aktienmarkte erwiesen sich dariiber hinaus als
1600 L+ ==~ 1600 Belastung. Zuletzt konnte sich aber der Goldpreis wie-
ijgg " ijﬂz der um die Marke von 1.800 $/Uz. bzw. 1.530 Euro fes-
1300 lreinunse 1300 tigen. Dazu hat das Vorriicken der Delta-Variante bei-
1200 1200 getragen. Diese sorgtin vielen Lindern fiir hohe Neu-
LIJEE 1;3; infektionsraten, verbunden mit wirtschaftlichen Ein-
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 schrankungen. Die flacheren Zinskurven in den USA

und in der EU sind Ausdruck einer Wachstumsverunsi-
cherung am Rentenmarkt. Das hat Gold wieder starker
als sicheren Anlagehafen beférdert. Inflationssorgen
sowie die Konkurrenz steigender Anleiherenditen sind nicht mehr so stark im Fokus. MaRgebliche Impulse fiir
Gold sollten von einer niedrigen Realverzinsung

Guellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory

Preis / Feinunze aktuell* 03/21 Q4/21 Q1/22 Q2/22
ausgehen, die das Edelmetall wieder an die Gold in Euro 1544 1.600 1.600 1.600 1.440
Marke von 2.000 US-Dollar/Unze beférdern. Gold in US-Dollar 1.828 2000 2.000 2 000 1.800

" ¥.07.2021 Quellen: Bloomberg, Helaba Reseansh & Advisory

Quelle: Helaba Research & Advisory, vgl. Publikation Markte & Trends Juli 2021

Gold | Juli 2021

Helaba |s



Gold: Vorerst wenig Dynamik, noch fehlen Impulse nach oben
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Langfristige Preisentwicklung Gold: Allzeithoch bleibt in Sichtweite

US-$ je Unze US-$ je Unze
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Aktien im Corona-Jahr 2020/2021 gefragter als Gold
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Konjunkturerwartungen beférdern Silber

Silberin $ bzw. € je Feinunze
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Silber in Relation zu Gold sehr teuer!

Verhiltnis in USD je Feinunze, Gold-Silber-Verhiltnis im 5-Jahresdurchschnitt: 80 Feinunzen Silber fiir eine Feinunze Gold
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Langfristige Wertentwicklung von Aktienmarkt versus Gold

in Euro, indexiert 1988 = 100; (1. bis 5. Finanzmarktkrisen)
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory; DAX ist ein Performanceindex, MSCl World nicht d.h. die Entwicklung DAX im relativen Vergleich ist iberzogen
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1. Asienkrise: Perfekte Einstiegsmoglichkeit in Gold

in Euro, indexiert 01.07.1998 =100
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
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2. Internetblase: Gold stabilisiert immer in Krisenzeiten

in Euro, indexiert 01.03.2000=100
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
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3. Finanzkrise: Extreme Liicke zwischen Gold und Aktien

in Euro, indexiert 01.01.2008 =100
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
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4. Europadische Staatsschuldenkrise: Gold auch in der Verschuldungskrise ein Ausgleich

in Euro, indexiert 01.06.2011 =100

30

20

10

-10

-20

-30

-40
Juni Juli August September
2011

Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
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5. Corona-Krise: Aktien (Welt) nach Einbruch relativ robust

in Euro, indexiert 31.12.2020=100
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
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Gold und Aktien im 5-Jahresvergleich nun gleichauf
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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EZB-Geldpolitik ist eine Stiitze fiir den Goldpreis

Euro je Feinunze Bio. Euro

1750 8
7

1500
6

1250
5
1000 4
750 3

Bilanzsumme EZB

Gold (EUR) (rechte Skala) 2

(linke Skala)
500

250
0
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Gold | Juli 2021 Helaba | =



Gold: Droht Ungemach von der US-Geldpolitik?

USD je Unze Verdnderung in Bio. USD gg. Vorjahr
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Negative Realrendite diirfte Gold wieder in Richtung Héchstmarken treiben

USD je Feinunze in Prozentpunkte invertiert
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Niedrige Realrendite auch im Euroraum spricht auch fiir giinstige Preisentwicklung in Euro

in Prozentpunkten, invertiert in Euro je Feinunze
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory; * 10j. EU Staatsanleihe von der EZB ermittelter synthetischer Wert BIP gewichtet
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Inflationserwartungen und Goldpreise teilweise widerspriichlich

USD je Feinunze
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Hohe Staatsverschuldung - nicht nur in den USA - ein Kaufargument fiir Gold

Bio. USD, halbjdhrlich USD je Feinunze
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Goldaufwertung relativ stark in Relation zur Entwicklung des US-Dollar
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Physisches Gold zur Absicherung weniger gefragt

USD je Feinunze, (Bloomberg Spot) Tonnen
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*SPDR, ETF Securities, ZKB, iShares, Swiss & Global, Central Fund, Credit Suisse, New Gold, Spot Gold, Deutsche Bank, Central Gold Trust, Claymore (iShares), Goldist
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Strukturell hohe Nachfrage nach Sicherheit beférdert Gold und Betongold
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Quellen: Bloomberg, Refinitiv, Helaba Research & Advisory
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