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Zinswende - EZB und BOJ furchten den
Zusammenbruch

22.06.2022 | Markus Blaschzok

Am Mittwoch erhohte die US-Notenbank ihren Leitzins um 75 Basispunkte auf 1,75%, was die Markte bereits
eingepreist hatten. Daher konnte der US-Dollar nicht davon profitieren und der Euro legte auf 1,06 $ zu. Eine
Anhebung um einen vollen Prozentpunkt hatte den Aktien- und Anleihenmarkt verschreckt, wahrend 50
Basispunkte als Handlungsunfahigkeit interpretiert worden wéaren. So gab US-Notenbankchef Jerome Powell
dem Markt genau das, was wegen der mit 8,6% wieder héher ausgefallenen Inflation fir Mai bereits erwartet
wurde.

Der US-Aktienmarkt ging dennoch wieder auf Talfahrt und fiel den Rest der Woche Uber, da steigende
Finanzierungskosten Gift fur die hochverschuldete US-Wirtschaft sind. Die Immobilienblase 2.0 ist ebenso
bereits im Begriff zu platzen, da die Inflation einerseits die Baukosten und andererseits die Zinsen in die
Hohe getrieben hat. Bereits im April war in den USA die Zahl der verkauften Neubauten von 750 Tsd. auf
591 Tsd. eingebrochen, was jedoch erst den Anfang einer neuen Immobilienkrise markiert.

Fur viele Amerikaner ist der Kauf eines Hauses auf Kredit nach der Zinswende und somit stark gestiegenen
Hypothekenzinsen bereits unmdglich geworden. Die Hypothekenzinsen in den USA haben sich binnen eines
Jahres von 2,9% auf 5,8% fast verdoppelt. Wer sich vor einem Jahr noch flr einen Kredit Uber eine Millionen
Dollar qualifizierte, der bekommt heute nur noch 500 Tsd., wodurch sich die Nachfrage nach Immobilien
abschwécht und die Preise beginnen real zu fallen.

Angesichts einer Inflationsrate von 8,6% sind die Zinsen immer noch viel zu niedrig, weshalb die
Marktzinsen weiter ansteigen werden und die US-Notenbank der Zinskurve hinterherlaufen wird. So will die
FED den Leitzins im nachsten Jahr auf 3,5% bis 4% anheben, was einerseits einen schnellen und starken
Anstieg fiir die Uberschuldete US-Wirtschaft darstellt und andererseits lacherlich wenig ist, angesichts der
hohen Teuerung auf einem 40-Jahreshoch.

Oft liest und hért man, die Notenbanken wirden absichtlich die Zinsen anheben, um mittels fallender
Aktienmarkte und einer Rezession die Inflation einzuhegen. Diese Annahme ist in jeder Hinsicht falsch. Die
Marktzinsen steigen ohne Zutun der Notenbanken an und folgend fallt die Wirtschaft ganz ohne Hilfe der
Notenbank in eine Rezession, wahrend die Notenbank selbst die Inflation verursacht hat. Die Notenbank
wirde diesen Ausgang gerne verhindern, doch ist dies das zwingende Ende ihrer jahrzehntelangen
planwirtschaftlichen und destruktiven Politik gegen die freien Markte.

Die US-Notenbank lauft dem Anstieg der Marktzinsen nur hinterher, da sie langst jegliche Kontrolle verloren
hat. Inflation wird nicht durch haussierende Aktienméarkte oder eine starke Wirtschaftsentwicklung
verursacht, sondern alleinig durch die Vergabe ungedeckter Kredite zu kinstlich niedrigen Zinsen, sowie
durch das Drucken von Geld durch die Notenbanken. Im Gegenteil ist eine wachsende, brummende
Wirtschaft grundséatzlich deflationér, da mehr Giter und Dienstleistungen auf ein gleichbleibendes
Geldangebot treffen.

