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Gold auf Allzeithoch - Papiergoldanlagen sollen
besteuert werden

05.08.2020 | Markus Blaschzok

Der Goldpreis stieg heute auf fast 2.000 US-Dollar an und der Silberpreis brach aus seiner engen
Handelsspanne bullisch aus und sprang heute am Nachmittag aus dem Stand um anderthalb US-Dollar
wieder an den starken Widerstand bei 26 US-Dollar. Silber stieg seit dem Shutdown-Tief vom Marz um tber
100 Prozent und explodierte in den letzten beiden Wochen férmlich mit einem aktuellen Plus von 30 Prozent.

Wir hatten den Einbruch des Silberpreises zu Jahresbeginn antizipiert und zum Crashtief den Wiedereinstieg
empfohlen. Mehrere Faktoren trieben in der vergangenen Woche den Goldpreis, wie Trumps gedul3erter
Wunsch die Wahlen verschieben zu wollen oder die extrem taubenhaften Aussagen von US-Notenbankchef
Powell auf der Notenbanksitzung am vergangenen Mittwochabend.

Powell versprach "alles zu tun, was immer nétig ware flr so lange wie es nétig ware" um der Wirtschaft
wieder auf die Beine zu helfen und die Arbeitslosigkeit zu senken. Steigende Konsumentenpreise bzw. die
Vortauschung von Preisstabilitét sind nun auch offiziell zweitranging fir die Fed und man fokussiert sich den
Arbeitsmarkt und die Wirtschaft, was nur bedeuten kann, dass man noch viel mehr Geld drucken wird.
Daraufhin zogen die Aktienméarke und die Edelmetallpreise wieder deutlich an.

Die Fed fiihrt ihre Staatsfinanzierung fort und wird weiterhin monatlich Staatsanleihen im Volumen von 80
Mrd. US-Dollar sowie Hypothekenpapiere fiir 40 Mrd. US-Dollar aufkaufen. Man will das Volumen der
Anleihenkaufe anpassen, wenn es noétig ware, was die Markte als noch mehr Liquiditat interpretierten,
weshalb der USD-Index am Freitag auf den tiefsten Stand seit zwei Jahren rutschte. Der Euro konnte
dadurch zum US-Dollar kurzfristig in einem ohnehin Uberhitzten Sentiment auf 1,19 US-Dollar ansteigen,
was der hdchste Stand seit Uber zwei Jahren war. Hier sei kurz erwéhnt, dass die Fed mit der selektiven
Umverteilung von Geld weder Wachstum noch Arbeitsplatze schaffen kann.

Ein Nebeneffekt der Geldumverteilung ist jedoch eine Senkung der Realléhne, was mittelfristig die Kosten
der Unternehmen senken wird, wahrend die Gewinne nominal ansteigen, wodurch sich die Industrie in der
Tat schneller an neue Umstéande anpassen kann. Dennoch lag das Grundibel und die Ursache der Krise in
der vorherigen Geldpolitik, die Kredit-, Schulden und Nullzinsexzesse und somit Fehlallokationen, die einer
Bereinigung Uber eine Rezession bedirfen, erst verursacht hat.

Mittlerweile liegen die Zinsen fir mehr als 60% der weltweiten Schulden bei unter einem Prozent, was das
gigantische Ausmalf der planwirtschaftlichen Eingriffe in den Markt vor Augen fiihrt. Dieser geldsozialistische
Weg kann nicht ewig fortgesetzt werden und auch diese Blase muss friher oder spater inflationsinduziert
platzen. Wenn dies geschieht und die Zinsen in einem Umfeld stark steigender Konsumentenpreise wieder
steigen, dann wird die Sternstunde der Edelmetalle anbrechen und die Flucht in den sicheren Hafen der
Edelmetalle den Gold- und Silberpreis bis zum Mond treiben, &hnlich wie in den siebziger Jahren.

Solange die Zinsen jedoch noch niedrig sind, kénnte man sagen, dass die Notenbanken die Lage noch im
Griff haben, was Investoren die Gelegenheit gibt, relativ glinstig Gold und Silber zu kaufen.

Angesichts dieser Geldflut und der gleichzeitigen Sabotage der westlichen Volkswirtschaften durch die
eigenen Regierungen mit einer einhergehenden Ausweitung der Staatsschulden, ist eine Vervielfachung des
Gold- und Silberpreises nur noch eine Frage weniger Jahre. Bereits im kommenden Jahr kdnnen wir uns den
Goldpreis im Bereich von 3.000 US-Dollar je Feinunze vorstellen, wenn die US-Notenbank ihren Weg der
ultralockeren Geldpolitik fortsetzt.

