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Trump und Musk suchen das US-Gold - wo ist
das deutsche Gold?

26.02.2025 | Markus Blaschzok

Der Goldpreis ist in dieser Woche leicht auf aktuell 2.913 $ je Feinunze gefallen, womit der kurzfristige
Aufwartstrend erneut auf die Probe gestellt wurde. Trotz einer anhaltend starken physischen Nachfrage
konnte die psychologisch bedeutende 3.000 $-Marke nicht Giberwunden werden — ein potenzielles
Warnsignal fur den Markt. Viele Investoren nutzen den kréftigen Anstieg der letzten zw6lf Monate zur
Gewinnmitnahme, was die Dynamik des Preisanstiegs spurbar dampft.

Parallel dazu verzeichnen Krypto-ETFs erhebliche Abflisse: In 9 der letzten 10 Handelstage kam es zu
massiven Kapitalabzugen, wodurch der Bitcoin-Preis auf 86.000 Dollar zurtickfiel. Die aktuelle Marktsituation
bleibt angespannt und eine weitere Korrektur im Kryptosektor ist nicht ausgeschlossen — vor allem, da das
Umfeld derzeit unglinstig erscheint und die jingste Rallye weitgehend von der US-Wahl getragen wurde.

Im Gegensatz dazu erleben Gold-ETFs die starksten Zuflisse seit Oktober 2023 — allein in der letzten
Handelswoche wurden 1,5 Millionen Unzen hinzugefiigt.

Der Silberpreis zeigte sich in dieser Woche deutlich schwacher und fiel von 33,30 $ auf 31,73 $, was die
Fragilitat des Marktes unterstreicht. Sollte sich die Korrektur beim Gold fortsetzen, dirfte Silber sogar
Uberproportional nachgeben, da der Terminmarkt stark tberkauft ist und die physische Nachfrage bislang
nicht mit der des Goldmarktes mithalten konnte. Bereits jetzt wurde der kurzfristige Aufwartstrend bei Silber
durchbrochen — ein Warnsignal fir weitere Rucksetzer.

Der Aufwartstrend bei Gold bleibt hingegen intakt, solange der Preis nicht unter 2.880$ fallt. Erst ein
nachhaltiger Anstieg iber 2.950 $ kdnnte die Tar fir einen erneuten Angriff auf die 3.000 $-Marke 6ffnen.
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Bisher scheiterte der Goldpreis an der runden Marke von 3.000 $

Trump und Musk planen Inspektion der Goldbestande in Fort Knox

Am vergangenen Wochenende bekraftigte Donald Trump auf einer Veranstaltung seine Absicht, gemeinsam
mit Elon Musk das Gold in Fort Knox zu inspizieren und einer Priifung zu unterziehen. Zudem scheint sich
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eine ahnliche Uberpriifung fiir die Federal Reserve anzubahnen.
"Waére es nicht schrecklich, wenn wir die Turen 6ffnen und kein Gold mehr da ware?" fragte Trump.

US-Senator Rand Paul verdffentlichte am vergangenen Freitag einen Brief an Scott Bessent, in dem er
offiziell eine Prufung des Goldes in Fort Knox beantragte. Laut Paul wurde die dort gelagerte Halfte der
gesamten US-Goldreserven seit 1974 keiner offiziellen Uberpriifung mehr unterzogen. Es gibt sogar
historisches Filmmaterial von der letzten Offnung der Tresore im Jahr 1974, das belegt, dass damals
tatsachlich Gold vorhanden war. Doch die Frage bleibt: Wie sieht es heute aus?

Elon Musk auf3erte sich ebenfalls zum Thema Fort Knox und betonte, dass das dort gelagerte Gold
offentliches Eigentum sei — und jeder Birger das Recht habe, es zu sehen.

Womadglich keine vollstandige Prufung

Neben der geplanten Uberpriifung in Fort Knox kénnte auch das Gold der Federal Reserve einer Inspektion
unterzogen werden. Das New Yorker Goldlager der Fed soll Giber 13 Millionen Feinunzen Gold enthalten.
Kritiker befurchten jedoch, dass Gold einfach von anderen Standorten nach Fort Knox verlegt werden
kénnte, um eine voribergehende Vollstandigkeit vorzutauschen.