Das Schaffen von Geld aus dem Nichts ist erst die Ursache von Boom- und Bust-Zyklen, wobei allein die
Osterreichische Schule der Nationalokonomie eine Theorie fur diese stetig wiederkehrenden Zyklen besitzt,
fur die Friedrich August von Hayek 1974 den Nobelpreis erhielt. 99% derer, die sich Okonom nennen, sehen
in Konjunkturzyklen ein dem Markt innewohnendes Phéanomen, das sich nicht erklaren lasst. Deshalb sahen
nur wenige Okonomen der Osterreichischen Schule diese Stagflation kommen, wobei ich in 2018-2019 die
aktuelle Stagflation detailliert vorhersagen konnte.

Die Inflation wird hoch bleiben und die Wirtschaft dennoch in eine Rezession abrutschen. Sicherlich wird die
Rezession den Preisauftrieb etwas einbremsen, doch normalerweise wirden Preise in einer Rezession
fallen. Die Vorstellung, Notenbanker in inrem Frankfurter Elfenbeinturm konnten die Wirtschaft besser lenken
als 7 Milliarden Menschen in einem freien Markt, ist absurd. Die Schuld an den steigenden Preisen und der
Rezession tragen allein die Regierungen, die sich tber das Drucken von Geld der Notenbanken auf Pump
finanziert haben. Die Fehlallokationen, die aus den kiinstlich niedrigen Zinsen erwuchsen, werden nun
bereinigt und am Ende bezahlt immer der Birger die Zeche fiir die Utopien der Politik.
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Nur die japanische Notenbank weigert sich die Leitzinsen anzuheben

Auch die Bank of England hob vergangene Woche ihren Leitzins um 25 Basispunkte auf 1,25% an, wogegen
die Markte mehr erwartet hatten. Aufgrund dieser Enttauschung brach das Pfund auf die Bekanntgabe des
Zinsschritts hin reflexartig ein, konnte sich danach jedoch deutlich erholen. Cable (GBP/USD) ist bereits
extrem Uberverkauft, nachdem es im letzten Jahr von 1,42 $ auf 1,19 $ gefallen war.

Ich hatte mit meinen Abonnenten exakt bei 1,42 $ das Pfund verkauft mit dem Ziel bei 1,31 $, nachdem die
COT-Daten diese Trendwende bereits Uber Wochen angedeutet hatten. Aktuell zeigt der Terminmarkt, dass
jedermann auf ein fallendes Pfund gewettet hat, sodass sich die Schwache des Pfunds bereits ihrem Ende
zuneigen durfte, was auch die Erholung des Pfunds nach dem ersten Einbruch nach dem Zinsentscheid
erklart.

Auch beim Schweizer Franken zum Dollar und zum Euro bahnt sich eine Trendwende an, nachdem die
Schweizer Nationalbank (SNB) vergangene Woche ihren Leitzins von -0,75% auf -0,25% angehoben hatte.
Die Inflationsrate der Schweiz ist mit nur 2,9% relativ niedrig im Vergleich zum Rest Europas, doch auch hier
ist die Inflation hausgemacht. Die SNB hatte, seit dem Beginn der QE-Programme der EZB und der FED
folgend der Kredit- und Wahrungskrise von 2008, gezielt den Schweizer Franken abgewertet, um eine zu
schnelle Aufwertung gegentber dem Euro und dem US-Dollar zu verhindern.

Daflir hatte man Aktien am offenen Markt gegen frisch gedruckte Franken gekauft und so die Geldmenge
vervielfacht. Durch diese Inflation der Geldmenge wertete auch der Franken sukzessive ab, wodurch die
Konsumentenpreise anstiegen, anstatt zu fallen. Nach Jahren der gezielten Abwertung des Frankens,
erscheint es grotesk, dass die Notenbanker der SNB ihren Zinsschritt mit dem Kampf gegen Inflation
begrinden.

Wichtig fur unseren Handel ist die Aussage der SNB, wonach der Franken nicht mehr Uberbewertet sei, was
die Tur fur eine weitere Aufwertung des Frankens 6ffnet. Zudem sollen die Aktienbestande wieder reduziert
und auf dem offenen Markt verkauft werden, wodurch die Geldmenge wieder schrumpfen wird, was praktisch
einem QT-Programm entspricht. Der Franken durfte daher bald die Paritat zum Dollar und inshesondere zur
europaischen Schwachwahrung erreichen und weiter ansteigen. Die Terminmarktdaten bestétigen, dass der
Schweizer Franken Uberverkauft ist und deutliches Aufwertungspotenzial besitzt. Man sollte sich
entsprechend am Terminmarkt positionieren.

