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Auf dem Radar

uk/ Beginnen wir diesen Wochenausblick mit etwas Positivem: Die Stimmungsindikatoren in
Deutschland, insbesondere in der Industrie, zeigen nach oben. Nachdem schon die Wachstumszah-
len fir das erste Halbjahr erfreulich ausgefallen waren, unter anderem, weil die Exporte wieder gestiegen sind,
zeigt der jiingste Einkaufsmanagerindex fur das Verarbeitende Gewerbe einen bemerkenswerten Anstieg im Au-
gust. Dies ldsst hoffen, dass der in Kiirze anstehende ifo-Geschéaftsklimaindex diesen Trend bestatigt. Ein Wer-
mutstropfen ist jedoch die sich verschlechternde Stimmung im Dienstleistungssektor.

Die Lage an den Aktienmarkten ist ebenfalls nicht

) Kapitalmarkte im Wochenriickblick
schlecht. Zwar kampft der DAX aktuell darum, die

Marke von 26.000 Punkten zu behaupten. Seit dem Zinsen/Renten in %: aktueller Stand*, Bp. gg. Vi
Ausbruch des Irankriegs Ende Februar hat der Index 3M Euribor 2,51 ol
jedoch um iiber 16 % zugelegt und dabei neue histori- 10j. Bundesanleih. 3,26 —3
sche Hochststande erreicht. Mit dem verbesserten 10}. US-Treasuries 4,70 .
Konjunkturausblick im Riicken haben wir unsere Akti- Aktien in Landeswahrung: aktueller Stand*, % gg. Vw
enmarktprognosen angehoben (S. 3). DAX 25.983 -1,2 .
Euro Stoxx 50 6.422 -1,9 I
Das geopolitische Umfeld stellt sich jedoch nicht posi- z::;:iozn:; Zz;ij 31 :
tiv dar. Diese Aussage bezieht sich weniger auf eine Rohstoffe/Gold: aktueller Stand*, % gg. Vi
akute Eskalation, sondern vielmehr auf den Eindruck, Gold $/oz 4517 s s
dass die weltpolitische Instabilitit zum Dauerzustand Brentd1 $/bbl 94 .7
wird. Da sich die Hoffnungen auf eine Beruhigung der Devisen jeweils gg. Euro: aktueller Stand*, % gg. Vw
Lage im Persischen Golf nicht erfiillt haben, heben wir ;’:’;D;’::’ 11';; -1,310_
unsere Olpreisprognosen an (S. 4). Brit Pfund 0.86 __0'2.
Schw. Franken 0,93 o4
Die Inflationsrisiken bleiben daher erh6ht und rufen
die Notenbanken auf den Plan — darunter auch die EZB. *20.08.2026
Angesichts des anhaltend schwierigen Umfelds und Quellen: Bloomberg, Helaba Research

eines dauerhaft erhéhten Olpreises erwarten wir nun
eine weitere Leitzinsanhebung der EZB um 25 Basispunkte in diesem Jahr.

Die instabile Weltlage in Kombination mit einer hohen Staatsverschuldung in vielen Landern ergibt fiir die Renten-

markte ein gefahrliches Gemisch. Die Rendite 10-jdhriger Bunds hat mit 3,25 % ein neues Jahreshoch markiert. Es
ist wahrscheinlich, dass die geo- und fiskalpolitischen Probleme nicht so schnell gelést werden. Das angekiindigte
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Ankaufprogramm des US-Finanzministers, das im Grunde auf einen Tausch langer gegen kurze Laufzeiten hinaus-
lauft, wird kaum helfen. Die eigentliche Ursache der zu hohen Staatsausgaben wird nicht angegangen. Dazu passt
die Meldung, dass die Staatsschulden der USA erstmals die Marke von 40 Billionen Dollar erreicht haben. Das An-
gebot an Staatsanleihen wird weltweit hoch bleiben und die Anleger werden vermutlich weiterhin eher vorsichtig
agieren. Vor diesem Hintergrund erh6hen wir unsere Renditeprognosen fiir Bunds und US-Treasuries insgesamt
um rund einen Viertelprozentpunkt.

Zinsen: Chaotische Weltlage und hohe Verschuldung belasten

O uk/ Prognosednderungen: Die geopolitische Instabilitdt hdlt an; das Inflationsrisiko bleibt. Die
EZB diirfte erh6hen und die Rendite 10-jdhriger Bunds verharrt oberhalb der 3 %-Marke.

