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Marktupdate Edelmetalle - Andreas Ullmann, 06. Juli 2026

Stagflation abgesagt?
Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt

solide. liquide. transparent.
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Was ist „Stagflation“?

Quelle: fr.de / Handelsblatt.de 

…und warum ist sie ein Dilemma für Notenbanken?

▪ Kunstwort aus Stagnation und Inflation - 
geprägt 1965 vom britischen Politiker Iain 
Macleod.

▪ Beschreibt das gleichzeitige Auftreten von 
wirtschaftlicher Stagnation, hoher Inflation 
und hoher Arbeitslosigkeit.

▪ Stellt Notenbanken vor ein Dilemma: 
Zinserhöhung bekämpft Inflation, verschärft 
aber die Rezession - und umgekehrt.

* Grafik erstellt mit KI
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Unsere Agenda

▪ Vorstellung

▪ Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?

▪ Inflation, Zins & Wirtschaft

▪ Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt

▪ Fazit & Ausblick

▪ Ihre Fragen
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Ihr Referent

Andreas Ullmann

Vice President Sales 

▪ Jahrgang 1974, verheiratet, 2 Kinder

▪ Studierter Bankbetriebswirt, Certified Hedge-Fund Specialist

▪ Seit über 30 Jahren an den Kapitalmärkten aktiv - seit 2017 bei der SOLIT Gruppe

▪ Vice President Sales der SOLIT Gruppe

▪ Tätigkeitsschwerpunkte: Vertriebs-Strategie, Steuerung Partner-Geschäft, Vorträge und Webinare

▪ Social-Media-Kanäle:

Andreas Ullmann
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Die SOLIT Gruppe

SO lide – LI quide – T ransparent

▪ Die verlässliche Größe im Edelmetallmarkt seit 2008

▪ Jährliches Handelsvolumen über 1,5 Mrd. Euro – rund 4 Mrd. Euro verwahrte Edelmetalle

▪ Über 320.000 zufriedene Kunden – maximaler Kundenschutz

▪ Firmensitz in Tägerwilen (Schweiz), Repräsentanzen in Wiesbaden & Arichat (Kanada)

▪ Ca. 220 Mitarbeiter

▪ Mehrfacher Testsieger unter 9 Goldhändlern in Deutschland (DFSI – Institut / Focus Money)

▪ Über 290 Genossenschaftsbanken und Sparkassen sowie über 3.200 Finanzvermittler in Deutschland
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Die Auszeichnungen 
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Die Auszeichnungen 

Die SOLIT Gruppe wurde 2026 bereits zum elften Mal in 
Folge von Focus Money zum Besten Anbieter von 
Goldsparplänen gekürt.
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0,500,50

Vorstellung

7

Ein Bild, das Everyday Carry, Handy, Gerät, Im Haus enthält.

Automatisch generierte Beschreibung

Wir sind SOLIT!

https://www.solit-kapital.com/dokumente/SOLIT-Imagefilm.mp4
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0,500,50

EIN MODELL AUF 
WACHSTUMSKURS
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Wie aussichtsreich das 
Geschäftsmodell ist, 
zeigt sich an unseren 
Edelmetallsparplänen. 

Der Markt ist noch jung, aber das 
große Potenzial für weiteres 
Wachstum und eine beschleunigte 
Marktdurchdringung bereits deutlich 
erkennbar – und das bei extrem 
niedrigen Kündigungs- und 
Aussetzungsquoten.

Die SOLIT Gruppe
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Quelle: Fondsprofessionell.de /  www.mkspampgroup.com/companies 

▪ Im April 2026 erwarb die Bullion International 
Group (BIG) eine Mehrheitsbeteiligung an der 
SOLIT Group AG. 

▪ BIG ist Teil der MKS PAMP GROUP, einem 
der renommiertesten und in dritter 
Generation familiengeführtem Edelmetall-
Verarbeitungsunternehmen der Welt mit Sitz 
in Genf / Schweiz. BIG bündelt dabei die 
globalen Vertriebsaktivitäten der Gruppe.

▪ Die MKS PAMP GROUP deckt die gesamt 
Wertschöpfungskette der Edelmetalle ab – 
vom Rohmaterial aus den Minen, bis zum 
Endprodukt.