Die Politik weil3 ganz genau was sie macht und welche Konsequenzen die planwirtschaftlichen Eingriffe in
die Wirtschaft haben werden. Man ist sich in Berlin vollig bewusst, dass der Euro seine Kaufkraft verlieren
und der Goldpreis diametral gegensatzlich explodieren wird.

Deshalb plant das Bundesfinanzministerium die Steuerfreiheit fur Gold-ETC Produkte, wie beispielsweise
das bei Anlegern beliebte Xetra-Gold, abzuschaffen, um die Sparer hier abschropfen zu kénnen. Bislang
sind Gewinne aus Investments in bérsennotierte Gold-Produkte nach einer Haltefrist von einem Jahr
steuerfrei, doch schon ab 2021 sollen die Anleger auf die nominalen Gewinne Abgeltungssteuer zahlen.

Es kann und darf scheinbar nicht sein, dass der deutsche Arbeiter sein hart erarbeitetes und hoch
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versteuertes Vermogen vor der Inflationssteuer bzw. dem nochmaligen Zugriff des Staates schitzen darf.
Niemand soll dem Zugriff des Staates bei diesem grof3en Reset entkommen. Der Kauf von echten mit Gold
gedeckten ETF-Produkten hatte man bereits im letzten Jahr fir Privatleute in Deutschland verboten,
wahrend in allen anderen Landern ein Kauf echter ETF-Produkte jederzeit moglich ist.

Man lie3 nur die Tur in ETC-Schuldverschreibungen offen, die kein Sondervermégen sind und im
schlimmsten Fall eines Systemcrashs nicht den erhofften Schutz bieten, wenn eine Bank pleitegeht, wie es
sonstige ETF-Produkte als Sondervermogen konnen. Dies alles sind weitere Griinde, warum man besser
physische Edelmetalle kaufen sollte, wenn man auf langfristige Sicht investiert und sein Vermdgen ganz
sicher vor dem Zugriff des Staates Uber die verdeckte Inflationssteuer schiitzen will. Wer XETRA-Gold seit
Uber einem Jahr besitzt, sollte die Gewinne steuerfrei realisieren und in physische Miinzen tauschen!

Sinkende Goldnachfrage trotz Rekordzuflissen in ETF-Produkte

Die weltweite Goldnachfrage sank im zweiten Quartal um 11% zum Vorjahr auf 1.015 Tonnen. Der weltweite
Shutdown war im zweiten Quartal wieder der starkste Einflussfaktor auf den Goldmarkt. Die stark
eingebrochene Verbrauchsnachfrage wurde durch gestiegene Investitionen in ETF-Produkte ausgeglichen.

Die weltweiten Interventionen der Zentralbanken und Regierungen in Form massiver Liquiditatsspritzen und
Fiskalprogrammen als Antwort auf die selbst zugeflgten Wunden der Shutdowns, fiihrten zu einem
Rekordzufluss von 734 Tonnen in goldbesicherte ETFs. Dadurch konnte der Goldpreis in der ersten
Jahreshaélfte in US-Dollar um 17% zulegen (+30% ytd) und auch in vielen weiteren Wahrungen neue
Rekordhochs erreichen.

WELTWEITE NACHFRAGE NACH GOLD

Goldnachfrage in Tonnen je Quartal
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In Q2 sank die weltweite Goldnachfrage um 11% zum Vorjahresquartal

Aufgrund des Shutdowns hatte sich die weltweite Schmucknachfrage im ersten Halbjahr fast halbiert und fiel
im Jahresvergleich um 46% auf einen neuen Tiefststand von 572 Tonnen. Die Nachfrage im 2. Quartal
erreichte ein Rekordtief von 251 Tonnen (-53% im Jahresvergleich), da Verbraucher weltweit auf ein
eingeschranktes Angebot trafen und die Konjunkturabschwéachung zu spiren bekamen. Der chinesische
Goldmarkt war der erste, der aus dem Lockdown herauskam und so auch als einziger eine Erholung der
Nachfrage zum extrem schwachen ersten Quartal vorweisen kann. In Indien sank die Schmucknachfrage in
Q2 hingegen um 74% zum Vorjahresquartal auf nur noch 44 Tonnen.

Auch das zweite Quartal belastete die Schmucknachfrage, da durch die Shutdowns viele Markte
geschlossen waren. Zudem erlitten Verbraucher Einkommenseinbuf3en als Folge des wirtschaftlichen
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Abschwungs, wahrend der Goldpreis immer héher anstieg, weshalb Gold weniger erschwinglich war und die
Nachfrage abnahm. Insgesamt war die Schmucknachfrage im ersten Halbjahr mit 572 Tonnen etwa halb so
hoch wie der 10-Jahres-Durchschnitt von 1.106 Tonnen.