Die japanische Notenbank (BoJ) weigerte sich hingegen in der letzten Woche dem internationalen Trend zu
folgen und ihren Leitzins anzuheben. Stattdessen versprach man die Nullzinsen zu verteidigen, auch wenn
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man alle Staatsanleihen dafiir aufkaufen misse. Daraufhin stiegen die Zinsen der Zehnjahrigen scheinbar
erst recht an, denn diesen Peg wird die BoJ nicht aufrechterhalten kénnen.

Im Gegenteil provoziert dies den Markt dagegen zu wetten. Je mehr Staatsanleihen die BoJ aufkaufen wird,
desto hoher wird der Inflationsdruck und somit auch der Zinsanstieg werden. Der japanische Yen ist am
Terminmarkt aktuell zwar auch Uberverkauft, nachdem dieser von 104 Yen je Dollar auf Gber 135 Yen
eingebrochen war, doch angesichts der Absicht der BoJ weiterhin intervenieren zu wollen, sollte man aktuell
noch nicht auf die Kauferseite wechseln.

Die BoJ wird letztlich kapitulieren und den Zinsanstieg zulassen missen oder letztlich mit dem japanischen
Staat bankrottgehen. Erste Hedgefonds positionieren sich bereits gegen den japanischen Anleihenmarkt, um
die BoJ zu brechen, was an George Soros erinnert, der 1992 die Bank of England zu Fall brachte. Das
Endspiel fur Japan lauft und die Fehlallokationen in der japanischen Wirtschaft, die sich Uber Jahrzehnte
durch die Nullzinspolitik angehauft haben, werden sich schon bald in einer historisch einmalig starken
Rezession bei gleichzeitig steigender Inflation entladen, ebenso wie im Rest der Welt. Ein Short auf
japanische Anleihen scheint daher sehr interessant zu sein.
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Die Zinsen steigen weltweit aufgrund der Inflation weiter an

Obwohl die Zinsen noch immer niedrig sind, firchtet man sich in Brissel und Frankfurt vor der nachsten
Eurokrise, die bereits an die Ture klopft. Die steigenden Zinsen werden insbesondere die hochverschuldeten
Sudlander wieder in den Bankrott treiben, weshalb man ebenso wie in 2008 wieder intervenieren will. Die
EZB kundigte vergangene Woche auf einer Sondersitzung an gegen die Ausweitung des Zins-Spreads
zwischen solideren Nordstaaten und den hoch verschuldeten Siidstaaten vorgehen zu wollen. Man betonte
dabei, dass dieses "Engagement keine Grenzen kenne", womit man Investoren davon abhalten will, die
Staatsanleihen der Sudlander zu verkaufen und zu shorten.

Dazu muss die EZB Staatsanleihen der solideren Staaten verkaufen und stattdessen die Schulden der
Sudlander ins Buch nehmen, wofir letztlich alle Mitgliedslander haften werden.

Diese Krise wird schlimmer werden als die Krise von 2008 und sie wird stagflationar ablaufen in den
nachsten Jahren. Die Preise werden inmitten einer historisch starken Rezession ansteigen und Vermégen
ausradieren. Es gibt nur wenige sichere Hafen, wie Gold und Silber, die Schutz in diesem Jahrzehnt bieten
werden.