▪ Unter der Leitung der SOLIT Gruppe wird das 
gesamte Europa-Geschäft der MKS PAMP 
GROUP zusammengeführt und weiter 
ausgebaut. 

Think „BIG“ – gemeinsamer Ausbau des Europa-Geschäftes

SOLIT – ist jetzt Teil der MKS Pamp Group

http://www.mkspampgroup.com/companies
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Quelle: https://www.mkspampgroup.com/group 

Tradition und Werte – die MKS PAMP GROUP

SOLIT – ist jetzt Teil der MKS Pamp Group

https://www.mkspampgroup.com/group
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Unsere Agenda

▪ Vorstellung

▪ Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?

▪ Inflation, Zins & Wirtschaft

▪ Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt

▪ Fazit & Ausblick

▪ Ihre Fragen
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Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?

Quelle: fr.de / Handelsblatt.de 
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Quelle: fr.de / Handelsblatt.de 

Entwicklung Schiffsverkehr in der Straße von Hormuz

20% des globalen Öl- und Gasangebotes /

33% der globalen Düngemittel (Vorprodukte)!

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Quelle: Perplexity / Grafik: Gemini

▪ Öl- und Gas sind nicht nur die Basis 
für Brenn- und Treibstoffe. Sie bilden 
die Basis für viele essenzielle 
Rohstoffe und chemische Produkte. 

▪ Fast 90% der Produkte aus der 
Chemischen Industrie stammen aus 
fossilen Brennstoffen (Öl und Erdgas).

▪ Die meisten Produkte des täglichen 
Lebens (selbst Nahrungsmittel über 
Dünger) sind davon direkt oder 
indirekt abhängig.

▪ Steigen die Preise oder noch 
schlimmer, gibt es einen Mangel an 
Öl- und Gas – kann das einen 
Angebotsschock bis hin zu einer 
globalen Rezession auslösen. 

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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▪ Eine Blockade der Straße von Hormuz 
bis Juni machte eine globale 
Rezession mehr als Wahrscheinlich.

▪ Hält die Blockade länger an, steigt die 
Gefahr einer Depression. Ab Ende 
September ist diese lt. Oxford 
Economics Institute unausweichlich!

▪ Normalerweise würde die 
Notenbanken eine Rezession mit 
SINKENDEN ZINSEN bekämpfen. In 
einem Angebots-Schock nützt das 
aber Nichts.

▪ Gleichzeitig steigen die Preise, weil 
Energie und Güter knapp sind. Die 
Inflation steigt an während die 
Wirtschaft schrumpft. 

Von Rezession bis Depression – die Deadline ist bald erreicht

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Quelle: Tradingexonomics.com / Aljazeera.com

Ölpreis wieder auf Vorkriegsniveau – trotz Defizit?

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Quelle: N-TV / Bloomberg

Größte Freigabe von Öl-Reserven in der Geschichte!

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Quelle: The Economist / Seekingalpha.com

USA drücken Ölpreis mit hohen Exporten aus eigener Reserve

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Quelle: Zerohedge / nypost.com

Strategische Öl-Reserve der USA im kritischen Bereich

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Quelle: Bloomberg / Oilprice.com

China drückt den Ölpreis durch Reduzierung der Importe

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Quelle: OPEC, EIA – Grafiken teilweise KI generiert

China kontrolliert durch seine Reserven faktisch den Ölmarkt

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Inflationärer Druck bleibt selektiv bestehen

Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?
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Unsere Agenda

▪ Vorstellung

▪ Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?

▪ Inflation, Zins & Wirtschaft

▪ Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt

▪ Fazit & Ausblick

▪ Ihre Fragen
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Quelle: Refinitiv / Grafik: SOLIT

Inflation, Zins & Wirtschaft

▪ Inflation im Mai:
▪ USA: 4,2% 
▪ EU: 3,2%
▪ D: 2,6%

▪ Inflation im Juni geschätzt:
▪ USA: ab 14.7.
▪ EU: 2,8%
▪ D: 2,3%

Inflation zieht insbesondere in den USA an

?
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Quelle: Bloomberg / finanzmarktwelt.de

Bond-Märkte prognostizieren steigende Leitzinsen in den USA

▪ Die Zinsen 2-jähriger US-
Staatsanleihen prognostizieren 
historisch die Entwicklung der US-
Leitzinsen am besten. 

