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Gold mufdte bei 16.450 $ stehen, Silber bei 761 $

25.04.2018 | Egon von Greyerz

Die Supermachte im Westen tun was sie kénnen, um Russland und indirekt auch China und den Iran zu
provozieren und in einen Krieg zu treiben. Die meisten der heute lebenden Menschen waren noch nicht
erwachsen, als der 2. Weltkrieg begann. Sie haben nicht bewusst miterlebt, was sich im Vorfeld des Krieges
abspielte. Heute aber kann die ganze Welt zusehen, wie der Westen entschlossen ist, ein Land anzugreifen,
das geopolitisch keine entscheidende Bedeutung hat und auch keinen anderen Staat bedroht. Trotzdem
weil3 der Westen, dass die Bombardierung Syriens einen globalen Konflikt mit potentiell schrecklichen
Konsequenzen ausldsen konnte.

In den westlichen Medien findet man zu diesen Ereignissen keine intelligente Berichterstattung. Egal mit
welcher Propaganda die Medien gefuttert werden, sie verédffentlichen sie einfach, ohne jegliche Analyse oder
Recherche. Die USA, zusammen mit ihren Alliierten, warten einfach nicht auf eine unabhéngige Bestatigung
eines angeblichen Chemiewaffeneinsatzes. Dass ein Weltkrieg auf Grundlage so flatterhafter Beweisflihrung
beginnen kdnnte, ist absolut erschreckend.

Grossbritannien und die USA beginnen Krieg, um von inneren Missstanden abzulenken

Syrien ist naturlich nur eine Ausflucht. Fir die Sicherheit der restlichen Welt wére es folgenlos, liel3e man
dieses Land in Ruhe. Die meisten Kriege werden von Staaten begonnen, die unter internem ékonomischen
Druck stehen. Auf die USA und Grol3britannien passt diese Beschreibung perfekt.

Angesichts exponentiell steigender Schuldenlasten sowie massiver Haushalts- und Handelsdefizite befinden
sich beide Lander auf den Weg in den Bankrott. Zusétzlich sind die jeweiligen politischen Fihrungen im
ihren eigenen Landern schwer unter Druck geraten. Trump bekommt Druck vom “Tiefenstaat” und einer
mdoglichen Amtsenthebung; Theresa May leidet unter schwacher Fiihrung in einer Minderheitsregierung im
Umfeld eines ungeldsten Brexit. Das sind die perfekten Umstande, um die Aufmerksamkeit auf einen
internationalen Schauplatz abzulenken, indem man vortauscht, es gébe einen schweren globalen Konflikt.

Bislang ist es nur Russlands Zurtickhaltung geschuldet, dass dieser Konflikt nicht zu etwas sehr
Schwerwiegendem fir die Welt geworden ist. Man muss sich wieder vor Augen fiihren, dass Russland nur
zwei Militarstitzpunkte aul3erhalb der Landesgrenzen hat - die USA hingegen ca. 1.000. Nach Angaben
unabhéngiger Experten soll Russlands Militdrmacht zudem der der USA deutlich Uberlegen sein. Im Fall
eines nuklearen Krieges verfligen beide Nationen jedoch tber genug Macht, um die gesamte Welt zu
zerstdren. Wir missen hoffen und beten, dass es nicht so weit kommen wird.

Schitzen sie sich vor Finanzrisiken

Gegen einen atomaren Konflikt kann sich praktisch niemand schiitzen. Aber gegen lokale Konflikte kann
man sich schitzen, und wir kdbnnen uns gegen eine Finanzkrise schiitzen. 2001 hatten wir uns als
Unternehmen dafir entschieden, dass der Schutz vor einer potentiellen Finanzkrise eine absolute
Notwendigkeit ist. Deshalb trafen wir die Entscheidung, fur unsere Kunden und fur uns selbst in physisches
Gold zu investieren. Damals hatte ich die kontinuierlichen Haushaltsdefizite, Kreditwachstum und die
Derivate-Zeitbombe als Hauptrisiken im Blick.

