Markte und Trends 2025

Ny Gold: In den goldenen zwanziger Jahren

@ Gold profitiert dank der geldpolitischen Zinswende von EZB und Fed sowie einer geopolitischen
Zeitenwende. Das Edelmetall bleibt 2025 durch eine Nachfrageverschiebung gut unterstiitzt.

Fiir Gold geht 2024 als ein Jahr der Preisrekorde in die Geschichte ein. Das Edelmetall hat beinahe wéchentlich
historische Allzeithochs geknackt und diirfte mit einer Jahresperformance von in der Spitze tiber 30 % sowohl in
Dollar- als auch in Eurorechnung sogar Aktien in den Schatten stellen. Dabei lasst sich diese Preisrally nicht mono-
kausal auf den eingelauteten Zinssenkungszyklus von Fed und EZB zuriickfiihren. Vielmehr ist es das Aufeinander-
treffen von Zinseuphorie der Anleger und geopolitischer Risikoprdmie, die Gold in diesen Hohenrausch versetzt.

Fundamental betrachtet wird der Goldpreis hauptsachlich
von den Zinserwartungen der Anleger bestimmt. Das trifft
vor allem auf die Zeitrdume einer ausgeglichenen Risiko-
wahrnehmung am Kapitalmarkt zu. Da Gold keine Ertrdge
abwirft, steht es in solchen Fdllen in enger Konkurrenz zu
sicheren Staatsanleihen. Seit Fed und EZB die geldpolitische
Wende eingeleitet haben, profitiert das Edelmetall von nachlassenden Zinsen bzw. riicklaufigen Opportunitatsko-
sten. Gold gewinnt damit an relativer Attraktivitat. Das Interesse der Anleger zeigt sich nun wieder in einer anzie-
henden Goldnachfrage in Deutschland, nachdem diese in den Jahren steigender Leitzinsen stark zuriickgegangen
war. Das Zinsargument wird 2025 weniger tragen und mit dem Erreichen des neutralen Leitzinsniveaus enden.
Gemessen an den Erwartungen der Anleger ist Gold ohnehin iiberbewertet. Die maBgeblichen Impulse stammen
jedoch von einer geopolitischen Risikopramie.

»Keine Nation in der Geschichte hat jemals
Fiatgeld iiberlebt, also Geld, das nicht durch

Edelmetalle gedeckt ist.“
Ronald Reagan, US-Prdsident

Geopolitik befordert strukturelle Nachfrageverschiebung

Geopolitischen Risiken und Unsicherheiten, die in einer neuen Blockbildung zwischen den Industrie- und Schwel-
lenlandern zum Ausdruck kommen, verhelfen Gold jenseits der Geldpolitik zu einer steten Nachfrage. Schwellen-
lander mit hohen Devisenbestdnden in US-Dollar

oder auch Euro - allen voran China - streben seit

Beginn des Krieges gegen die Ukraine nach mehr Zentralbanken kaufen verstérkt Gold
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diirfte noch lange dauern, bis die BRICS-Lander 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
weltwirtschaftlich eine Wahrungsalternative zum

US-Dollar schaffen. Schon aus diesem Grund diirften Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory

sie sich erstmal weiter mit dem Klassiker Gold be-

helfen, so dass diese strukturelle Nachfrageverschiebung anhdlt. Gold entwickelt sich damit relativ unabhdngig

*2024 Werte bis einschlieBlich Q3

Preis / Feinunze QU25 Q225 Q325 qarzs  Vom Zinsniveau quasiin Form einer geopolitischen Sicher-
Gold in Euro 2571 2571 2545 2545  heitspramie.
Gold in US-Dollar 2700 2700  2.800  2.800

Quelle: Helaba Research & Advisory Insgesamt diirfte das Edelmetall 2025 weitere Rekordmar-

ken erreichen. Solange die Zinssenkungen anhalten und erhéhte geopolitische Risiken bestehen, wird es gefragt
sein — fundamental sowie politisch. Die Party diirfte mit dem Ende des Zinssenkungszyklus allmahlich auslaufen,
Gold bleibt jedoch als sichere Alternative in politisch unsicheren Zeiten en vogue.
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