▪ Zum ersten Mal seit dem 
Zinserhöhungs-zyklus 2022 liegen sie 
wieder über den US-Leitzinsen.

▪ Die Bond-Märkte zeigen damit eine 
hohe Wahrscheinlichkeit steigender 
Leitzinsen in den USA an. 

Inflation, Zins & Wirtschaft
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Quelle: cmegroup.com

US-Leitzins: Moderate Erhöhung um 25 BP in 2026 erwartet

▪ Das FEDWATCH-Tool der CME Group zeigt 
die höchste Wahrscheinlichkeit bei aktuell 
einer Zinserhöhung Ende Oktober an.

▪ Ende April wurden noch zwei 
Zinssenkungen erwartet. 

▪ Der Wechsel von sinkenden zu steigenden 
Leitzinsen hat auch den Goldpreis 
kurzfristig belastet.

Inflation, Zins & Wirtschaft
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EZB und US-FED: Leitzinsen tendenziell höher

▪ EZB: überraschende 
Zinserhöhung am 11.06.2026 - 
Einlagesatz von 2,00% auf 
2,25%, erste Erhöhung seit 
09/2023.

▪ Fed: Leitzins seit Ende 2025 
unverändert bei 3,50-3,75%; 
FOMC hielt im April und Juni 
2026 daran fest.

▪ Beide Notenbanken bewegen 
sich 2026 eher in Richtung 
weiterer Erhöhungen statt 
Senkungen.

Quelle: Refinitiv / Grafik: SOLIT

Inflation, Zins & Wirtschaft
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Quelle: ecb.europa.eu

Stagflations-Risiko sagen, ohne es zu auszusprechen

Inflation, Zins & Wirtschaft
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Quelle: ecb.europa.eu

Wachstum in Deutschland gefährdet

Inflation, Zins & Wirtschaft
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Unsere Agenda

▪ Vorstellung

▪ Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?

▪ Inflation, Zins & Wirtschaft

▪ Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt

▪ Fazit & Ausblick

▪ Ihre Fragen
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Quelle: Refinitiv / Grafik: SOLIT

Anlageklassen im Vergleich

▪ Seit Einführung des Euro 
im Jahr 2000 hat GOLD 
über +1.100% zugelegt. 

▪ Das entspricht einer 
Rendite von 9,91% p.a.

▪ STEUERFREI für 
Privatanleger nach mind. 
12 Monaten Haltedauer.

▪ D.h. eine steuerpflichtige 
Anlage hätte 13,21% p.a. 
bringen müssen, um Gold 
nach Steuer zu schlagen.

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle: Tagesschau.de / thinking.com

Gold – nur eine Korrektur oder Ende des Bullenmarktes?

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle: Tagesschau.de / thinking.com

Drei Hauptgründe für die Gold-Korrektur:

▪ Sinkende ETF-Nachfrage – ein fast schon 
euphorisches Sentiment bei Privatanlegern war 
treibende Kraft der Rallye seit Jahresstart. Die 
Stimmung kippte im März, was zu einem 
Rückgang der ETF-Zuflüsse führte. 

▪ Höhere Zinserwartung – der Iran Krieg hat für 
steigende Zinsen am kurzen und langen Ende 
von Staatsanleihen gesorgt. Die Notenbanken 
haben den Ausblick von sinkenden auf 
steigende Leitzinsen angepasst. Das ist 
kurzfristig negativ für Gold.

▪ US-Dollar-Bedarf institutioneller Anleger – die 
explodierenden Öl- und Gaspreise sorgen für 
hohen Dollar-Bedarf bei Import- aber auch 
Exportländern.

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt



8,20

5,60

15,60 14,70 15,60

3,90

8,20

7,00

2,30

Quelle: conmarketcap.com; World Gold Council, LSEG, Incrementum AG

Gold – das liquideste Asset der Welt

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Gold – technisch bereit für einen Rebound

▪ Der 60-Tage-Oszillator war nach dem 
Kursrutsch auf 4.000$ im 
überverkauften Bereich.

▪ Aktuell läuft der Rebound im Bereich 
bei 4.200$/Unze.

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle: Blaschzokresearch.de

Gold – finaler Sell off könnte noch ausstehen

▪ Ein erneuter, finaler Ausverkauf kann 
noch bis 3.600$/Unze gehen - 
technisch hat Gold hier einen starken 
Boden. 