In der letzten Handelswoche gab es fast nur rote Vorzeichen, wobei der Verlierer der Woche der Bitcoin war,
der um 30% einbrach. Der Gaspreis kollabierte ebenso, da weniger Gas aus den USA nach Europa geliefert
werden kann, nachdem eine Explosion in einem Hafen vor zwei Wochen die Ausfuhrkapazitaten reduziert
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hatte. Die Goldminenaktien wurden ungerechtfertigt wieder mit dem Standardaktienmarkt nach unten

geprugelt, was in den nachsten Wochen eine neue antizyklische Kaufchance bieten dirfte. Dennoch halten

sich Gold und die Minenaktien im aktuellen Umfeld relativ stark, da das Smart Money bereits als Kaufer aktiv
sein und die gunstigen Preise nutzen dirfte.
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Der Bitcoin brach in der letzten Handelswoche um 30% ein

Der Bitcoin fiel in der letzten Woche auf 18.000 $, was seit seinem Hoch einem Minus von 73% entspricht.
Viele Altcoins verloren im letzten Jahr bereits mehr als 90% und manche wurden gar wertlos. Die meisten
Kryptos haben im letzten Jahr alle Gewinne der letzten beiden Jahre wieder abgegeben. Nachdem ich mit

meinen Abonnenten den Bitcoin bei 9.000 vor zwei Jahren gekauft hatte, hatten wir den aktuellen Einbruch

erwartet und bei 62.000$ verkauft.

Wahrend die Markte im letzten Jahrzehnt von billigem Geld Uberschwemmt wurden, fehlt in der Stagflation

Sep. M D Wrelr  Jum 2D

den Menschen das Geld zum Spekulieren, da alle ihre Girtel enger schnallen missen. Es ist daher fraglich,
ob die Zyklen, wie wir sie aus den letzten zehn Jahren kennen, bestandhaben werden. Eine Bodenbildung
durfte sich mindestens ein Jahr hinziehen, bevor der Markt bestenfalls wieder ansteigen kann.
Kryptowadhrungen bleiben eine Spielwiese fir Spekulanten, doch wie ich immer sagte, sollten jene, die ihr
Vermdgen schitzen wollen besser auf Gold, Silber und Minenaktien setzten.
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Zuriuck auf Los - die Buchgewinne am Kryptomarkt der letzten beiden Jahre sind wieder weg

Technische Analyse zu Silber: Kommt nun der finale Abverkauf unter 22 $?

Terminmarkt: COT-Report vom 17.06.2022

Der aktuelle COT-Report wird immer freitags seitens der US-Terminmarktaufsicht veréffentlicht, wobei der
Stichtag der Datenerhebung der Schlusskurs vom Dienstag ist. Die COT-Daten werden seitens der CFTC
also immer mit einer Verzégerung von drei Tagen verdffentlicht. Premium Abonnenten erhielten noch vor
Handelsschluss am Freitag ein Blitzupdate mit Analysen zu Gold, Silber, Platin und Palladium. Die
COT-Daten ermdglichen einen Blick in die Zukunft, da sie einerseits ein Sentiment-Indikator sind und
andererseits eine gute Einschatzung des Angebots und der Nachfrage am physischen Markt erméglichen.

Der neueste Report zeigte deutliche Schwache unter der Unterstiitzung bei 22 $. Dazu kommt, dass die BIG
4 an der COMEX bei 22 $ mit 7 Tagen der Weltproduktion an nackten Shortkontrakten gegengehalten
haben. In der Regel decken sich diese mit einem Gewinn wieder zu tieferen Preisen ein. Dies spricht auch
fur einen finalen Sell Off am Silbermarkt, der mit dem neuesten COT-Report wahrscheinlicher geworden ist.

Bullisch ist hingegen, dass der COT-Index zum Open Interest mittlerweile bei 90 Punkten liegt. Dies ist der
hdchste Stand seit zweieinhalb Jahren und zeigt, dass der Silbermarkt relativ Uberverkauft ist.
Zinsanhebungen und die aufziehende Rezession dirften weiterhin fiir eine schwache industrielle Nachfrage
sorgen, weshalb sich der Terminmarkt diesmal auch vollig bereinigen kdnnte. Bis zu einem antizyklischen
Kaufsignal bei 100 Punkten ist noch Luft vorhanden. Ein mittelfristiges Kaufsignal gibt es auf diesem
Preisniveau aktuell noch nicht.
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Die BIG4 haben in der letzten Woche deutlich mit 7 Tagen der Weltproduktion gegengehalten

