EDELMETALL -BERICHT

EDELMETALLE
BRACHTEN 2019 EINEN
HOHEN ERTRAG

Ich hatte am Jahresbeginn 2019

eine positive Sicht auf die

Entwicklung der Edelmetalle, die
ab dem Mai auch bestitigt wurde.

Gold + 20 %
Silber +18 %
Platin + 24 %
Palladium + 59%

Dass Platin stirker steigen kann
als Gold, hatte ich erwartet. Dass
Palladium einen weiteren Run
erleben konnte, hatte ich am
Jahresbeginn unterschitzt.

Mit einem Wertzuwachs von rund
20 % konnen wir fiir unser
Portfolio aber hochzufrieden sein.

Platin und Silber nicht nur gegen Geld giinstig! Sie sind auch
gegeniiber Gold deutlich zu billig.
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2019 BRACHTE DEN DURCHBRUCH FUR

EDELMETALLE

Seit 2013 verharrte der Goldpreis in US-Dollar in einer
Handelsspanne zwischen 1.370 und 1.000 US-Dollar/Unze Gold.
Erst im Mai 2019 iiberwand der Goldpreis diese
Widerstandszone wie erwartet nach oben und das auch recht
dynamisch.

Zum Jahresende 2019 stand der Goldpreis bei 1.510 US-Dollar je
Unze und brachte damit einem Euro-Anleger rund 20 % an
Ertrag. Gleichauf mit dem Goldpreis stiegen auch Silber und
Platin im Wert an. Noch kam es nicht zu einer stirkeren
Preisentwicklung dieser beiden WeiBmetalle. Diese erwarte ich
aber definitiv nun im Jahr 2020. Nur Rhodium und Palladium
konnten die Performance von Gold deutlich iiberfliigeln. Bei
Palladium nimmt die Preisentwicklung schon groteske Ziige an.
Beachtlich bleibt dabei, dass Palladium von der Autoindustrie
bisher kaum ersetzt wurde — andere Probleme haben sich im
Jahresverlauf 2019 in der Vordergrund geriickt (Krise der
Auto(zuliefer)industrie, die Investitionen zuriickstellte). Die
Hohe des Palladiumpreises macht den Ersatz durch das halb so
teure Platin aber immer attraktiver, sodass es 2020 zu einer
besseren Performance von Platin im Vergleich zu Gold oder
Palladium kommen sollte.

Die Notenbanken drucken wieder Geld — gut fur Gold

,Gold ist kein Investment, weil es keine
Zinsen trdgt — hief es friiher. Gold ist das
optimale Investment, wenn Geld Zinsen
kostet

Die Negativzinsen in Europa werden uns noch recht lange
erhalten bleiben. Damit steigt der Druck Geld aufzugeben und in
Sachwerte zu investieren. Geld, dass Strafzinsen kostet wird ab
2020 auch fiir ,normale Biirger” zum Problem. Ab einer Einlage
von € 100.000, -- muss man heute Zinsen zahlen. Das macht die
Investition in Edelmetalle attraktiver.

Edelmetalle stiegen in der Vergangenheit dann an, wenn es eine
negative Realrendite gab (= Zins — Inflationsrate ist negativ;
aktuell — 1,4 %).



Die Zinsen wurden in Europa nochmals gesenkt und die Aussicht, dass die Zinsen bald steigen ist gering. Das
ist fiir sich genommen vollig unproblematisch, wenn man Geld in Edelmetalle anlegt. Edelmetallinvestments
fiihren zu einem langerfristigen Inflationsausgleich und decken auch die Negativzinskosten ab.

Die kommenden 2-3 Jahre konnen sehr kraftige Preissteigerungen bringen

Es wird noch einige Zeit brauchen, bis viele Menschen realisieren, dass sie Vermogenswerte verlieren, wenn
sie das Geld am Konto liegen lassen. Die Inflation existiert ja doch. Noch haben nicht viele Menschen
registriert, dass sich Edelmetallpreise in den letzten Jahren besser entwickelt haben als Anleihen oder Aktien.
Deutsche Aktien schwanken seit 2015 seitwarts und brachten keinen Ertrag mehr.

Die Zinsen sind in den letzten beiden Jahren weiter gesunken und haben nun ein Niveau erreicht, von dem
weg sie ohne Abschaffung des Bargeldes nicht weiter sinken konnen sollten. Sinkende Zinsen bringen hohere
Anleihen-, Immobilien- und Aktienpreise. Sinken die Zinsen nicht weiter, steigen diese Vermogenswerte
auch nicht weiter.

Edelmetallpreise ,,mussen steigen*

Wenn die Nationalbanken in ,,unerschopflicher Weise“ Geld drucken, Edelmetalle aber nicht beliebig aus der
Erde geborgen werden konnen, ist es logisch, dass Geld wertloser wird und Edelmetalle verhiltnismaBig
wertvoller werden. Ende 2018 gab es rund 7 Billionen an Goldvermogen auf der Welt. Die neuen Schulden
der Staaten weltweit summieren sich auf knapp 4 Billionen — allein 2019! Das bedeutet, die Staaten der Welt
haben im letzten Jahr 60 % des Wertes allen in der Menschheitsgeschichte geforderten Goldes an neuen
Schulden gemacht. Davon gibt es heute 250 Billionen! Es ist nicht absehbar, dass die Staaten demnéchst
keine Schulden mehr machen, eher das Gegenteil ist wahrscheinlich.

Wenn Papiergeld gedruckt wird, werden Edelmetalle automatisch ,billiger“. Erwarten Sie mit mir ein sehr
spannendes Jahr 2020. Ich gehe dabei davon aus, dass wir einen einigermaBen kontinuierlichen Verlauf bis
zum Herbst 2020 erleben werden, in dem Edelmetallpreise leicht weiter steigen werden.