▪Die fundamentalen Treiber der 
langfristigen Gold-Rallye: 
Rekordverschuldung, Geldentwertung, 
sowie physische Nachfrage der 
Notenbanken -  sind voll intakt

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Anlageklassen im Vergleich

▪ Seit dem Jahr 2000 hat Gold nur 
ein stärkeres, negatives 
Kalenderjahr.

▪ Korrekturen von über 20% unter 
Allzeithoch waren extrem selten.

▪ Korrekturen von 30% unter dem 
Allzeithoch waren immer die besten 
Einstiegszeitpunkte. 

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle: IMF, World Gold Council

Was ist am aktuellen Gold-Bullenmarkt Rallye anders?

▪ Die letzten beiden großen 
Bullenmärkte für Gold waren 
geprägt von Netto-Verkäufen(!) der 
Notenbanken.

▪ Diesmal sind die Notenbanken mit 
historischen Mengen auf der 
Käuferseite.

▪ Korrekturen werden insb. von 
China genutzt um weiter 
aufzustocken. 

1.Bullemarkt 1971-1980 /
+35 USD – 850 USD / 

+2.300%

2.Bullemarkt 2000-2011 /
+250 USD – 1.900 USD / 

+700%

3.Bullemarkt 2015-heute /
+1.050 USD – 4.200 USD 

/ 300%

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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GOLD hat begonnen, in vielen Portfolios, vor allem in Zentralbankportfolios 
und in großen institutionellen Portfolios, 

einen Teil der US-Staatsanleihen als risikolose Anlage zu ersetzen.

Ray Dalio
Gründer Bridgewater Associates

40

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Umfrage bei Notenbanken: 45% wollen Ihren Gold Anteil weiter ausbauen

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle: IMF, World Gold Council

Gold-Käufe der Notenbanken kumuliert 1.HJ 2026 - im Juni wieder 41 Tonnen

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle: IMF, World Gold Council

Gold-Reserven der Notenbanken im vgl. zu den Währungsreserven
▪ China hat mit über 3,36 Bill. $ die 

höchsten Währungsreserven aller 
Länder.

▪ Aktuell beträgt der Gold-Anteil 
darin nur 9% - im Vergleich zu über 
70% bei USA, Deutschland, 
Frankreich und Italien.

▪ Bei einem akt. Goldpreis von 
4.200$/Unze müsste China über 
15.000t Gold zukaufen, um auf 
westliches Niveau zu kommen. 

▪ Das entspricht ca. der 4-fachen 
Welt-Jahresproduktion (ca. 3.600t).

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle: Bloomberg, BIS, WFE, World Gold Council, Incrementum AG

Renaissance der Gold-Allokation erst am Anfang

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt



8,20

5,60

15,60 14,70 15,60

3,90

8,20

7,00

2,30

Quelle:  Robert J. Shiller, LSEG, Incrementum AG

Optimale Gold-Allokation nach Risk-Return in einem Aktien-Anleihen Portfolio

 Zeitraum: 1970 – 2024 I Gold-Anteil X-Achse, Sharpe-Ratio Y-Achse

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle:  Robert J. Shiller, LSEG, Incrementum AG

Silber – Korrektur größtenteils abgeschlossen

 
▪ Silber hat sein Korrektur-Ziel – das 

Ausbruchsniveaus aus der 45-
järhigen Henkel-Tassen-Formation 
fast erreicht.

▪ Es fehlt noch ein finaler Sell-Off 
auf 50-55$ um den Boden für die 
nächste Rallye zu bilden.

▪ Der Terminmarkt ist fast bereinigt. 
Es gibt so gut wie keine 
Manipulation am Markt.

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle:  MacleodFinance.com

Silber – Anzahl der Terminkontrakte an der Comex auf tiefsten Stand 

 ▪ Die Anzahl der Terminkontrakte (open 
interest) für Silber an der Comex ist auf 
ein 15-Jahres-Tief gefallen!

▪ D.h. es findet kaum Spekulation am Markt 
statt. Die Preise werden größtenteils über 
physisches Angebot und Nachfrage 
gebildet.