SCHMUCKNACHFRAGE FUR GOLD
SCHMUCKNACHFRAGE IN TONNEN JE QUARTAL ZUM GOLDPREIS IN US-DOLLAR

2.000
Source: World Gold Council, Blasehzok Research LBMA GOLD PRICE
31.07.2020

800 | F 1.900
00 F 1.800
F 1.700

600 -
F 1.600

500 A
F 1.500

400
F 1.400

300 -
F 1.300

200 A
F 1.200
100 - F 1.100
o L} - e ~ 1.000

QI 8T Qriz 312 QM3 G313 Qrie G316 Q5 0815 Q116 0316 QI'17 0317 QIS G818 Q9 G319 Q10
In Q2 sank die Schmucknachfrage um 53%

Die Shutdowns und der daraus resultierende Wirtschaftseinbruch hatten natirlich auch einen negativen
Einfluss auf die industrielle Nachfrage. Im Elektroniksektor gab es einen starken Nachfragertckgang im
zweiten Quartal um 14% zum Vorjahr auf 55,6 Tonnen. Die Nachfrage nach Gold, das in anderen
Technologieanwendungen verwendet wird, sank im Jahresvergleich um 33% auf 8,4 Tonnen.

Da auch viele Arzte nicht praktizieren durften, sank selbst die Nachfrage im Dentalbereich um 30% im
Jahresvergleich auf nur noch 2,6 Tonnen. Zum ersten Mal war diese Nachfragekomponente in einem
Quartal unter 3 Tonnen gefallen. In der ersten Halfte des Jahres 2019 sank der technologische
Goldverbrauch insgesamt um 13% auf 134 Tonnen und allein im zweiten Quartal um 18% auf 66,6 Tonnen
zum Vorjahr.

Fur die zweite Jahreshélfte rechnet man mit einer deutlichen Erholung des Sektors, da
Elektronik-Fertigungszentren die Produktion wieder aufnehmen. Der Schock der Krise ist jedoch nach wie
vor weitreichend und historisch beispiellos, sodass die Prognosen in den kommenden Wochen und Monaten
unter grof3er Unsicherheit erfolgen.

Wahrend die Schmucknachfrage kollabierte, erreichte die weltweite Investmentnachfrage im 1. Halbjahr mit
einem Rekordwert von 60 Milliarden US-Dollar ein Allzeithoch von 1.130 Tonnen. Die Besténde der
goldgedeckten ETF-Produkte erreichten Ende Juni einen Rekordstand von 3.621 Tonnen und stieg allein im
zweiten Quartal um 434 Tonnen an, wahrend es im Vorjahresquartal gerade einmal Zufliisse in H6he von 76
Tonnen gab. Als die Regierungen mit ihnren Shutdowns die Weltwirtschaft verwisteten und als Reaktion
darauf die Geldmengen nahezu verdoppelten, was zu einer Abwertung der Wéhrungen fuhren wird, flohen
Investoren und Sparer in den sicheren Hafen des Goldes.
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GOLD ETF ZU- UND ABFLUSSE = Solit

Verdnderung der ETF-Bestéinde in Tonnen je Quartal
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Im ersten Halbjahr gab es Rekordzufliisse in goldgedeckte ETF-Produkte

Investitionen in Barren und Miinzen sanken gegentiber dem Vorjahr um 17% auf 396 Tonnen, da mit dem
Shutdown die Lieferketten und so die Versorgung zusammenbrach, weshalb die Gelder in ETF-Produkte und
Gold-Futures flossen. Zum Vorjahresquartal entsprach der Riickgang der Barren- und Miinzennachfrage
sogar 32% (148 Tonnen). Der Wert der Nachfrage nach Barren und -Muinzen stieg im ersten Halbjahr jedoch
im Jahresvergleich um 4% auf 20,8 Mrd. US-Dollar an, was dem weitaus héheren Goldpreis im Vergleich
zum 1. Halbjahr 2019 widerspiegelt.

BARREN & MUNZEN INVESTMENTS IN GOLD =  Solit

Nachfrage nach Miinzen und Barren in Tonnen je Quartal zum Goldpreis in US-Dollar e
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Die Nachfrage nach Miinzen und Barren sank, da die Lieferketten zusammenbrachen und weniger Ware
produziert werden konnte
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Die Zentralbanken kauften im 1. Halbjahr nur 233 Tonnen (-39% zum Vorjahr) hinzu was weniger war als der
Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre. 2020 werden weniger Notenbanken ihre Reserven aufstocken,
da man den Preisanstieg nicht noch zusétzlich stutzen will. Dennoch lag die Nachfrage im ersten Halbjahr
2020 nur 6% unter dem Durchschnitt der letzten zehn Jahre von 247,1 Tonnen.

