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Gold mit Stabilisierung auf hohem Niveau

US-Dollar bzw. Euro je Feinunze
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Starke Jahresperformance insbesondere in Dollarrechnung

Gold indexiert 01.01.2025 =100
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Geopolitische Entspannung vorerst kein groRBer Belastungsfaktor fiir Gold

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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Festerer US-Dollar hat Gold ebenfalls gut weggesteckt

US-Dollar je Feinunze Index
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Gold und US-Dollar: traditionell negative Korrelation zuletzt nicht ganz so stark ausgepragt

Rendite jahrlich in %, 6 Monate gleitender Durchschnitt
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* S&P GSCI = Rohstoffindex Gold, Performanceindex; ICE = Dollarindex als gewichtetes geometrisches Mittel des Dollarwerts im Verhdltnis im Wesentlichen zu Euro und Yen
Quellen: Bloomberg, Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Rendite jdhrlich in %, 6 Monate gleitender Durchschnitt
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Gold: In der Sommerpause

cwl Gold ist in den letzten Wochen erneut von einer
Kombination aus geld- und geopeolitischen Einfluss-
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damit die Sommerpause beenden.

Quelle: Helaba Médrkte & Trends, August 2025
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Gold sollte von Zinssenkung der Fed profitieren

% 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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*10/2 Spread als geldpolitische sowie konjunkturelle Indikation, Steile Zinskurve driickt Erwartung sinkender Leitzinsen aus
Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Silber im Windschatten von Gold

US-Dollar bzw. Euro je Feinunze
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Silber weiter mit Aufholbedarf, da Gold in Relation zu Silber liberbewertet

Verhiltnis in US-Dollar je Feinunze, Gold-Silber-Verhdltnis im 5-Jahresdurchschnitt: 80 Feinunzen Silber fiir eine Feinunze Gold
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Quellen: Macrobond, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Bitcoin dhnlich wie Gold nach Rekord erst einmal mit Atempause
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Gold und US-Aktien nach langer Phase negativer Korrelation nun eher neutral bis positiv

Index US-Dollar je Feinunze
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Volatilitat als MaR fiir Risikoaversion auch dank geopolitischer Entspannung sehr niedrig
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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
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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: 2025 erstmals wieder positive Beitrige vom Finanzmarkt

Aggregierte Goldnachfrage (netto) nach Sektoren, Tonnen
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Physisches Gold zur Absicherung signalisiert Nachholbedarf

USD je Feinunze Tonnen
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Zentralbankreserven BRICS: Aufbau von Goldreserven in vollem Gange

Gold in % der Gesamtreserven
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Quellen: Bloomberg, Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Deutsche Nachfrage nach Gold bietet noch Luft nach oben

Barren und Miinzen in Tonnen, Quartalswerte
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Historischer nominaler Goldpreis: Hohes Niveau und viele Rekorde in 2020er Jahren

US-Dollar je Feinunze
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