Die Vereinigten Staaten besitzen insgesamt etwa 8.133,5 Tonnen Gold, was die weltweit grof3te nationale
Goldreserve darstellt. Diese Menge hat sich seit Jahrzehnten kaum verandert, da die USA weder
bedeutende Kaufe noch Verkaufe von Gold tatigen. Die Lagerung erfolgt vor allem in Fort Knox (4.580
Tonnen), West Point (1.700 Tonnen) und Denver (1.364 Tonnen). Die Federal Reserve Bank of New York
verwahrt hingegen fast ausschlieRlich auslandisches Gold (6.331 Tonnen) und lediglich 418 Tonnen
US-Gold.

Es gibt zudem Spekulationen uber einen mdglichen geheimen Tunnel zwischen den Tresoren der Federal
Reserve in New York und denen der JP Morgan Bank, die sich nur durch eine Stral3e getrennt
gegeniberliegen. In den letzten Jahren wurden grof3e Mengen Golds aus London und der Schweiz in die
USA transportiert. Besonders seit der US-Wahl gab es massive Goldverlagerungen aus London nach New
York — mysteriose Kaufer trieben den Goldpreis kirzlich auf fast 3.000 Dollar.

Sollte sich herausstellen, dass das Gold in Fort Knox oder der Federal Reserve nicht mehr im Besitz der
USA ist, sondern als Sicherheit fir andere Verpflichtungen hinterlegt wurde, wére das ein politischer und
wirtschaftlicher Skandal. Ob das Gold tatsachlich noch dort ist und wem es wirklich gehért, kbnnte in den
kommenden Wochen geklart werden — jedoch ist nicht zu erwarten, dass dies zu einem groRen Skandal
fuhren wird.

Aufgrund des zunehmenden Drucks fiir eine Uberpriifung der Reserven stehen Trump und Musk unter
Zugzwang. Sie mussen nun eine dffentlichkeitswirksame Inspektion durchfuhren. Falls sich herausstellen
sollte, dass die Bestéande teilweise fehlen, weil sie beispielsweise verliehen wurden, dirfte es wohl im
Eigeninteresse von Trump und Musk liegen, dieses Geheimnis zu bewahren. Ein 6ffentliches
Bekanntwerden konnte starke Auswirkungen auf den Goldpreis, den US-Dollar und die Inflation haben. Dies
koénnte wiederum steigende Zinsen nach sich ziehen und eine bereits angeschlagene US-Wirtschaft weiter
belasten — was letztlich auch Trumps wirtschaftspolitischen Erfolg gefahrden wirde.

Sollte Gold fehlen, gabe es zahlreiche Mdglichkeiten, um die Liicken vortibergehend zu fillen — etwa durch
die Verlagerung von Gold aus ausléandischen Bestanden oder aus den Lagern in West Point oder Denver. Es
ist daher denkbar, dass eine Inspektion unter medialer Begleitung organisiert wird, um sicherzustellen, dass
das Gold zum Zeitpunkt der Uberpriifung vollstandig erscheint. Eine tatséchlich liickenlose Kontrolle aller
Lagerstatten, inklusive der auslandischen Besténde, ware notwendig, um eine Manipulation auszuschlieRen.

Wo ist das deutsche Bundesbank-Gold?

Die deutschen Goldreserven entstanden in den 1950er und 1960er Jahren durch die Exportiiberschiisse der
Bundesrepublik, insbesondere in die USA. Damals wurde der US-Dollar im Bretton-Woods-System zu einem
festen Kurs von 35 US-Dollar pro Feinunze Gold umgetauscht, wodurch die Bundesbank bis 1971 ber
3.400 Tonnen Gold ansammelte. Ein Grof3teil dieses Bestands wurde in wichtigen Finanzzentren wie New
York, London und Paris gelagert, um internationale Geschafte abzusichern.

Nach dem Ende des Goldstandards 1971 wurde die Notwendigkeit dieser Lagerung zunehmend hinterfragt.
Wahrend die Bundesbank lange an der Praxis festhielt, verstarkten sich nach der Finanzkrise 2008
Forderungen nach einer Ruckfuhrung der deutschen Goldreserven. Kritiker argumentierten, dass das Gold
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im Ausland dem politischen Zugriff unterliegen kénnte. Infolgedessen holte die Bundesbank zwischen 2013
und 2017 674 Tonnen Gold aus New York und Paris zurtick. Dennoch befinden sich weiterhin 1.236 Tonnen
in New York und 432 Tonnen in London, was fast 50% der deutschen Goldreserven ausmacht. Skeptiker
befurchten, dass Deutschland im Krisenfall nicht uneingeschrankt tiber diese Bestande verfigen kénnte.

