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Kursrendite Gold: Kein erfolgreiches Jahr

Kursrendite in %, * Werte bis einschlief8lich 21.10.2021
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Gold versus Realzins: Derzeit nur geringe statistische Signifikanz

Realzins in % (invertiert) $ je Feinunze
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Gold und Aktien: Konkurrenz von Aktien, da niedrige Volatilitdt am Aktienmarkt

Index $ je Feinunze
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Gold: Es geht nicht voran
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Gold: Seitwidrtsbewegung

Gold mit tempordrem Anstieg
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Quellen; Macroband. Helaha Research & Advisory

gehafen Ausschau halten lassen. Davon sollte Gold

mit einem Sprung tber 1.800 US-Dollar je Fein-
unze vorerst profitieren kénnen.

Quelle: Helaba Research & Advisory, vgl. Publikation Markte & Trends September 2021
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Preis [/ Feinunze

cw/ Gold ist unter die Marke von 1.800 US-Dollar je
Feinunze gefallen. Im abgelaufenen Monat konnte das
Edelmetall nicht von den konjunkturellen Unsicherhei-
ten profitieren, die Aktien zumindest temporar unter
Druck gebracht haben. Vielmehr 16sten Inflationssor-
gen unter den Anlegern einen Zinsanstieg am Renten-
markt aus. Das zinslose Gold hat die Konkurrenz von
sicheren Staatsanleihen zu spiiren bekommen. Nun-
mehr kampft das Edelmetall mit der Marke von 1.800
US-Dollar bzw. 1.540 Euro je Feinunze.

In den kommenden Wochen diirften Konjunkturunsi-
cherheiten fiir eine anziehende Volatilitdt an den Bér-
sen sorgen. Steigende Volatilitédten an den Finanz-
markten werden Anleger verstarkt nach sicheren Anla-

aktuell* Q4/21 Q1/22 Q2/22 Q3/22

Gold in Euro 1.546 1.500 1.600 1.440 1.500
Gold in US-Dollar 1.793 1.800 2.000 1.800 1.800

=B.10.2021

CQuellen: Bloomberg, HelabaResearch & Advisory
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Langfristige Preisentwicklung Gold: Fehlende Impulse 2021

$ je Feinunze $ je Feinunze
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Aktien im Corona-Jahr 2020/2021 gefragter als Gold

Index
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Aktien: Angstbarometer VDAX zeigt sich unbeeindruckt

Index
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Aktien: Kann Konjunkturunsicherheit Korrektur ausléosen?

Index (Abweichung von 200 Tage Linie) Index
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Silber zuletzt wieder starker gefragt

Silberin $ bzw. € je Feinunze

30,0
27,5
25,0

22,5 Silber (USD)
(linke Skala)
20,0

17,5 o ,‘ Ml.
15,0 J

12,5 .
‘ Silber (EUR)
10,0 (linke Skala)
Jan Mrz Mai Jul
2020

Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Silber in Relation zu Gold wieder teurer

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

40 26.02.2009 29.3 " 40
30 \ 30
20 20
10 10
0 0
Gold
-10 -10
DAX
20 & .20
A.
-30 [26.02.2009 -51,1] -30
.40 A AV o -40
'\ /A~ J \ /\
-50 \ wy

-50
MSCI World [26.02.2009 -51,9]/ \
-60

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb
2008 2009

-60

Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist

16  Gold |Oktober 2021 Helaba | =



17

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 iiberzogen ist
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5. Corona-Krise: Aktien (Welt) nach Einbruch sehr robust

%, in Euro, indexiert 31.12.2019 =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 gleichauf

%, indexiert 31.12.2016 = 100
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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
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Gold |Oktober 2021

Helaba|s



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 spricht mittelfristig fiir Gold

$ je Feinunze in Prozentpunkte invertiert
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Niedrige Realrendite im Euroraum unterstiitzt ebenso Goldpreisentwicklung 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

$ je Feinunze Prozentpunkte

2100 3,5

2000

1900 3,0

1800 USD Inflation Swap Forward 5Y5Y (rechte Skala)

1700 ’ Y \‘k’ 2
1600 ' '
] 2,0

1500 IR
1400 “”r '

. 1,5
1300
1200 1,0
1100

. US Breakeven 10 Year (rechte Skala)
1000 Gold (linke Skala) 0.5

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Starke Goldaufwertung relativ zur Entwicklung des US-Dollar - ein Belastungsfaktor

Indexpunkte (invertiert) $ je Feinunze
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Gold und Olpreis: Olpreis 2021 auf der Uberholspur?

$ je Barrel

130
120

110 $lpreis Brent
100 (linke Skala)

90
80
70
60
50
40
30
20

10
2009 2010 2011 2012

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

Bio. USD, halbjdhrlich USD je Feinunze
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Physisches Gold zur Absicherung derzeit weniger gefragt

$ je Feinunze 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

USD je Feinunze (Jahreswerte) Indexpunkte (Jahreswerte)
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Quellen: Bloomberg, Refinitiv, Helaba Research & Advisory

Gold |Oktober 2021

Helaba |s



Gold: In realer Rechnung so wertvoll wie 1980
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory; Gold real inflationsbereinigt und normiert auf 100
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