Uber anderthalb Jahre hinweg war der Silberpreis in einer Handelsspanne zwischen 22 $ auf der Unterseite
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und 28 $ auf der Oberseite gefangen. Aufgrund des Uberangebots am Silbermarkt, das sich seit 10 Monaten
zeigte, hielten wir stets einen béarischen Ausbruch aus dieser Handelsspanne mit einem Korrekturziel bei 18
$ fir moglich und wahrscheinlich. Der plétzliche Krieg in der Ukraine entfachte jedoch neue
Investmentnachfrage, sodass sich der Silberpreis mit Hilfe der Spekulanten noch einmal auf 27 $ aufbaumen
konnte.

Da der Krieg sich nicht auf weitere Staaten ausweitete, fiel der Goldpreis wieder auf das Vorkriegsniveau
und auch der Silberpreis setzte seine vorherige Talfahrt fort. Die Rezession verstarkt die schwache
industrielle Nachfrage und driickt auf den Preis. Bis dato kann die Investmentnachfrage den Riickgang der
industriellen Nachfrage nicht kompensieren, doch wird sich das in den nachsten Jahren stark andern.

Der Silberpreis fiel nun aus der Handelsspanne und erreichte 20,50 $ im Tief, bevor ein technischer
Pull-Back an die vorherige Unterstiitzung bei 22 $ einsetzte. Dies ist primar der technischen
Gegenbewegung des Goldpreises zu verdanken, der nach dem Test der Unterstiitzung bei 1.800 $ wieder
anstieg. Spekulanten haben damit begonnen die Anstiege zu verkaufen und so auch an der
Widerstandsmarke bei 22 $. Auffallig ist die neue Shortposition der BIG 4 am Widerstand bei 22 $.

Eine Rickeroberung der ehemaligen Unterstitzung wirde das Verkaufssignal zwar negieren und ein
technisches Kaufsignal erzeugen, doch hat dieses Signal eine niedrige Wahrscheinlichkeit auf Erfolg,
weshalb man konsequent einen Stop-Loss platzieren muss. Unter 22 $ bleibt das Signal unvermindert short
mit dem Ziel bei 18 $ je Feinunze. Zuletzt hat sich die Wahrscheinlichkeit, dass Silber noch einmal kurzfristig
fallen wird, womdoglich kurzzeitig auch unter die Produktionskosten, verstarkt. Diesen Abverkauf sollte man
jedoch als Investor, sowie im Trading fir Kaufe nutzen.
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Der Silberpreis vollzieht gerade eine technische Gegenbewegung an die vorherige Unterstiitzung

Im grof3eren Bild des Tagescharts zeigt sich eine gro3e Handelsspanne zwischen 28 US-Dollar auf der
Oberseite und 22 US-Dollar auf der Unterseite, in der sich der Silberpreis tber fast anderthalb Jahre
bewegte.

Nach fast einem Jahr mit Schwéache und mehrmaligen Tests der Unterstiitzung bei 22 US-Dollar, hatte der
Ukraine-Krieg und die daraufhin gestiegene Investmentnachfrage den Silberpreis vor einem Einbruch unter
diese Unterstiitzung gerade noch einmal bewahrt. Aufgrund der Schwéache empfahl ich immer bei 28%
kurzfristig die Gewinne mitzunehmen.

Nachdem Silber die Handelsspanne nach unten verlassen hat, ist die Falltir auf und es ware Luft bis in den
Bereich von 18 $ vorhanden. In diesem Abverkauf kdnnten sich die Terminmarktdaten véllig bereinigen und

19.04.2024 Seite 7/10



GoldSeiten.de - Gold & Silber, Minzen und Barren sowie Minengesellschaften

sich auch die BIG4 ihrer Shortpositionen entledigen, die sie im Bereich bei 28$ aufgebaut hatten. Ein
Abverkauf wéare also das idealtypisch zyklische Verhalten am Silbermarkt.