Angesichts des anhaltend schwierigen geopolitischen Umfelds und eines dauerhaft erhghten Olpreises halten wir
eine weitere Zinsanhebung der EZB um 25 Basispunkte in diesem Jahr flir wahrscheinlich. Die Hoffnungen auf
eine Beruhigung der Lage im Persischen Golf haben sich bisher nicht erfiillt. Der Extremsommer hat stattdessen
fur zusatzliche inflationdre Unsicherheit gesorgt.

Inzwischen erwarten die Anleger eindeutig eine zweite Zinsanhebung der EZB. Diese Erwartungshaltung dirfte
auch im EZB-Rat eine gewisse Rolle spielen. Sollte dieser trotz der verscharften Risikolage zogern, kénnte dies der
Zentralbank als Schwache ausgelegt werden. Die selbst verschuldete schwierige Lage der Fed diirfte als abschre-
ckendes Beispiel dienen. Gleichzeitig haben die jiingsten Wachstumszahlen aus dem Euroraum eine gewisse Ro-
bustheit der Konjunktur gezeigt. Dies schafft geldpolitischen Spielraum.

Die Renditen 10-jahriger Staats-
anleihen sind weltweit gestie-
gen. Bundesanleihen, US-Trea-

Renditen: Geopolitik und Verschuldung als toxisches Gemisch

Renditeveranderung 10-jahriger Staatsanleihen seit Jahresanfang, Prozentpunkte

Lo Hoffnung auf Friedensabkommen Lo suries und japanische Papiere
’ Japan legten deutlich zu. Dabei sind es
0.8 Irankrieg 0.8 9 . o
UK vermutlich weniger die Zinser-
0.6 0.6 .
USA héhungserwartungen bezogen
0.4 0.4 auf die Notenbanken, die diesen
0.2 \A Deutschlando.2 Anstieg treiben, sondern viel-

-0.2 0.2 fahigkeit der Staatsfinanzen in
Jan26  Feb26  Mar26 Apr26  May26  Jun26 Jul 26 Aug 26 einem anhaltend chaotischen
globalen Umfeld.

0.0 o I rv' 0.0 mehr die Sorgen iber die Trag-

Quellen: LSEG, Helaba Research

Wie stabil sind angesichts die-
ses Umfelds die Ratings der Industrienationen? Mit dem vorlaufigen Scheitern der Friedensbemiihungen im Na-
hen Osten, der wachsenden Bedrohung Europas durch Russland sowie anhaltender Spannungen in Asien drohen
einige Staaten ihre fiskalpolitische Balance zu verlieren. Allen voran die USA, wo US-Prasident Trump aufgrund des
politischen und militdrischen Drucks immer mehr Mittel einfordert. Dies schiirt nicht zuletzt langfristige Inflations-
sorgen.

Die geopolitischen und fiskalpolitischen Probleme lassen sich nicht kurzfristig 16sen. Das Angebot an Staatsanlei-
hen wird absehbar hoch bleiben und die Anleger werden weiterhin eher vorsichtig agieren. Vor diesem Hinter-
grund erhdhen wir unsere Renditeprognosen insgesamt um rund einen Viertelprozentpunkt. Fiir dieses Jahr er-
warten wir fir 10-jahrige Bundesanleihen zum jeweiligen Quartalsende Werte von 3,30 % bzw. 3,20 %. Fiir ent-
sprechende US-Staatsanleihen prognostizieren wir ein Renditeniveau von 4,75 %.
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Aktien: Zyklischer Riickenwind

3@7 mr/ Der schon fast nicht mehr fiir mégliche gehaltene Konjunkturaufschwung kommt nun doch
und verleiht Aktien zyklischen Riickenwind. Wir heben unsere Kursprognosen an.

Ein Blick auf die verschiedenen Aktienindizes zeigt,
dass Anleger noch immer damit beschaftigt sind, ihre
Portfolios neu auszurichten. Auf der Abgabeseite ste-
hen dabei meist die bisherigen Uberflieger aus dem
Technologiesektor. Da die meisten dieser Aktien bis-
lang auch liefern, was sie versprochen haben bzw. so-
gar positiv Uberraschen, halten sich die Korrekturen in
Grenzen. Indessen konnten auch Aktien und Sektoren
zulegen, die bislang etwas vernachlassigt wurden. Der
Anstieg hat sich somit verbreitert, was durchaus ge-
sund ist. Auch wenn der DAX den Abstand zu den gro-
Ren Briidern aus den USA oder zum EURO STOXX 50
inzwischen etwas abbauen konnte, hinkt er hinterher.

