Werte, die bewegen.




Gold in Euro noch in Ndhe seines historischen Allzeithochs
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*gibt den AuBenwert des Euro wieder, handelsgewichteter Index gegeniiber den 19 wichtigsten Handelspartnern
Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Starker US-Dollar belastet Gold und stiitzt in Eurorechnung

Gold indexiert 01.01.2022 =100
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Silber in US-Dollar ebenso starker betroffen

Silberin $ bzw. € je Feinunze
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Silber in Relation zu Gold wieder teurer: Zinssorgen lasten relativ starker auf Gold

Verhiltnis in USD je Feinunze, Gold-Silber-Verhiltnis im 5-Jahresdurchschnitt: 80 Feinunzen Silber fiir eine Feinunze Gold
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Zinsdruck setzt demgegeniiber Bitcoin sehr viel starker zu als Gold

Preis US-Dollar je Feinunze
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Gold unter starken (US-)geldpolitischem Druck

Dollarstarke belastet Gold und stiitzt in Euro

Preis je Feinunze
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Unsicherheiten im Krieg oder in der chinesischen Pan-

cw/ Gold hat auf US-Dollar-Basis binnen eines Monats
gut 10 % verloren. Etwas besser ist das Bild fiir Anle-
ger im Euroraum, wo der Wertverlust nur knapp 6,5 %
betragt, auch wenn sich das Edelmetall deutlich von
seinem Allzeithoch mit 1.849 Euro/Unze entfernt hat.
Vor allem der starke Dollar macht Gold zu schaffen. Die
Starke der US-Wahrung wiederum ist das Resultat ei-
ner Geldpolitik, die sich voll dem Kampf gegen die In-
flation verschrieben hat. Die als Folge dieser Politik
héheren Zinsen bringen das zinslose Gold in Bedridng-
nis. Auch auf Euro-Basis wird es mit der nahenden
Zinswende der EZB schwerer. Insgesamt diirfte der
Goldpreis in den kommenden Monaten um 1.800 US-
Dollar je Feinunze schwanken. Tempordr kénnte das
Edelmetall als sicherer Anlagehafen profitieren, wenn

Preis / Feinunze aktuell* Q2722 Q3722 Q4/22 Ql/23
Gold in Euro 1.736 1.714 1.636 1.500 1.500
Gold in US-Dollar 1.817 1.800 1.800 1.800 1.800

demiebekdmpfung die Risikoaversion an den Finanz-
markten steigen lassen.
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Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisony

Quelle: Helaba Markte & Trends, Mai 2022
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Wo bleibt der ,,Inflations-Booster" fiir Gold?
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Leitzinswende der US-Notenbank setzt dem Edelmetall zu

% $ je Feinunze
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* 3-Monatssatzin 12 Monaten, USD
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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US-Dollar und Gold im Fed-Zinserh6hungszyklus eng korreliert

Index, USD-handelsgewichtet
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US-Zinsstrukturkurve: Am Ende eines Zinserh6hungszyklus ist es fiir Gold interessant

$ je Feinunze Differenz US-Treasuries, Prozentpunkte*
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*eine Inversion der Zinskurve gilt als Vorbote einer Rezession, Uiblicherweise steigt Goldpreis am unteren Ende einer Verflachung/Inversion; grau schraffierte Balken = Rezession in USA laut NBER
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Inflationserwartungen nun hinreichend im Goldpreis beriicksichtigt

$ je Feinunze
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EZB-Geldpolitik ist — noch - eine Stiitze fiir den Goldpreis

Euro je Feinunze Bio. Euro
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Gold im Fokus | Mai 2022 Helaba | =



DAX: Zinsangst + Kriegsangst = Schaukelbérse

Index Index
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* VDAX-New misst die implizite Volatilitat das DAX als dessen erwartete Schwankungsbreite fiir die nachsten 30 Tage in annualisierter Form
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Gold und Aktien im 5-Jahresvergleich: Klares Votum fiir Gold
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Langfristige Wertentwicklung von Aktienmarkt versus Gold

%, in Euro, indexiert 1988 = 100; (1. bis 5. Finanzmarktkrisen)

1750

1500

1250

1000

750

500

-250
1988 1990 1992 1994 1996

1998

2000

2002 2004 pOO6 EOOS 2010

DAX ist ein Performanceindex, MSCI World nicht d.h. die Entwicklung DAX im relativen Vergleich ist iberzogen

Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Gold im Fokus | Mai 2022

MSCI World

2012 2014

Gold

1750

1500

1250

1000

750

500

-250

018 2|020 2022

Helaba |s



1. Asienkrise: Perfekte Einstiegsmoglichkeit in Gold

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

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

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

%, in Euro, indexiert 01.06.2011 =100
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MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ iberzogen ist
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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5. Corona-Krise: Aktien (Welt) nach Einbruch sehr robust

%, in Euro, indexiert 31.12.2019 =100
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MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ iberzogen ist
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Hohe Staatsverschuldung - nicht nur in den USA - ein langfristiges Kaufargument fiir Gold
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Hohes Preisniveau in den 20er Jahren
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Gold in realer Rechnung so wertvoll wie 1980 — nach langer Durststrecke in 80er und 90er Jahren

$ je Feinunze $ je Feinunze
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EU-Staatsschuldenkrise, Corona-Pandemie mit Einbruch Aktienmarkte 1
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*Gold real, inflationsbereinigt und normiert auf 100
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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