▪ Silber befindet sich bereits seit 6 Jahren 
im physischen Defizit, dass durch die 
Schwefel-Knappheit in den letzten 
Monaten noch verschärft wird.

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Quelle:  MacleodFinance.com

Silber – Vergleich Rallye der 70er Jahre mit dem aktuellen Bullenmarkt

 ▪ Silber bewegt sich aufgrund des 
engeren Marktes immer stärker als 
Gold – in beide Richtungen.

▪ In Bullenmärkten steigt es meist erst 
nach Gold, überholt es dafür aber 
dann im Laufe des Bullenmarktes.

▪ Legt man den letzten großen 
Bullenmarkt der 70er Jahre zu Grunde, 
hat Silber nach der aktuellen 
Korrektur enormes Aufholpotential bis 
2031.

Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt
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Unsere Agenda

▪ Vorstellung

▪ Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?

▪ Inflation, Zins & Wirtschaft

▪ Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt

▪ Fazit & Ausblick

▪ Ihre Fragen
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Fazit & Ausblick

Ökonomischer Ausblick

▪Der Angebots-Schock durch den Iran-Krieg ist aufgrund massiver Öl-Exporte der USA und reduzierter Importe von China 
bisher ausgeblieben. Die US-Lager leeren sich jedoch und dieser entspannende Faktor dürfte bald wegfallen.

▪ Es bleiben auch preistreibende Faktoren und eine fragile Situation im Nahen Osten - das Risiko einer Stagflation ist noch 
nicht vom Tisch, sondern vielleicht nur verschoben.

▪Die Inflation dürfte hoch bleiben und mit Ihr auch der Ausblick auf weiter steigende Leitzinsen durch die Notenbanken.

▪Die Wirtschaft schwächelt bereits – insbesondere Deutschland ist das Schlusslicht der EU und hat mit hohen 
Insolvenzen zu kämpfen. 

▪Die Staatsschulden werden weiter steigen und durch höhere Zinsen auch die Belastung der Staatshaushalte. Final werden 
die Notenbanken wieder als Käufer der letzten Instanz Staatsanleihen – mit neu gedrucktem Geld – aufkaufen müssen, 
was  die Entwertung der Währungen weiter beschleunigen wird. 
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Fazit & Ausblick

Ausblick Edelmetalle

▪Gold ist am Beginn dieser Phase gefallen, weil es nicht nur ein Wertspeicher, sondern auch ein LIQUIDITÄTS-Speicher ist. 
Die Euphorie von Jahresanfang hat sich in Angst gewandelt. Der Boden der Korrektur dürfte bei 3.600-4.000$/Unze 
liegen und ist damit fast erreicht.

▪ Alle langfristigen Treiber des Bullenmarktes – hohe Staatsschulden, Entwertung der Kaufkraft des Geldes, Käufe von 
Notenbanken (Umwandlung von Staatsanleihen in Gold) sind intakt!

▪China wird auch in den nächsten Jahren einer der größten Gold-Käufer am Markt sein und jede Korrektur zur Aufstockung 
von Beständen nutzen.

▪ Silber hat sein Korrekturziel von 50-55$/Unze fast erreicht. Jede Aussicht auf ein Ende des Krieges oder sinkende Zinsen 
lässt Silber sofort stark anspringen. Silber wird zu einem der stärksten Profiteure ab dem Tag der finalen Beendigung des 
Krieges gehören.

▪ Ansparoptimierungen können jetzt schon gestoppt und der Restbetrag investiert werden! Sparplänen sollten insbesondere 
bei Weißmetallen, eine Basis sein - um von diesem tiefen Niveau aus zu profitieren!
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Unsere Agenda

▪ Vorstellung

▪ Iran-Krieg beendet? Stagflation abgesagt?

▪ Inflation, Zins & Wirtschaft

▪ Gold & Silber – Korrektur im Bullenmarkt

▪ Fazit & Ausblick

▪ Ihre Fragen
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Vielen Dank!

Andreas Ullmann
Prokurist / Vice President Sales

E-Mail: ullmann@solit-kapital.de
Internet: www.solit-kapital.de

SOLIT Gruppe
Otto-von-Guericke-Ring 10
65205 Wiesbaden

http://www.solit-kapital.de/
http://www.solit-kapital.de/
http://www.solit-kapital.de/
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