Allerdings scheint der globale Industriezyklus anzu-

DAX hinkt noch hinterher

%-Veranderung seit Jahresbeginn

Quellen: LSEG, Helaba Research

springen, wovon gerade deutsche Unternehmen profitieren wiirden. Die Konjunktur in den groBen Volkswirtschaf-
ten (G10) Uberrascht mehrheitlich positiv. Nachdem hierzulande bereits die finanzmarktlastigen Stimmungsindi-
katoren wie sentix- und ZEW-Konjunkturerwartungen gestiegen sind, hat zuletzt auch der Einkaufsmanagerindex
flir das Verarbeitende Gewerbe positiv (iberrascht. Damit verbessern sich die Gewinnperspektiven fir die Unter-
nehmen. Die Schdtzungen fiir die Nettoergebnisse der kommenden zwdlf Monate werden weltweit schon seit Mo-
naten nach oben revidiert. Inzwischen tiberwiegen auch fiir DAX-Unternehmen die Aufwdrtsrevisionen.

Konjunkturdaten befliigeln Gewinnfantasie DAX mit zyklischem Riickenwind

Verhdltnis +/- Saldo Index, log Skala
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Quellen: LSEG, Helaba Research Quellen: LSEG, Helaba Research

Ein groBer Teil dieser Gewinnsteigerungen wurde durch die hohe Bewertung allerdings bereits vorweggenommen
und die meisten Indizes sind alles andere als giinstig. Da gleichzeitig die Renditen bei Staatsanleihen dies- und
jenseits des Atlantiks angestiegen sind, besteht kaum Spielraum fiir eine weitere Bewertungsexpansion. Vielmehr
ist davon auszugehen, dass Aktien nur noch unterproportional zu den Unternehmensgewinnen zulegen werden
und sich so die Bewertung allmdhlich etwas reduzieren.

Fiir die ndchsten Quartale liefert das sich verbessernde konjunkturelle Umfeld aber Riickenwind fiir Aktien. Wir
heben daher unsere Kursprognosen fiir die kommenden Quartale an. Die langfristigen Ertragsprognosen fiir den
DAX bleiben jedoch unverdandert. Auch fiir die anderen Indizes ergeben sich auf Sicht von fiinf Jahren lediglich
marginale Veranderungen. Wir bekraftigen vor diesem Hintergrund unsere Halten-Empfehlung fiir Aktien.
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Ol: Verunsicherung am Persischen Golf hilt an - Olpreis bleibt linger hoch

ru/ Das Rahmenabkommen zwischen USA und Iran ist ausgelaufen; derzeit gibt es keine Ver-
handlungen. Der Schiffsverkehr bleibt gestért und der Lagerabbau geht weiter.

Die Hoffnungen, das Rahmenabkommen wiirde in einen dauerhaften Frieden miinden, haben sich zerschlagen und
ein Ende des USA-Iran-Konflikts ist nicht in Sicht. Verhandlungen seien derzeit nicht geplant, so der wankelmdiitige
US-Président. Somit bleibt die Perspektive fiir einen freien Schiffsverkehr in der StraRe von Hormus getriibt.

Die Golfanrainerstaaten sind weiterhin nichtin der Lage, das vollstindige Vorkrisenvolumen der Olférderung zu
erreichen, obwohl Umgehungspipelines und alternative Transportwege genutzt werden, um zumindest teilweise
exportieren zu konnen. Die am Persischen Golf produzierten Rohélmengen lagen im Sommer dennoch rund 9 Mio.
Barrel/Tag unter dem Niveau des Februars. Zudem kann Russland seine Produktionskapazitdten nicht vollstdandig
ausschopfen.

