
�����������	��
�����

��������	
���
 �	���
������������

���������	�


��������	
�	��
����������	�
������
���������������������������������������

���������	
���

�

��������	��
��

����������	
��	�
���������������������������
��������
�����������������������������������������	
���	���������
���� 	������ ����� ������ �����	��� ����� 
	����
� ������ ��
������
�����
������	
���	������� !����	��������"����
�!!#���$���������������������		�����������
��%����������
����
�	������	�
������������	
���&���	�����'
��������&���	�
�����
����&����
�������������	�������������������%	�
���
���� �
� �������	��
��	%�� ��������%���	
��	�����
����
�
��	������&��%�	
�
��������������	����������	�������������
%�� �		�� ��� ����� �	��� ��� ���� 
���	��� ����� ��&��
��&��� ���
������	
��	�
���������������
��(����	�����������
	��������	
����
��������)	����	���������������	
���	����
����
����	�����
���������������������
����	���	
����������
����	����
�����
�
�����	%����
�&��	�������������%�����	������� �	������

����
�����������	������������
����������*�������	���������
%�����	��������	�����	���������	�����	���������������
���
����%	��
���&�������&�������� �������������
���	�	�����
���������	���������+,##��'����	����%��
��
����		
������
	�
�	�
���������������������&���
�

"���	���	
�����������������������	�
����������������

��&�������	����������������
����������	���������������
�����	
������������������������	%��
������!!�����	����
�������
��������
�	
��!! ���-	%�&���������%������������(�
�����
��	������	�����&�
�%�����	�
���������	&������	&�
��� !!�������������������
�����������������������!����
���������	���	��������	
��!!��

.�����	��		����� ������������	��	�
��	�
�����	&������
�	������������'���������&	����������������������	��������
	�
�	���
������� ��	�������������� �
� ��&��������� ���� ����

������� �/��� ���� �	��������������������&���������
�&	���
�����������&���	��	���	�������&��������&����������
�������
��	����	���	�
����	�
�
	����	����	&�
��������	���
�	%�
0	�
1�������
�����������
�������������
����	�����������
�2
	�������������������%	��
�%���������������������%�����	
��	%
��
����	��2��������%�����	��������	������������&�������
�
����

� �������	��
���

�������
���������
��
������	������

����

� ������

����������	���

������������������������
�
����
��������	�����
��������
��

� �����
�����������������
���
���

����
�
��������
����
�	�����
��������

�  ���������
���������
��������������	
��
�������
���!���������
��������

��

����"����������������
��
�!���
���
��������������������
�������
���	
��
���
�

� #��

���

��	����
�������
���
���

���
������������"
�
���$���������
������

"�������������
���

�


REAL AND NOMINAL GOLD PRICE
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GOLD FORECAST

End of period price in US$ per ounce * 

                    

13/02/2006 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

549.30 525 510 605 575 555 540 580 560

* London gold bullion PM ;  Source: Kitco ;
 Forecast by TD Economics as at February 2006

2006 2007

Forecast



�����������	��
�����

��������	
���
 �	���
�����������+

��������	
������
�����������������	���	������������	���	�����	���������	
�����������	�
����
�	������������������
�����	��������������	
����������������	�����	�
����	
�����������
������	������������������

�	�
���	�
�
���������������������	
����������������	����������	�����	�����������������������������
�����	��������
������	���������������	�����������

��,�-&�#

� ����������	

��
����������
�����������������������������������������������
 ���������
��
��������!"���
�#�$����%������#�&����#����
'����
����������
�����'����
�(���
��)�������������������������
 ����
�����*���+�	������������������#�����'+�+�
������
����
����
��������#
���
���������� ����������
����
��� ��������,+

� ����&�������������-����" � ���"���.��������/#�0������ ���������%�� �#�122�#��������13���
��,2+