Dem Goldpreis traue ich bis Ende September 2020 zu, ein Niveau von 1.600 US-Dollar zu erreichen. Dartiiber
hinaus ist es heute noch nicht ganz klar, wie es weitergehen wird. Ich rechne mit der Wiederwahl Donald
Trumps und im Zuge dessen und weiterhin fiir die kommenden Jahre mit einer bedeutenden US-
Dollarschwiche wegen der immensen Neuverschuldung, die die USA durch seine Steuerreform erfahrt (+5 %
Neuverschuldung in den USA pro Jahr!!). Die Abschwichung des US-Dollars wird die Edelmetallpreise
positiv beeinflussen. Dabei rechne ich mit einer deutlichen Outperformance von Silber und Platin.

Ein schwicherer US-Dollar hilft den in den letzten Jahren stark unter Druck geratenen Rohstofflindern und
deren Unternehmen. Verbessert sich, wie ich erwarte, die wirtschaftliche Lage in Emerging-Markets, fiihrt
das zu mehr Nachfrage aus diesen Landern, die in den letzten 5 Jahren vom Weltmarkt fast weggebrochen
war. Das zieht eine verbesserte Weltwirtschaft nach sich, von der letztlich auch die EU und die USA wieder
profitieren werden. Die krisenmiiden Einwohner der Emerging-Markets werden einen Teil ihres steigenden
Einkommens in Edelmetallen anlegen und so zu weiterer Nachfrage fiihren. Nachdem die Inder und
Chinesen in der zweiten Jahreshilfte 2019 weniger Gold als iblich gekauft haben, rechne ich auch hier wieder
mit steigenden Kaufen 2020.

Steigende Nachfrage wird also die Edelmetallpreise antreiben, wiahrend die Forderung schon seit einiger Zeit
hinter der Nachfrage zuriickbleibt. Dadurch konnen die Edelmetallpreise besonders stark angetrieben
werden. Fillt der Dollar und dann vielleicht auch noch die Bérsen am Jahresende 2020, konnte Gold, Silber
& Platin bis Jahresende 2020 gut und gern nochmals um 20 % steigen, wenn nicht sogar mehr, wenn Silber
und Platin die Outperformanceerwartung erfiillen (Goldpreisanstieg zwischen x 1,5 und x 2).



Wie entwickelten sich die Edelmetallpreise in den letzten Monaten?

Gold in US-Dollar hat 2019 hat ein Plus von 20 % erreicht. Gelingt der Ausbruch tiber 1.520 US-Dollar in den
kommenden Wochen, sollte das Kursziel 1.600 US-Dollar / Unze bis Ende September gut zu erreichen sein. Die
Goldforderung ist in den letzten Jahren unter Druck gekommen und trifft nun auf steigende Nachfrage.
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Der Silberpreis: Der Silberpreis muss das Niveau von 18,50 US-Dollar je Unze iibersteigen, damit wieder
Schwung in die Kursentwicklung kommt. Ich rechne bis Ende September mit einem Silberpreis > 20 US-
Dollar/Unze.
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Der Platinpreis hat gut erkennbar eine lange Seitwirtsbewegung mit einem Ausbruch Ende August
beendet. Erklimmt der Platinpreis 1.000 US-Dollar/ Unze, wird ein starker Nachfrageschub einsetzen. Diese
Schwelle wurde 2019 kurz beriihrt. Kaufer am Markt sind ,auch nur Menschen®, die Schwellenwerte
erfassen, welche lange nicht erreicht worden sind. Wird dies wieder erreicht, werden diese Marktteilnehmer
aufmerksam und schlagen zu. Tun es viele, steigen die Preise dann oft sprunghaft an.
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Palladium ist auch 2019 in unverwiistlicher Manier stark weiter gestiegen. Die Korrektur wurde im April
erwartet und war sehr kriftig. Der Anstieg ab Ende Juni hat dann aber nach oben {iiberrascht. Ich hitte
Palladium am Jahresbeginn keine starkere Preisentwicklung als bei Platin zugetraut. Das vierte Quartal machte
dann den Unterschied, wobei ich dies als nicht nachhaltige Ubertreibung in Relation zu Platin ansehe, dem ich
2020 deutlich mehr zutraue als der Preisentwicklung bei Palladium.
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Die aktuelle Korrektur ladt zur Aufstockung von Edelmetallanlagen
ein

In Zeiten der Negativzinsen und sehr hoch bewerteter Borsen ist es nicht iibertrieben, 25 % seines Vermogens
in Edelmetalle zu investieren. Edelmetalle bleiben der stabile Anker jeder Anlage.

Ich denke, dass Silber und Platin noch immer stark unterbewertet sind. Die
Konjunkturaussichten bessern sich aktuell. Das bringt eine verbesserte wirtschaftliche
Entwicklung mit sich.

Ich rechne mit dem Ersatz von Palladium durch Platin, wo immer das moglich ist und damit
auch mit steigendem Platinpreis.

Sie wollen mit Sicherheit Geld verdienen?

Die Sicherheit besteht zum einen im Investment in Edelmetallen als solchen, als auch in der relativen
Preiswiirdigkeit der Edelmetalle im Vergleich zu Anleihen und Aktien.

Die aktuelle Allokation tragt Thren Interessen auf beiden Ebenen Rechnung. Edelmetalle sind ein wichtiger
Teil der Vermogensanlage und die nachfolgende Allokation dient der risikoadujstierten
Gewinnmaximierung.

Aktuelle Allokation
Die Allokation dndert sich leicht — kann alle anderen Metalle deutlich outperformen,
Gold 30 %

Silber 35 %

Palladium 0%
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