Die fehlenden physischen Men-

gen auf den Weltmarkten wer-

den durch Minderverbrauch vor
140 allem in Asien und auf globaler
Ebene durch die Leerung der
Lagerbestdnde sowie zu einem

Ol-Lagerbestinde schwinden rasch
Mio. Barrel USD/Barrel

2,800
2,700
2,600

Olpreis (Brent, r.S.) 120

100 . . .
2,500 kleinen Teil auch durch eine
2,400 80 erhohte Produktion auBerhalb
2,300 60 der Golfregion ausgeglichen.
2,200
40

2,100 Ollagerbesténde (USA+Europa, 1.5.) 20 Die hohe Unsicherheit 1dsst uns
2,000 . -« ..

17 18 19 20 21 22 23 2425 26 27 nun ein Brent-Olpreisniveau

von 85 USD/Barrel (statt 75

USD/Barrel) fiir den weiteren

Jahresverlauf erwarten, zumal
aktuell die industrielle Dynamik global zuzunehmen scheint. Dartiber hinaus sorgt das anhaltende Produktionsde-
fizit perspektivisch dafiir, dass der Druck zunimmt, die (gewerblichen und strategischen) Lagerbestande in den
Jahren 2027 und 2028 wieder aufzubauen. Dies ldsst uns auch in den kommenden Jahren von einem erhéhten
Preisniveau von 80 USD/Fass ausgehen.

Quellen: Refinitiv, Helaba Research
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H-+HH Finanzmarktkalender
Zeit Land Periode Indikator Helaba- Bloomberg Vorperiode
Prognose Consensus
Montag, 24.08.2026
Keine relevanten
Datenveroffentlichungen
Dienstag, 25.08.2026
BIP Detailzahlen
08:00 DE Q2 % gg. Vq., sb, kalenderbereinigt 0,2 0,2 0,2
% gg. Vj., sb, kalenderbereinigt 0,9 k.A. 0,9
10:00 DE Aug ifo Geschaftsklima, Index 87,0 87,2 86,6
16:00 us Aug Verbrauchervertrauen (CB); Index 90,0 90,2 90,8
Mittwoch, 26.08.2026
. - o
14:30 Us Jul Auftragseingang langlebige Guter, % 0.5 05 0.5
gg.Vvm.
14:30 us Q2 BIP (1. Revision), % g/q (JR) 1,5 1,5 2,1
14:30 us Jul Personliche Einkommen, % gg. Vm. 0,3 0,2 0,2
14:30 us Jul Personliche Ausgaben, % gg. Vm. -0,1 0,1 0,3
Deflator privater Konsum
14:30 us Jul % gg.Vm. 0,1 0,1 -0,1
% gg. Vj. 3,6 3,6 3,7
Kerndeflator privater Konsum
14:30 us Jul % gg.Vm. 0,2 0,2 0,1
% gg. Vj. 3.3 33 3.3
Donnerstag, 27.08.2026
08:00 DE Sep GfK-Konsumklima, Index -29,0 -29,2 -29,6
10:00 EZ Jul Geldmenge M3, % gg. V. 3,2 3,4 3,3
. Erstantrage auf
14:30 us 22.Aug Arbeitslosenuntersttitzung, Tsd 210 zos 206
Us Symposium der Kansas City Fed in
Jackson Hole (bis Samstag)
Freitag, 28.08.2026
09:55 DE Aug Arbeitslose sb.; gg. Vm. in Tsd. 5 6,5 6
09:55 DE Aug Arbeitslosenquote; nsb/sb, % 6,5/6,4 k.A./ 6,4 6,4/6,4
EU-Kommission; Saldo:
11:00 EZ Aug Industrievertrauen -6,0 -6,0 -6,1
15:45 us Aug Einkaufsmanagerindex Chicago 59,0 59,0 57,6
Fed-Prasident Kevin Warsh spricht auf
16:00 us dem Symposium der Fed in Jackson
Hole
16:00 uUs VoﬂﬁqﬁqeBenchmarbRewmonder
Beschdftigungszahlen
im Laufe der Woche
Einzelhandelsumsétze
08:00 DE Jul % gg.Vm,, real sb 0,3 0,3 -0,7

Quellen: Bloomberg, Helaba Research
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Prognosetabelle: BIP und Inflation