Die beste Zeit fir eine strategische und langfristige Anlageentscheidung ist dann gekommen, wenn die
Anlage, die man beabsichtigt zu kaufen, unbeliebt und unterbewertet ist. Beim Gold war das damals mit
Sicherheit der Fall. 19 Jahre lang war Gold gesunken - von 850 $ im Jahr 1980 auf einen Tiefststand von
250 $ im Jahr 1999. Weltweit verkauften Zentralbanken groRRe Teile ihrer Goldbestande. Man denke an
GrofR3britannien und die Schweiz als zwei Lander, die den Uberwiegenden Teil ihnrer Goldbesténde im Bereich
der Kurstiefs verkauften - ein sehr gutes Kaufsignal.

Da wir fiir einen zukiinftigen Zeitpunkt eine potentielle Finanzkrise prognostizierten, empfohlen wir unseren
Anlegern Anfang 2002, Gold zu kaufen - und zwar im Umfang von bis zu 50 % ihrer Finanzanlagen. Damals
stand Gold bei 300 $. Zu dieser Zeit war das eine recht radikale Position, eben weil Gold noch ein
vollkommen aus der Mode gekommenes barbarisches Relikt war. Der Vorteil beim Kauf einer
unterbewerteten Anlage, die noch keine Schlagzeilen macht, ist das so viel geringere Risiko im Vergleich zu
einem spéter Uberlaufenen Markt.
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Gold bereit fur die ndchste starke Aufwartsbewegung

Der Zeitpunkt war ziemlich glinstig gewahlt. Wie der Chart zeigt, stieg Gold von 300 $ im Jahr 2002 auf
1.920 $im Jahr 2011. 2013 begann eine grolRere Korrektur, die 2015 zu Ende ging. Seither hat sich Gold
nur langsam aufwarts bewegt, wie auch schon zwischen 1999 und 2001.
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Meiner Ansicht nach ist Gold gerade dabei, aus seiner 5-jahrigen Konsolidierung auszubrechen. Wir
brauchen noch die korrekte Bestatigung in Form einer Kursbewegung auf 1.400 $, doch die Position im
Quartalschart, bestatigt durch den steigenden MACD-Indikator, ist ein deutlicher Hinweis darauf, dass die
nachste Goldkursbewegung zu neuen Hochs unmittelbar bevorsteht.

Der Chart zeigt auch, dass sich Gold in einem starken Aufwartstrend befindet und dass die Korrekturen der
letzten finf Jahre gering waren und ihrem Ende zugehen.
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Physisches Gold als Vermdgensschutz und nicht fur Spekulation

Wir missen uns vor Augen halten, dass Gold nicht als konventionelles Investment zur Kapitalwertsteigerung
gekauft oder gehalten wird. Nein, Gold hat eine viel wichtigere Funktion. Unser Unternehmen investierte
2002 in Gold, weil wir die Risiken im Finanzsystem als sehr hoch einstuften. Doch heute sind die Risiken
wesentlich héher und die Grinde, die fir den Goldkauf sprechen, noch zwingender.

Wir kaufen physisches Gold weil:

es seit 5.000 Jahren Geld ist.

es das einzige Geld ist, das im Verlauf der Geschichte tberlebt hat.

es Uber die Zeit hinweg ein Garant fur stabile Kaufkraft ist.

es rar ist - und nicht gedruckt werden kann. (Die unbegrenzte Papiergoldschépfung wird bald
zusammenbrechen.)

es dauerhaft ist. Das gesamte je produzierte Gold existiert nach wie vor.

es in keinem Verbindlichkeitsverhdltnis steht - also frei von Gegenparteirisiken ist.

es aulRerhalb des fragilen Finanzsystems gehalten und gehandelt wird - also fir Unabhéngigkeit sorgt.
es die ultimative Vermdgensschutzanlage und Versicherung in einer miserablen Weltwirtschaft ist.