��������	
���
���
��
	
����
������������

�����������		�����������	�
�������
�����	
����������
����
��	����3������#!���!�	��6!������5���"�
����&�������
��������
�	�
������������	����	����	���
�������&	���������������������
������
4����
�����������&��������&���%	����

�����
��������������	��	�	����
����D������D�����������
*�������C�	
���	��
�	��.����	���%�	����������
��	�������
������&����������3�����
�������������������
�&�
��
����

��������5�	����	������	���������	&���������	�
����
��	�

	&��� ���� ����� �%	����������� �
���� ���� �

�����	
� ��
����	�
��&����������	&�
����'��	�����%	�
�������		��
����%�����

	�����%	��
����%	�����	
������������������
���&����
���
�������	����������������	��������������������#8!!����"��
�	�
���� �	� ���� 
��
������ ��	���� %	��
� ��&�� �����

��+��=8���������������6!#����
��	�
�����������#�6+�� � '�
�������������������	�
������������
�!�#������������������
��� ����� �������	�����
� �	�������������� ����� 
	�� ��	����
�������������(������
�%��������������������������;�
��*�	�

#8�#����	�����!!6�������������
������+�����������	
����
�	�����
������
����	������������	��
�	����	���������������


�	������&�������
�&�
��
���%�����	����6��������������

�	����������������

�.�1����	������������������������������������	�#8!6����
���� ����� ����&���� 
	�� ���� 
������� �/���� �����
	���	&�
�� �
�	%��
�������������'�����������������������	
���&�������
&������������	��������������������������������������	�������
������
�	���7��������	���
�	�������&�����������
�&�
��
��
"�
������1��%������	�
�
�������	�����'���&	�����������������
��������	
����3	���	����5�	
����������/�����������
�&�
��
�

�	����	������������
���	����	���
�	%���	��	&����	��������
	
��	
����������
	���1�����
��	��	����%�������������������
�	��	�	�����������������	�������	���

/���%������	�
������	�������&�������7�������
	���������
	&��������	�������������
	����	�������������	�
�%	�1����&�
������	�������	����	��������������&���	�1���	��
	��	���"�	&�
�����%�������	�
��	����������	���������	�����������
�����
��
���������������-�����%�������	������������	����������
���	���
�	����������	�����	������������
����	������������������������	
����	���	������&��������������	
�����	����������������������
����	���
� �	� �������� �G��������	�
� ��� ������� �	����&��%�

��������������������
����&���
����������	
��	
���	������	�
�	������
�
����������������������%���������������������
���
��������	
��%�����������������7���������
�	�����
��������
������������
����&�������	�������������������������
	������
��&���	���� �	�
���� �� ������ ������ 	
� �	�
� �	��
� ����� �	
��		���	��������������
��	
�������	�������%���������	���

	��	�&������

@�����������������	���	���
	����&���	����	�����
���
�	�
�	�
����������������������������������������"��%���	��

���������E�*������	�����&��������&��������)	��	&�������
	����� ��&�������� 	���	�� ���� �	�
�������� ��	�����%����
	
������	&�
����&���	���%������&�������	���������	�
��������

Average annualized return 
(reward)

1975-2005 1985-2005 1995-2005

Gold 5.5 1.5 1.8

U.S. stocks 9.8 10.9 10.3

Canadian stocks 8.9 8.0 9.3

Standard deviation (risk)**

Gold 24.1 10.5 10.4

U.S. stocks 13.0 13.5 16.3

Canadian stocks 16.2 13.5 16.3

Reward to risk ratio

Gold 0.2 0.1 0.2

U.S. stocks 0.8 0.8 0.6

Canadian stocks 0.5 0.6 0.6

*Except reward to risk ratio

** The standard deviation is a measure of the dispersion of a set 

of returns from its average. The more spread apart the returns 

 are, the higher the deviation. 

Source: Global Insight, Wall Street Journal, TD Economics

GOLD AND STOCK PERFORMANCE (PER CENT*)