Bruttoinlandsprodukt
reale Veranderung gg. Vorjahr, %

2024 2025 2026p 2027p 2024

Eurozone 1,0 1,3 0,8 1,2 2,4
Deutschland 0,0 0,3 0,9 1,2 2,2
Frankreich 1,4 0,9 0,6 0,8 2,3
Italien 0,6 0,7 0,9 0,5 1,1
Spanien 3,5 2,8 2,6 2,2 2,9
Niederlande 1,1 1,8 1,0 1,2 3,2
Osterreich -0,8 1,0 0,7 1,3 2,9
Schweden 1,9 1,8 2,0 2,2 2,8
Polen 3,1 3,6 3,5 33 3,6
Tschechien 1,1 2,7 2,0 2,5 2,4
Ungarn 0,7 0,4 1,9 2,6 3,7
GroBbritannien 1,0 1,3 1,2 1,4 2,5
Schweiz 1,2 1,5 1,0 1,7 1,1
USA 2,8 2,1 2,0 1,8 3,0
Japan 0,1 1,2 0,5 0,7 2,7
Asien ohne Japan 4,7 4,8 4,4 4,1 1,5
China 5,0 5,0 4,5 4,0 0,2
Indien* 7.1 7,7 6,4 6,7 4,9
Russland 4,9 1,0 0,6 1,0 8,4
Tirkei 33 3,6 2,7 4,0 58,5
Lateinamerika** 2,0 2,4 2,0 2,4 26,2
Brasilien 3,0 2,6 2,0 2,0 4,8
Welt 3,2 31 2,8 2,8 4,4

Welt: gewichtet auf PPP-Basis, ab Mdrz 2025 Umstellung auf Basisjahr 2021; Verbraucherpreise Welt ohne Tiirkei

*Indien: Financial Year; ** Lateinamerika wegen Hyperinflation ohne Venezuela; p=Prognose, BIP-Wachstum soweit verfiigbar kalenderbereinigt

Quellen: Macrobond, LSEG, Helaba Research

Verbraucherpreise
Veranderung gg. Vorjahr, %
2025 2026p
2,1 2,7
2,2 2,7
0,9 2,2
1,6 2,7
2,7 3,0
3,0 3,1
3,6 3,2
0,7 1,1
3,6 3,0
2,5 2,5
4,4 2,8
34 3,1
0,2 0,7
2,7 34
3,2 2,0
0,9 2,0
0,0 1,2
2,2 4,5
8,7 5,5
34,9 31,0
7.8 7,2
4,3 4,6
2,6 3,0

2027p

2,4
2,5
2,3
2,0
2,5
2,6
2,7
1,7
2,7
2,8
3,9
2,3
1,0
2,5
2,3
2,0
1,3
4,3
4,5
23,0
5,8
4,3
2,6
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Zinsen

EZB Refi-Satz

EZB Einlagenzins
Tagesgeldsatz €STR
3M Euribor

6M Euribor

2j. Bundesanleihen
5j. Bundesanleihen
10j. Bundesanleihen
2j. Swapsatz

5j. Swapsatz

10j. Swapsatz

20j. Swapsatz

30j. Swapsatz

Fed Funds Target Rate
10j. US-Treasuries
Aktien

DAX

Euro Stoxx 50

Dow Jones

S&P 500

Nikkei 225

Gold und Brentol
Gold €/Unze

Gold $/Unze
Brentol $/Barrel
Devisen

US-Dollar
Japanischer Yen
Britisches Pfund

Schweizer Franken
*13.08.2026 ** 20.08.2026

Kapitalmarktprognosen

Verinderung seit ...

31.12.2025 Vorwoche*
Basispunkte
25 0
25 0
27 0
48 0
63 8
73 9
54 12
40 13
79 10
55 12
36 12
21 11
12 10
0 0
54 6
Landeswahrung, %
6,1 -1,2
10,9 -1,9
9,8 -2,0
11,6 -2,0
31,5 -3,1
%
5,2 2,5
4,6 3,8
54,1 7,7
jeweils gg. Euro, %
0,6 -1,3
-0,9 -1,0
1,8 -0,2
-0,4 0,4

aktueller
Stand**
%
2,40
2,25
2,19
2,51
2,74
2,85
2,99
3,26
3,05
3,12
3,28
3,45
3,37
3,63
4,70