Goldbug?
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Fall. Wir kauften 2002 Gold als Schutz gegen die kolossalen Risiken, die wir in der Weltwirtschaft und im
Finanzsystem erkannten. Wir sind nicht verliebt in Gold, glauben aber, dass Gold der beste Schutz ist, den
man heutzutage kaufen und besitzen kann.

An einem bestimmten Punkt wird Gold aber zu beliebt und tiberbewertet sein. Dann werden wir unseren
Investoren empfehlen, einen Teil ihres Gold zu verkaufen oder gegen andere Assets zu tauschen, die
unbeliebt und unterbewertet sind. Allerdings gehe ich davon aus, dass wir noch einige Jahre davon entfernt
sind.

Inflationsbereinigt misste Gold bei 16.450 $ liegen und Silber bei 761 $

Heute, bei einem Preis von 1.350 $, ist Gold unbeliebt und unterbewertet - so wie 2002, als wir es bei 300 $
kauften. Real inflationsbereinigt liegt Gold heute mit 1.350 $ auf demselben Niveau wie 2002 (siehe Chart
unten), es befindet sich zudem auf einen 300-Jahre-Tief. 1980 erreichte Gold seinen Spitzenstand bei 850 $.
Inflationsbereinigt wéaren das 16.450 $ in heutigem Geld - also das 12-fache des aktuellen Kurses. Dieser
Preis deckt sich viel eher mit unseren eigenen Kurszielen.
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Silber ist sogar noch starker unterbewertet. Auf Basis derselben Inflationsbereinigung befindet sich Silber
ebenfalls auf einem 300-Jahre-Tief. Beim heutigen Kurs von 17,20 $ kommt Silber - inflationsbereinigt - auf
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denselben Stand wie im Jahr 2000, als es bei 4 $ lag. Den 50 $ des Silberhochs von 1980 entsprachen
heute 761 $ - eine Vervierundvierzigfachung (44 x) vom heutigen Stand aus.
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Gold bei 16.450 $ und Silber bei 761 $ ergibt ein Gold-Silber-Verhéltnis von 22, was sich mit den
historischen Standen deckt. Das Verhaltnis liegt heute knapp unter 79 - und das bedeutet, dass sich Silber
fast 4-mal so schnell wie Gold bewegen wird.

Gold und Silber stehen auf historischen Tiefs - inflationsbereinigt

Der Goldkurs spiegelt nicht im Geringsten die Geldschdpfung und Totalzerstérung des Papiergeldes wider -
vor dem Hintergrund einer Kreditschépfung, die in diesem Jahrhundert exponentiell verlief, und einer
Verdoppelung der globalen Verschuldung (Anstieg auf 250 Billionen $ seit 2006). Das steht uns also noch
bevor. Sobald die Intervention an den Papierméarkten scheitert, was jederzeit passieren kann, werden die
Bewegungen bei Gold und Silber explosiv ausfallen.

Jetzt und heute ist die Zeit, physisches Gold und Silber zu besitzen und nicht erst, wenn sie schon zu neuen
Hochs unterwegs sind. Beide Metalle befinden sich inflationsbereinigt auf historischen Tiefs und das
Abwartsrisiko ist minimal. Zudem sind sie vermutlich die derzeit am stéarksten unterbewerteten Anlagen
Uberhaupt.

Mit Blick auf die extrem hohen geopolitischen, 6konomischen wie finanziellen Gefahren: Bitte
vernachlassigen Sie diese Risiken nicht und ignorieren Sie nicht die Geschichte. Da sich die Edelmetalle
zudem auf extremen Tiefstdnden befinden, wéare es sehr unklug, keinen substanziellen Schutz in Form von
physischem Gold und Silber zu besitzen.

© Egon von Greyerz
Matterhorn Asset Management AG
www.goldswitzerland.com
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