Ein zentrales Argument der Skeptiker ist, dass das deutsche Gold moglicherweise nie vollstandig in den
Tresoren der Federal Reserve Bank of New York (FRBNY) eingelagert wurde. Deutschland stand in den
1950er Jahren als besiegter und besetzter Staat unter Kontrolle der USA, weshalb fraglich ist, ob solch
grof3e Mengen tatséachlich dort verwahrt wurden. Zudem lie sich die Bundesrepublik Giber Jahrzehnte
keinen einzigen Barren physisch nachweisen, was Zweifel an der tatsachlichen Existenz des Goldes
aufkommen lief3.

Ein weiteres Indiz fir diese Skepsis ist die lange Dauer der Repatriierung: Zwischen 2013 und 2017 wurden
nur 300 Tonnen aus den USA zurtickgefiihrt — eine geringe Menge, wenn tatséchlich 1.536 Tonnen dort
lagerten. Wenn das Gold jederzeit verfigbar gewesen ware, hatte der Transport schneller erfolgen kénnen.
Doch die Bundesbank erklarte, dass man den Prozess nicht "lberstirzen" wolle — eine Formulierung, die
womdglich auf eine nachtragliche Beschaffung hindeutet. Zudem gibt es keine 6ffentlich zuganglichen
Beweise, dass die FRBNY deutsche Goldbarren mit klarer Seriennummer an die Bundesbank Ubergab. Erst
2015 veroffentlichte die Bundesbank eine Bestandsliste — Jahrzehnte nach der ersten Einlagerung.

Diese Unsicherheiten verstarken die Zweifel, insbesondere angesichts historischer Falle, in denen die USA
oder GroRbritannien Gold anderer Staaten blockierten. So verweigerte die Bank of England 2019 die
Herausgabe venezolanischer Goldreserven. 2022 wurden etwa 300 Milliarden US-Dollar an russischen
Vermdgenswerten, darunter auch Goldbestande, in Europa, den USA und Grol3britannien eingefroren.

Womaglich befindet sich die Bundesrepublik Deutschland in einer ahnlichen Lage, da das Gold
moglicherweise nie vollstandig existierte oder Gber Jahrzehnte anderweitig genutzt wurde. Sollte dies
zutreffen, ware das offizielle Narrativ Uber die deutsche Goldlagerung nichts weiter als eine diplomatische
Fassade, um das Vertrauen in die Bundesbank und die Finanzmérkte zu wahren. Ein mdglicher Verkauf der
deutschen Goldreserven in der Zukunft konnte als eine strategische Entscheidung verkauft werden, um
Staatsschulden zu reduzieren, wodurch eine genaue Uberprifung der tatsachlichen Bestéande dauerhaft
vermieden werden kénnte.

Schwache Gegenargumente

Die Verfechter der Existenz der Goldbestande behaupten, dass die lange Dauer der Repatriierung zwischen
2013 und 2017 unter anderem auf den Ausbau der Tresorrdume in Deutschland zurlickzufiihren sei. Diese
mussten vermeintlich erst den hohen Sicherheitsstandards entsprechend ausgebaut werden, um das
zusatzliche Gold aufnehmen zu kénnen. 674 Tonnen Gold nehmen jedoch nur etwa 35 m?3 Platz ein — das ist
weniger als ein kleiner LKW-Laderaum. Aufgrund der hohen Dichte von Gold wére es also physisch
problemlos méglich gewesen, solche Mengen sicher zu lagern oder zu transportieren.

Ein weiteres Argument besagt, dass viele der zuriickgeholten Goldbarren vor dem Transport angeblich
umgeschmolzen werden mussten, da sie nicht den von der Bundesbank geforderten Standards
entsprachen. Dies soll erklaren, warum die Ruckfuhrung mehr Zeit in Anspruch nahm. Allerdings spricht
dagegen, dass allein die Schweiz Uber Raffineriekapazitaten von bis zu 3.000 Tonnen Gold pro Jahr verfigt.
Das Gold hatte somit jederzeit problemlos in Europa umgeschmolzen werden kénnen, weshalb auch dieses
Argument wenig stichhaltig erscheint.

Letztlich bleibt nur das Argument der 2015 von der Bundesbank veroffentlichten Barrenliste mit tber 110.000
Barren, die keine nachweisbaren logischen Fehler enthielt und seither auf der Website der Bundesbank
einsehbar ist und jahrlich aktualisiert wird.

