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WAS FUR EIN FINALE

Gold wurde am Jahresende
gnadenlos abgehangt und enorme
Gewinne mit Weiimetallen
erreicht — wie von mir
angekiindigt

Gold: + 49,12%

Silber: +127,64%
Platin: + 130,28%
Palladium: + 73,15%
Angaben in Euro vor Kosten

Gold stieg auch 2025 stark
an, wurde aber stark
abgehiangt von den
WeiBmetallen.

Heute ist viel Spekulation im
Markt, auch wenn die
Fundamentals gesund sind,
schadet etwas Vorsicht nicht.

Platin und Silber sind nicht nur gegen Geld giinstig! Sie sind
auch gegeniiber Gold deutlich zu billig.
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EIN GLANZENDES JAHR FUR EDELMETALLE

Wie in den letzten Ausgaben angekiindigt erwies sich der Anstieg
der WeiBmetalle als noch stiarker als jener von Gold. Die hohe
Gewichtung von Silber und Platin hat dazu beigetragen, dass ihr
Depot in diesem Jahr eine Verdoppelung im Wert erreicht hat.
Obwohl Gold in Euro ,nur” 49% an Wert zugelegt hat.

Freude iiber den Anlageerfolg nachhaltig gestalten

URO=G(£) TS - TP C:63.56000 0:69.11000 H:71.02000 L:62.92000 23 Mar 2009 - 29 Dec 2025

Grafiken wie diese sind hocherfreulich, wenn man — wie wir — in
den letzten Jahren Silber akkumuliert hat. Ich habe bewusst eine
Wochendarstellung gewahlt, um zu zeigen, dass der Anstieg vor
allem im Q4 und hier vertikal erfolgt ist. Das hat sich bei Platin
und auch bei Palladium auch so abgespielt.

Vertikale Entwicklungen bei Kapitalanlagen bezeichne ich als
sZeigefinger Gottes-Chart“. Was vertikal steigt, kann auch
vertikal fallen. Es macht aus meiner Sicht und Einschatzung
Sinn, die in diesem Jahr erreichten ,,Ubergewinne“ in den
WeiBmetallen zu sichern und das Portfolio starker an Gold zu
orientieren.

Ich habe in den letzten Jahren bewusst eine graduelle Anpassung
des Portfolios vorgeschlagen, wihle heute aber einen fast
radikalen Anpassungsschritt.

Nach Outperformance um 80% ist eine Korrektur um 25% gut
moglich. Dann werden aus 180% schnell wieder 135%, es
sverschwinden dann“ 45% des Ertrags und man sitzt auf nur
noch 35% Gewinn, was sicher nicht schlecht ist, aber bedauerlich,
wenn es passiert. Dies will ich mit meinem Anpassungsvorschlag
verhindern.
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Die Rallye ist nicht vorbei, konnte aber eine Pause einlegen

Die Grafik unten zeigt, dass die groten 20 Volkswirtschaften der Welt ihre Geldmenge um 100.000 Mrd.
USD ausgeweitet haben. Gold, Silber, Platin und Palladium sind mit dem starken Anstieg heuer um gerade
mal 30.000 Mrd. in der Bewertung gestiegen. Weil die Staaten nicht authoren werden, Geld zu drucken, wird
auch der Preistrend bei Edelmetallen nicht enden. Eine Pause ist gesund, und wir konnen einen Mehrwert
erreichen, indem wir einen Teil der Ubergewinne in den WeiBmetallen realisieren und in Gold ,parken®, das
zwar auch im Trend nicht weiter steigen muss, bei einer Korrektur aber stabiler bleiben wird.

Wenn eine Korrektur bei Silber in den Bereich 50 Euro je Unze erfolgt, wire eine Gleichgewichtung der
Metalle wieder sinnvoll. Bis dahin halte ich 15% als ausreichend, um bei Ausbleiben einer starken Korrektur
noch ansprechend zu profitieren. In diesem Fall wiirde ich dennoch von einer Outperformance von Gold im
kommenden Jahr gegeniiber den Weiimetallen ausgehen.

G20 M2 Money Supply (USD)

n Source: hedgego.com, tradingeconomics.com
All Currencies Are Converted to US Dollar 9ed o
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Total G20 M2
Dec 2025

M2 Money Supply (USD)

Rest of G20

100.000 €
25000 49% 37250 18,75%
30000 129% 68700 34,57%
25000 131% 57750 29,06%
20000 74% 35000 17,61%

198.700 €

Ich hatte Silber mit 30% iibergewichtet, Platin wie Gold mit 25% und Palladium im Sommer auf 20%
angehoben. Die unterschiedliche Preisentwicklung hat dazu gefiihrt, dass die Gewichte sich deutlich
verandert haben. Meine Empfehlung ist so radikal wie wirksam. Vergessen Sie nicht, dass es bei Gold noch
das groBte Volumen gibt, Silber folgt mit Abstand, Platin ist als Markt winzig, Palladium mikroskopisch klein.
Spekulative Ubertreibungen sind dort in kerzengeraden Entwicklungen klar erkennbar.



LMETALL BERIC]

\
t

Mit der starken Veranderung wird das Risikoprofil der Anlage um 25% verbessert. Kommt es nach der
Korrektur zur Fortsetzung des Aufwartstrends, geschieht dies voraussichtlich von einer deutlich besseren
Ausgangsbasis, wenn wir dann zur Gewichtungsempfehlung fiir Q4 2025 zuriickkehren.