Im Laufe des zweiten Quartals erhdhten immerhin sechs Zentralbanken ihre Goldreserven um eine Tonne
oder mehr. Dies steht im Vergleich zu durchschnittlich neun in den letzten zwdlf Quartalen. Die Turkei blieb
mit Abstand der grofite Goldkaufer, deren Goldreserven um 97,8 Tonnen anwuchsen, was 85% der
vierteljahrlichen weltweiten Gesamtmenge ausmachte und ihre Goldreserven auf 583 Tonnen anwachsen
lie3. Die anderen Kaufer waren Ecuador (7,5 Tonnen), Indien (4,7 Tonnen), Usbekistan (4,7 Tonnen) und
die Tschechische Republik (1,2 Tonnen).

ZENTRALBANKEN NACHFRAGE NACH GOLD

NETTOKAUFE DER ZENTRALBANKEN
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Die Zentralbankkaufe sanken auf den niedrigsten Stand seit zwei Jahren

Nicht nur die Nachfrage war im ersten Halbjahr riicklaufig, sondern auch das Gesamtangebot ging aufgrund
der Shutdowns um 6% zurtick. Das Angebot im ersten Halbjahr sank um 6% auf 2.192 Tonnen, wobei die
Minenproduktion im ersten Halbjahr um 5% auf 1.604 Tonnen sank. Dies war die niedrigste Produktion seit
2014, wobei auch das Recycling im Jahresvergleich &hnlich stark auf 590 Tonnen zuriickging. Das
Gesamtangebot fiel im 2. Quartal im Jahresvergleich um 15%, angefiihrt von einem Riickgang der
Minenproduktion um 10%, da viele aufgrund der Shutdowns den Betrieb einstellen mussten.
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WELTWEITES ANGEBOT AN GOLD

Goldangebotin Tonnen je Quartal
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Das Angebot sank im zweiten Quartal um 15% aufgrund der Shutdowns und MinenschlieRungen
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>> Abonnieren Sie diesen wdchentlichen Marktkommentar per Email hier

Disclaimer: Diese Analyse dient ausschlie3lich der Information. Bei Zitaten ist es angemessen, auf die
Quelle zu verweisen. Die in dieser Verdéffentlichung dargelegten Informationen beruhen auf sorgfaltiger
Recherche und stellen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf dar. Die gesamte Analyse und die daraus
abgeleiteten Schlussfolgerungen spiegeln die Meinung und Ansichten des Autors zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung wider und stellen in keiner Weise einen Aufruf zur individuellen oder allgemeinen
Nachbildung, auch nicht stillschweigend, dar. Handelsanregungen oder anderweitige Informationen stellen
keine Beratungsleistung und auch keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, derivativen
Finanzprodukten, sonstigen Finanzinstrumenten, Edelmetallen und -hélzern, Versicherungen sowie
Beteiligungen dar. Wir weisen darauf hin, dass beim Handel mit Wertpapieren, Derivaten und
Termingeschéften, hohe Risiken bestehen, die zu mehr als einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals
fuhren kdnnen. Jeder Leser/Kunde handelt auf eigenes Risiko und auf eigene Gefahr. Eine Haftung fur
Vermdgensschaden, die aus dieser Verdffentlichung mit méglichen Handelsanregungen resultieren, ist somit
ausgeschlossen. Eine Verpflichtung dieses Dokument zu aktualisieren, in irgendeiner Weise abzuandern
oder die Empfanger zu informieren, wenn sich eine hier dargelegte Stellungnahme, Einschatzung oder
Prognose andert oder unzutreffend wird, besteht nicht. Eine Gewahr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit
wird nicht tbernommen.

Die Verwendung von Hyperlinks auf andere Webseiten in diesem Dokument beinhaltet keineswegs eine
Zustimmung, Empfehlung oder Billigung der dort dargelegten oder von dort aus zugénglichen Informationen.
Markus Blaschzok Ubernimmt keine Verantwortung fiir deren Inhalt oder fiir eventuelle Folgen aus der
Verwendung dieser Informationen. Des weiteren werden weder wir, noch unsere Geschéftsorgane, sowie
Mitarbeiter, eine Haftung flir Schaden die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
in sonstiger Weise, entstehen, tbernehmen. Gemaf §34b WpHG weisen wir darauf hin, dass der Autor
derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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