Die herrschende Skepsis in Deutschland sowie in den USA scheint berechtigt zu sein. Ich glaube jedoch
nicht, dass der Besuch von Trump und Musk einen mdglichen Betrug aufdecken wird. Im Gegenteil konnte
dieser mediale Event dazu genutzt werden, um die offizielle Geschichte zu untermauern.

Steht die Bundesbank nach einem Verlust von 20 Mrd. Euro am finanziellen Abgrund?
Die Deutsche Bundesbank verzeichnete fiir das Jahr 2024 einen historischen Bilanzverlust von 19,2

Milliarden Euro. Ohne die Auflésung der verbliebenen Riicklagen hatte das Minus sogar fast 20 Milliarden
Euro erreicht. Es ist das erste Mal seit 1979, dass die Bundesbank Verluste schreibt — und zugleich der
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grofte finanzielle Rickschlag in ihrer Geschichte. Diese Entwicklung unterstreicht die drastischen Folgen
der expansiven Geldpolitik der vergangenen Jahre und wirft selbst in der Offentlichkeit nun ernste Fragen
zur langfristigen Stabilitat des Euro-Systems auf.

Letzte Woche hatte bereits die Europaische Zentralbank (EZB) mitgeteilt, 2024 einen Verlust von knapp 8
Milliarden Euro erlitten zu haben. Vor allem das deutsche Gold rettet die Bundesbank aktuell vor einem
Totalschaden. Allein im Geschéftsjahr 2024 wertete das deutsche Gold um beeindruckende 69 Milliarden
Euro auf. Ware dieses sprichwdrtliche Relikt in der Bilanz der Bundesbank nicht vorhanden, hatten der Euro
und die damit verbundenen RettungsmalRnahmen die einst so angesehene Institution spatestens jetzt in den
finanziellen Ruin getrieben.

Die expansiven geldpolitischen MalRnahmen der Vergangenheit — insbesondere das von Mario Draghi
propagierte "Whatever it takes" — prasentieren nun ihre teure Rechnung. Diese ist mittlerweile so hoch, dass
selbst die Bundesbank sie nicht mehr begleichen kann. Ein privatwirtschaftliches Unternehmen misste in
einer solchen Situation Insolvenz anmelden. Die Bundesbank jedoch verschleiert das weit negative
Eigenkapital durch einen sogenannten Verlustvortrag, der de facto eine finanzielle Notlage kaschiert.

Hauptursache dieser Verluste sind die enormen Wertpapierkaufe der vergangenen Jahre, die zu einer
massiven Uberschussliquiditat fuhrten. Wahrend die Notenbanken grof3e Mengen niedrig verzinster
Staatsanleihen erworben haben, missen sie die kurzfristigen Einlagen der Geschéftsbanken nun zu
erheblich héheren Zinsséatzen verzinsen. Dies fuhrt zu einer finanziellen Schieflage, die langfristig die
gesamte Stabilitat der Wahrungsunion gefahrden kdnnte.

Der Euro am Scheideweg — Das erneute Versagen der Notenbanken

Ein entschlossenes Umsteuern der Europaischen Zentralbank (EZB) und der angeschlossenen
Notenbanken ware dringend geboten. Vor allem die VerauRerung des gehaltenen Anleiheportfolios sollte
sofort in Angriff genommen werden. Doch ein solcher Kurswechsel ist im aktuellen Eurosystem kaum
vorstellbar. Mittelfristig wird der Euro daher scheitern und in einem solchen Szenario wird Deutschlands
Gold, das womdglich nicht vollstéandig existiert, erneut eine entscheidende Rolle spielen.

Die Osterreichische Schule der Nationalokonomie zeigt, dass staatliche Eingriffe in Geld- und Finanzmérkte
langfristig mehr Schaden anrichten als Nutzen bringen. Notenbanken, die durch kinstlich niedrige Zinsen
und expansive Geldpolitik Marktmechanismen verzerren, erzeugen zwangslaufig und Finanzblasen und
-krisen. Statt wirtschaftliche Stabilitéat zu gewahrleisten, héhlen sie die Kaufkraft des Geldes aus und
schaffen Fehlanreize, die nachhaltiges Wirtschaftswachstum behindern.