Kurzfristig scheint jetzt nur noch ein exogener Faktor in der Lage zu sein, den Gold- und insbesondere den
Silberpreis wieder zu stiitzen. Sollte sich jedoch der Krieg nicht ausweiten und auch die Notenbanken nicht
plotzlich von ihrem Quantitative Tightening abweichen, so fehlen kurzfristig die Katalysatoren, die dem
Silberpreis wieder Aufwind verleihen kénnten. In diesem Fall miissen wir mit einer Bereinigung des
Terminmarktes von der Spekulation rechnen, was den Silberpreis auf 18$ zuriickfihren wiirde, bevor es
wieder nach oben geht.

Kurz gesagt bleibt der Silberpreis unter 22 $ short mit dem Ziel im Bereich zwischen 18 $ und 19 $. Erst dort
sehen wir eine gute Chance fiir Kaufe und ein antizyklisches Kaufsignal auf jeder Zeitebene. Uber 22 $ gibt

es zwar ein technisches Kaufsignal, das jedoch nur eine niedrige Wahrscheinlichkeit auf Erfolg hat und bald
wieder negiert werden dirfte, weshalb ein Stop-Loss schnell platziert werden muss.

usS 55
w0 | 300

a0

fame

......

000

XAG/USD frso
SILBER [ome

11500 § I {1500
Kiurs 21 B39 L0005 114800 _|
T

WG e e B = T [T TSR TR T TR TR TTR T T R B D L I "R I TR TR R TR T Toee T

Silber droht nun auf 18% noch einmal zu fallen, was eine letzte Kaufchance liefern wird

Langfristige Analyse

Silber handelte uber finf Jahre hinweg in einer Handelsspanne zwischen 14 US-Dollar auf der Unterseite
und 19 US-Dollar auf der Oberseite. Seit dem bullischen Ausbruch Mitte 2020 ist das langfristige Chartbild
sehr bullisch. Im Wochenchart ist das dreimalige Scheitern am Widerstand bei 28 US-Dollar noch deutlicher
sichtbar und es hat sich eine Handelsspanne zwischen 22 US-Dollar auf der Unterseite und 28 US-Dollar auf
der Oberseite etabliert. Diese Handelsspanne wurde nun nach unten verlassen, was barisch ist.

Selbst ein Rucksetzer auf oder unter die Unterstiitzung bei 19 US-Dollar, was zuvor der langfristige
Widerstand war, wiirde das Ubergeordnet charttechnisch bullische Bild nicht zerstoren.

Solange der US-Dollar in einem Umfeld von Zinsanhebungen und einem Quantitative Tightening stark bleibt,
solange gibt es wenig Hoffnung, auf eine schnelle Erholung des Silberpreises. Sobald das Tapering jedoch
scheitert und die Anleihenkaufe fortgesetzt werden, werden Gold und auch Silber zum Schutz vor Inflation
zunehmend gefragt werden. Es diirfte sich dann Uber einige Jahre hinweg ein Defizit am physischen Markt
entwickeln, das den Silberpreis weit Uber sein nominales Allzeithoch bei 50 US-Dollar tragen wird.
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Langfristig ist das Chartbild bullisch und ein Riicksetzer auf das ehemalige Ausbruchsniveau idealtypisch

© Markus Blaschzok

Dipl. Betriebswirt (FH), CFTe
Chefanalyst GoldSilberShop.de / VSP AG
BlaschzokResearch

GoldSilberShop.de

>> Abonnieren Sie diesen wochentlichen Marktkommentar per Email hier

Disclaimer: Diese Analyse dient ausschlie3lich der Information. Bei Zitaten ist es angemessen, auf die
Quelle zu verweisen. Die in dieser Veroéffentlichung 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
Termingeschaften, 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 zugéanglichen Informationen.
Markus Blaschzok Gibernimmt keine Verantwortung fiir deren Inhalt oder fiir eventuelle Folgen aus der
Verwendung dieser Informationen. Des weiteren werden weder wir, noch unsere Geschaftsorgane, sowie
Mitarbeiter, eine Haftung fir Schaden die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
in sonstiger Weise, entstehen, tbernehmen. Geman §34b WpHG weisen wir darauf hin, dass der Autor
derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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