Es andert sich im Grundsatz nichts an der Richtigkeit in Edelmetalle zu investieren

» Die Nachfrage bei Notenbanken nach Edelmetallen hort nicht auf.

» Die Nachfrage bei Asiaten nach Edelmetallen diversifiziert sich, weitet sich aber grundsitzlich weiter
aus.

» Edelmetalle werden fiir den Globalen Siiden ein Element der Autarkie gegeniiber den dominanten
westlichen Machten, aber auch generell durch die Freiheit des Leistungswillens einer Gegenpartei.

» Die Knappheit bei Silber und Platin wird strukturell bleiben und weitere groBe Wertsteigerungen
erlauben. Hier stehen wir erst am Anfang der Entwicklung.

Erfolgreiche Kapitalanlage beginnt bei der Auswahl des richtigen Anlagethemas. Edelmetalle sollen ein
groBer und gewichtiger Bestandteil der Gesamtanlage sein.

Fir Anleger ist eine risikobewusste Anlage in der Regel ein hohes Gut. Kapitalerhalt ist wichtiger als
Kapitalvermehrung.

Bei Edelmetallinvestitionen ist es nur selten so sinnvoll, starke Verianderungen durchzufiihren wie heute.
Nach extremen Gewinnen ergibt es in meiner Vorstellung und Beurteilung Sinn diese zu sichern, ohne sie
aus dem Verband der Edelmetalle zu entfernen. Gold wird sich stabiler verhalten, wenn die WeiBmetalle
tatsachlich korrigieren oder 2026 &dhnlich gut performen wie diese. Eine Wiederholung der massiven
Outperformance von Weifimetallen erwarte ich fiir 2026 nicht und wenn griindet sich diese auf eine deutliche
Korrektur im ersten Halbjahr 2026, die wir mit der Verdnderung nutzen wollen.

Ich gratuliere Thnen zu einem hervorragenden Anlagejahr 2025 und wiinsche IThnen ein Gutes Neues Jahr.

Gerhard Massenbauer

PS: Wenn Sie einen Sparplan unterhalten, konnen Sie die alte Aufteilung beibehalten , wenn Sie das Gros des
investierten Kapitals in die Neue Aufteilung umschichten. Starke Schwankungen bei geringen Investitionen
richten keinen groBen Schaden an. Der Cost Average Effekt nutzt Marktvolatilitiat durch Risikoausgleich mit
Durchschnittskaufpreisen. Bei der niachsten Aufwirtswelle ist man dann mit einem proportional guten
Durchschnittspreis gut dabei.
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Der Goldpreis hat sich das ganze Jahr gleichmiaBig nach oben entwickelt : Der Preisanstieg war
stark, ich sehe aber keine spekulative Ubertreibung im Q4 wie in den WeiBmetallen. (Quelle:
www.fisglobal.com)
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Der Silberpreis in USD- Die Entwicklung im November und Dezember war krass. Am 26.12. erreichte

Silber kurz 84 USD und verlor seitdem gut 10%, da konnen noch Kursriickginge auf das Ausgangsniveau
Ende Oktober erfolgen (wire gesund). (Quelle: www.fisglobal.com)
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Platin in USD- Platin hat seinen senkrechten Aufwartstrend nicht schon im November, sondern erst im
Dezember begonnen. Platin ist immer noch das billigste Edelmetall und kostet aktuell 2 Unzen Platin fiir eine
Unze Gold (langfristig 0,8). (Quelle: www.fisglobal.com)
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Palladium in USD. — Auch Palladium stieg im Dezember stark an. Am 29.12. verlor es 12% vom Hoch.
Es ist das kleinste Metall (als Handelsvolumen) und reagiert noch heftiger auf Veranderungen im
Handlerverhalten. (Quelle: www.fis
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Ich denke die Zusammenfassung dieser Kernpunkte spricht klar fiir stabile und weiter steigende Nachfrage
nach Edelmetallen. Die Zeit in der Notenbanken auf diese ,verzichten“ konnten, ist endgiiltig vorbei und war

Immer mehr Unsicherheit, geopolitisch, umweltpolitisch,...
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Berechtigte Sorgen um die Entwicklung der Staatsverschuldung
Historische tiefe Zinsen passen nicht zu diesem Bild und kénnen steigen
Steigende Nachfrage nach Edelmetallen durch die Industrie

Hoher Wettbewerb zwischen Staaten aber auch unter Unternehmen
Das Angebot kann nicht gleich schnell steigen, wie die Nachfrage

UbermiBig hohe Bewertung der Borsen

nur eine 40-jahrige Episode in 6000 Jahren monetaren Erfolgs der Edelmetalle.

Auch eine grundlegende Verschiebung der Betrachtungsweise durch Asset-Manager ist im Gange, welche die

Nachfrage weiter befliigeln sollte.

Gold, Silber aber auch Platin haben sensationelle Aussichten. Vor allem steigen die Preise langfristig entlang
der Inflationsentwicklung, bei Gold klarer als bei Silber oder Platin, fiir die das sehr langfristig aber auch gilt.

Sicherheit ist aus meiner Sicht definiert in Insolvenzschutz: Gold, Silber, Platin und Palladium konnen nicht

in Konkurs gehen. Sie konnen nicht betriigen. Sie konnen nicht liigen.

Diese Metalle erziahlen keine Story: Sie haben Bestand.

Aktuelle Allokation — GroBe Anderung gegeniiber zuletzt

Bestand Verianderung

Gold
Silber
Platin

Palladium

60%
15%
15%
10%

+35%
-15%
-10%

-10%
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