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Steigende Opportunitdtskosten durch Zinserh6hungszyklus - ein Belastungsfaktor
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Zogerliche EZB befordert Gold in Euro-Rechnung
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Wie weit geht die EZB? Eher verhaltene Zinsfantasie im Euroraum
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Zinserwartungen der Fed ziehen dagegen wieder an ...
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... deshalb zuletzt leicht riicklaufige US-Inflationserwartungen
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Gold und Aktien mit leicht positiver Korrelation, nach negativer Phase
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Angstindikator VIX: Niedrige Volatilitat — Aktienanleger nicht im Krisenmodus
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Corona-Lockdown:
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Negativer Realzins rechtfertigt hoheren Goldpreis

Preis $ je Feinunze
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Gold: Zwischen Konjunktursorgen und nachlassenden US-Inflationserwartungen

cw/ Das fundamentale Umfeld fiir Gold bleibt trotz bestehender Inflationsdynamik schwierig. Zwar schaffte es das

Gold in US-Dollarrechnung seitwarts
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Edelmetall temporar wieder iber 1.800 US-Dollar je
Feinunze, nachdem der Preis bis auf 1.684 gefallen
war. Zuletzt ging es jedoch in US-Dollar-Rechnung
wieder abwarts. In Euro fallt die Rechnung besser aus.
Hier konnte sich der Goldpreis nach seinem vorheri-
gen Tief bei 1.749 stabilisieren. Es ist der starke US-
Dollar aufgrund einer im Inflationskampf wesentlich
strikteren Fed, der Gold belastet. Profitieren kann das
Edelmetall allenfalls temporar von Konjunktursorgen,
in deren Zentrum aktuell China riickt. Vorerst ist mit
keinen Ausbriichen in die eine oder andere Richtung
zu rechnen. Vielmehr diirfte der Goldpreis in den kom-
menden Wochen um 1.800 US-Dollar/Feinunze

schwanken.

Preis / Feinunze aktuell* Q3/22 Q4/22 Q1/23 Q2/23
Gold in Euro 1.730 1.800 1.714 1.714 1.636
Gold in US-Dollar 1.762 1.800 1.800 1.800 1.800
*17.08.2022 Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Quelle: Helaba Markte & Trends, August 2022
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Rezessionssorgen: Gold und Silber gleichermaRen gefragt
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Silber in Relation zu Gold eher unterbewertet — Ausdruck von Konjunktursorgen?

Verhdltnis in $ je Feinunze, Gold-Silber-Verhdltnis im 5-Jahresdurchschnitt: 80 Feinunzen Silber fiir eine Feinunze Gold
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Wo bleibt der ,,Inflations-Booster" fiir Gold?
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US-Dollar und Gold im Zinserh6hungszyklus der Fed eng korreliert

Index, $-handelsgewichtet
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US-Zinsstrukturkurve: Am Ende eines Zinserh6hungszyklus wird es fiir Gold interessant
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*eine Inversion der Zinskurve gilt als Vorbote einer Rezession, Uiblicherweise steigt der 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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EZB-Geldpolitik ist — noch - eine Stiitze fiir den Goldpreis
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DAX: Aufbruchsstimmung dank niedriger Volatilitat
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* VDAX-New misst die implizite Volatilitat des 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-Jahres-Vergleich: Klares Votum fiir Gold
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Langfristige Wertentwicklung von Aktienmarkt versus Gold

%, in €, indexiert 1988 = 100; (1. bis 5. Finanzmarktkrisen)
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DAX ist ein Performanceindex, MSCl World nicht d.h. die Entwicklung des DAX im relativen Vergleich ist tiberzogen
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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1. Asienkrise: Perfekte Einstiegsmoglichkeit in Gold
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MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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2. Internetblase: Gold stabilisiert immer in Krisenzeiten
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MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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3. Finanzkrise: Extreme Liicke zwischen Gold und Aktien
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MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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4. Europadische Staatsschuldenkrise: Gold auch hier ein Ausgleich
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MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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5. Corona-Krise: Aktien (Welt) nach Einbruch sehr robust
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MSCI World ist kein Performanceindex, weshalb der Vergleich mit dem Performanceindex DAX relativ tiberzogen ist
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Hohe Staatsverschuldung - nicht nur in den USA - langfristiges Kaufargument fiir Gold
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Trotz Korrektur immer noch ein hohes Preisniveau in den 2020er Jahren
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