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Goldminen: Starke Fundamentaldaten

Quelle: Bloomberg, Tavi Costa AZURIA CAPITAL, Chart as of 8/3/2026

Free-Cash-Flow Per Share



Goldminen: Wachsende Netto-Liquidität (net cash position)

Quelle: Bloomberg, RBC Capital Markets estimates (Gold Equities: 2Q26 preview)

Net debt for top 25 gold producers



US-Aktien: Free Cash Flow

Quelle: Bloomberg

Warnzeichen: Kontinuierlich sinkende Free-Cash-Flow-Rendite



Goldpreiskorrektur

Quelle: Bloomberg, Tavi Costa AZURIA Capital, Chart as of 07/25/2026 

Gold vs. Global Money Supply



Verschuldung (global): There ist no free lunch!

Quelle: IIF: Datenstand Q1 2026, World Bank Group: BIP-Datenstand 2025, Visualisierung und Berechnungen Mack & Weise Vermögensverwaltung

Schulden, mehr Schulden … noch mehr Schulden



US-Staatsverschuldung: >40.000.000.000.000 USD

Quelle: FRED, fiscal.data.treasury.gov, Visualisierung und Berechnungen Mack & Weise Vermögensverwaltung

Exponentielles Schuldenwachstum (in einer endlichen Welt)!



US-Wirtschafts“stärke“: (K)Ein Grund zum Jubeln?

Quelle: OMB total public debt as a share of GDP, BEA nominal GDP, Calculations: RIA Advisors

Für 1,00 USD Wirtschaftswachstum (nom.) werden aktuell 1,52 USD Schulden benötigt …



US-Staatsfinanzierung: Stetig wachsende Rollover-Risiken

Quelle: Financial Times, US Treasury Bulletin, Table FD-5, Fiscal-year-end data. Amounts are nominal and measured by remaining maturity

Kurzfrist-Staatsfinanzierung erzeugt systemische Risiken am Staatsanleihemarkt



US-T-Bills & Treasuries: Sinkende Auslandsnachfrage

Quelle: Reuters. LSEG Datastream / U.S. Treasury, Charts as of 08/18/2026

Wachsende Sorgen im US-Finanzministerium

Kumulierte 12-monatige T-Bill-Käufe verzeichneten 
einen Rückgang von 64 % gegenüber den 12 
Monaten bis Juni 2025



US-Finanzministerium: Renditesenkungsplan verpufft …

Quelle: Financial Times, Beating Beta

Markteingriff(e) statt solide Staatsfinanzen



China: US-Risiko raus, Gold rein

Quelle: Bloomberg, Tavi Costa AZURIA Capital, Chart as of 08/22/2026

China reduziert US-Staatsanleihen-Risiko kontinuierlich weiter (tiefster Stand seit 2006!)



30y-Renditen: „The only way is up …“

Quelle: Bloomberg 

Zinsnormalisierung nach (erzwungener) Null- und Negativzinsphase 



US-Renditen

Quelle: Federal Reserve H.15 constant maturity; Cleveland Fed 30-year expected inflation. Era figures are monthly averages. Chart as of 08/18/2026; Calculations: RIA Advisors

Noch (viel) Luft nach oben



Deutschland: Sinkende Industrieproduktion

Quelle: OECD

Vorwärts immer …
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