25.983
6.422
52.759
7.641
66.217

3.868
4.517

94

jeweils gg. Euro

1,17

186

0,86

0,93

Q3/2026

2,65
2,50
2,50
2,65
2,75
2,80
2,90
3,30
3,00
3,05
3,35
3,55
3,45
3,88
4,75

26.000
6.450

53.500
7.700

66.000

3.652
4.200
85

1,15
184
0,87
0,94

Q4/2026

2,65
2,50
2,50
2,60
2,70
2,70
2,80
3,20
2,90
2,95
3,25
3,45
3,35
3,88
4,75

27.000
6.700
54.500
7.900
68.000

4.103
4.800
85

1,17
181
0,86
0,96

Q1/2027

2,65
2,50
2,50
2,55
2,65
2,70
2,80
3,20
2,90
2,95
3,25
3,45
3,35
3,88
4,75

27.250
6.730

54.750
7.980

68.500

4.407
5.200
80

1,18
181
0,86
0,96

Q2/2027

2,65
2,50
2,50
2,40
2,55
2,50
2,65
3,10
2,70
2,80
3,15
3,35
3,35
3,88
4,70

27.500
6.760
55.000
8.060
69.000

4.333
5.200
80

1,20
180
0,86
0,97

Quellen: Bloomberg, Helaba Research
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Neues von Helaba Research

Links zu kiirzlich erschienenen Analysen
> Mairkte und Trends August 2026

> Mairkte und Trends August 2026 - Kompaktfassung

> Im Fokus Gold (Chartbook)

> Im Fokus KI: Wer hat Angst vorm digitalen Mann?

Wir sind fiir Sie da:

Themengebiete

Chefvolkswirtin/Head of Research
Leiter Capital Market Research
Leiter Economic Research
Rentenstrategie

Aktienstrategie
Devisenstrategie, GroBbritannien
Gold

Immobilien

Rohol

Pfandbriefe, Covered Bonds
Bankanleihen

Deutschland, Eurozone

Branchen

USA, China

Nordeuropa, Zentraleuropa
Emerging Markets

Geopolitik
Finanzplatz Frankfurt

Herausgeber und Redaktion

Helaba Research

Redaktion:
Dr. Stephan Brand

Verantwortlich:

Dr. Gertrud Rosa Traud
Chefvolkswirtin/

Head of Research

Neue Mainzer Str. 52-58

60311 Frankfurt am Main

Tel. 069/91 32-20 24

Internet: http://www.helaba.de
Mail: research@helaba.de

Autoren/-innen Durchwahl
069/9132-
Dr. Gertrud Rosa Traud (rt) 20 24
Dr. Stefan Mitropoulos (sm) 46 19
Dr. Stephan Brand (sb) 46 59
UIf Krauss (uk) 47 28
Markus Reinwand (mr), CFA 47 23
Samuel Will (sw) 74 88
Claudia Windt (cw) 2500
Paul Richter (pr) 7958
Ralf Umlauf (ru) 1119
Florian Hillenbrand (fh) 4079
Dr. Susanne Knips (sk) 3211
Simon Azarbayjani (saz) 7976
Adrian Keppler (ak) 41 83
Patrick Franke (pf) 47 38
Marion Dezenter (md) 2841
Lucas Rauschkolb (Ir) 3947
Viola Julien (vj) 2032
Ralf Schuster (rs) 28 88
Ulrike Bischoff (ub) 5256

Disclaimer

Die Publikation ist mit groRter Sorgfalt be-
arbeitet worden. Sie enthdlt jedoch ledig-
lich unverbindliche Analysen und Progno-
sen zu den gegenwartigen und zukinftigen
Marktverhdltnissen. Die Angaben beruhen
auf Quellen, die wir fur zuverldssig halten,
fur deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder
Aktualitat wir aber keine Gewahr iberneh-
men kdnnen. Samtliche in dieser Publika-
tion getroffenen Angaben dienen der Infor-
mation. Sie diirfen nicht als Angebot oder
Empfehlung fur Anlageentscheidungen ver-
standen werden.

Hier konnen Sie sich fiir unsere Newsletter anmelden:

https://news.helaba.de/research/

8von 8


https://www.helaba.com/de/08_26_gesamtdokument.pdf
https://www.helaba.com/media/docs/de/research-und-advisory/publikationen/maerkte-und-trends/08_26_kompaktfassung.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/702864/e5d99c32b1416a3b5c06e632dffc9fea/gold-20260820-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/702402/451636a23c342c551a883ebdfbf549ee/laenderfokus-ki-20260818-data.pdf
http://www.helaba.de/
mailto:research@helaba.de
https://news.helaba.de/research/

