Werte, die bewegen.




Gold bleibt im Rekordlauf, Zollpause sorgt nur fiir kurze Unterbrechung

US-Dollar bzw. Euro je Feinunze
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Starke Jahresperformance, Gold in Euro aufgrund Dollarschwédche weniger dynamisch
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Rekordhohe politische Unsicherheit weiterhin ein Thema fiir das Edelmetall

Index US-Dollar je Feinunze
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* Economic Policy Uncertainty Indices, Global EPU-Indizes gebildet nach Kaufkraft adjustierten BIP-Gewichten
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US-Dollar belastet durch politische Unsicherheit, was Gold als ,,safe haven* befordert

US-Dollar je Feinunze Index
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*nominaler handelsgewichteter Index von entwickelten Volkswirtschaften
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Gold: Als sicherer Hafen im Dauereinsatz

cw/ Die vorlaufige Entspannung bei den Zollauseinan-
dersetzungen hatte zu einer Entspannung beim Gold-

Rekordhoch bleibt fiir Gold in Reichweite preis gefiuhrt. Damit war der Durchmarsch zum jiings-
2600 2600 ten Rekordwert von knapp 3.500 US-Dollar je Fein-
gggg -_- gggg unze zunachst unterbrochen. Mit dem Angriff Israels
3000 7 3000 auf den Iran hat Gold einen weiteren sicherheitsbe-
s e dingten Preisschub erfahren. Das Edelmetall schaffte
gggg Gold (%) i;gg temporar den Sprung tiber 3.400 US-Dollar und bleibt
2000 2000 in Reichweite zu seinem Rekordhoch im April von gut
}233 iigg 3.500. Weniger stark gewinnt das Edelmetall in Euro-
iggg i;gg rechnung. Auf Jahressicht belauft sich das Preisplus
1000 1000 auf gut 20 %, wahrend in Dollarrechnung die Perfor-

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
mance liber 30 % betragt. Gold profitiert von der star-
Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory ken Nachfrage nach einem sicheren Anlagehafen, auch

weil es kaum mehr eine Konkurrenz gibt. US-Dollar und

. .l . Preis / Feinunze aktuell* Q3/25 Q4/25 Ql/26 Q2/26
US-Staatsanleihen werden aufgrund der Politik von Pra- _
- | ] h h halb Gold in Euro 2951 3.091 3.182 3.182 3.130
sident Trump als weniger sicher angesehen. Desha Gold in US-Dollar 3.388 3.400 3.500 3.500 3.600
durfte das Edelmetall bis Jahresende die Marke von *17.06.2025 Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

3.500 US-Dollar je Feinunze knacken.

Quelle: Helaba Markte & Trends, Juni 2025
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Steigender Goldpreis trotz verhaltener Fed-Zinspolitik

% US-Dollar je Feinunze
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Relativ steile Zinskurve als Indikation fiir Zinssenkungshoffnungen

Differenz jeweils 10-jdhrige Staatsanleihe/2-jdhrige Staatsanleihe, Basispunkte
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Gold im Fokus | 18. Juni 2025

Jul
2023

Deutschland (10/2 Spread)

Sep Nov Jan

Mrz Mai

i
"M;\w"' Aw . “

Jul
2024

o)

Y

Sep Nov Jan Mrz Mai
2025

Jul

100

75

50

25

-25

-50

-75

-100

-125

Helaba |s



Silber 1auft im Windschatten von Gold

US-Dollar bzw. Euro je Feinunze
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Gold immer noch teurer in Relation zu Silber

Verhiltnis in US-Dollar je Feinunze, Gold-Silber-Verhdltnis im 5-Jahresdurchschnitt: 80 Feinunzen Silber fiir eine Feinunze Gold
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Bitcoin bleibt im Rekordmodus
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Gold und US-Aktien nach langer Phase negativer Korrelation nun eher neutral

Index US-Dollar je Feinunze
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Volatilitat als MaR fiir Risikoaversion trotz Krieg zwischen Israel und Iran weiter niedrig
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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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Fiinf-Jahres-Vergleich: Gold mit Vorsprung gegeniiber Aktien
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Hohe Staatsverschuldung ein Argument gegen zu restriktive Fed und positiv fiir Gold

Bio. US-Dollar, halbjahrlich US-Dollar je Feinunze
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In der europdischen Staatsschuldenkrise war Gold als ,,safe haven“ gefragt

% in Euro, indexiert 01.06.2011 =100
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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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Goldnachfrage insgesamt auf sehr hohem Niveau

Goldkdufe in Tonnen
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Springt Investmentnachfrage nach Gold endlich wieder an?

Goldkdufe in Tonnen
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Ungewdhnlich schwache Goldnachfrage in Deutschland seit 2023

Barren und Miinzen in Tonnen, Quartalswerte

60 60
50 Deutschland (Nachfrage Gold) 50
40 40
30 30
20 20
LT
0 Ll
-10 -10

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Gold im Fokus | 18. Juni 2025 Helaba | =



20

Physisches Gold zur Absicherung derzeit mit relativ geringer Nachfrage

USD je Feinunze
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Historischer nominaler Goldpreis: Hohes Niveau und viele Rekorde in 2020er Jahren

US-Dollar je Feinunze
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