Daher betrachtet die Osterreichische Schule die Notenbanken als tiberfliissig und sogar schadlich fir eine
stabile und prosperierende Wirtschaft. Ein freier Markt ohne staatliche Eingriffe wiirde durch das
Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage fir eine natirliche Geldwertstabilitdt sorgen. Die Zeit des
Goldstandards von 1871 bis 1914 belegt, dass wirtschaftlicher Wohlstand ohne zentrale Steuerung durch
Notenbanken nicht nur mdglich ist, sondern auch das starkste Wirtschaftswachstum in der Geschichte
Deutschlands erméglichte. Scheitert das Euro-Experiment, so wére eine Riickkehr zu einem durch Gold
gedeckten Wahrungssystem, das staatliche Manipulation von Geldmengen und Zinssatzen verhindert, eine
notwendige Konsequenz.

Da das deutsche Gold womdoglich nicht génzlich vorhanden ist, sollte man seine Altersvorsorge nicht dem
Staat Uberlassen, sondern selbst in inflationsgeschiitzte Vermdgenswerte wie Gold und Silber investieren,
solange der Euro noch einen Restwert besitzt. Der Euro hatte in den letzten 25 Jahren bereits 90% seiner
Kaufkraft zu Gold verloren, was groR3tenteils allein auf die Inflation der Geldmenge durch die EZB
zurlickzufiihren ist.
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KAUFKRAFT DES EURO SEIT 2000 VS GOLD

. KAUFKRAFT DES EURO SEIT 2000 VERGLICHEN ZU GOLD | WEEKLY | 21.02.2025 o
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Der Euro hat gegeniiber Gold in den letzten 25 Jahren um 90% abgewertet — eine erniichternde Bilanz fiir
die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank

Grundgesetzanderung zur Reform der Schuldenbremse

Die Bundesbank plant, innerhalb von zwei Wochen einen Vorschlag zur Reform der Schuldenbremse
vorzulegen, um zusatzliche Mittel fir Verteidigung und Infrastruktur bereitzustellen. Derzeit liegt
Deutschlands Quote knapp tber dieser Schwelle, sinkt jedoch durch das inflationsinduzierte nominale
Wachstum des BIP.

Der Bund soll kiinftig unterhalb von 60% des BIP jahrlich Kredite von bis zu 1,5% des BIP aufnehmen
durfen, wahrend zwischen 60% und 90% eine Obergrenze von 0,5% gelten wiirde. Damit wiirde die aktuell
im Grundgesetz verankerte Grenze von 0,35% des BIP deutlich ausgeweitet. Der Vorschlag kénnte auch
Sondervermdgen umfassen, wie bereits geschehen bei den 100 Milliarden Euro fir die Bundeswehr, die
angesichts neuer Bedrohungslagen als unzureichend erachtet werden.

Die geplante Aufweichung der Schuldenbremse st63t auf massive Kritik, da sie nicht nur eine grundlegende
Anderung der Haushaltsdisziplin bedeutet, sondern auch demokratische Prinzipien untergrabt. Besonders
umstritten ist, dass die Reform nach den Wahlen noch mit den Stimmen des alten Bundestages beschlossen
werden soll, um eine Zwei-Drittel-Mehrheit zu sichern. Man weil3, dass diese Grundgesetzanderung im
neuen Bundestag wahrscheinlich nicht mehr méglich sein wird.

Die schnelle Grundgesetzédnderung mit der alten Mehrheit wird daher als undemokratische Abkiirzung
gesehen, um eine Reform durchzudriicken, die im neuen Bundestag nicht mehr mehrheitsfahig ware. Kritiker
sprechen sogar von einem "kalten Staatsstreich", da hier eine auslaufende Regierung ihre Macht nutzt, um
eine langfristige Finanzpolitik festzulegen, ohne dass die neuen gewéhlten Vertreter dartiber entscheiden
kdnnen.

Es ist zu befiirchten, dass die zusatzlichen Mittel weniger fur dringend bendtigte Investitionen in Infrastruktur
oder Verteidigung genutzt werden, sondern vor allem zur Finanzierung von Ukraine-Hilfen und weiteren
Sondervermdgen. Anstatt Einsparungen vorzunehmen oder bestehende Mittel effizienter zu verwenden,
setzt die Politik zunehmend auf neue Schulden und Inflation — eine Praxis, die langfristig zu wirtschaftlicher
Instabilitat fuhren wird.
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GERMANY | PUBLIC DEBT V5. DEBT TO GDP SINCE 1950 - 2024
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Wahrend die Staatsverschuldung nominal immer weiter ansteigt, sank sie aufgrund der Inflation auf 62,8%
des BIP

Technische Analyse zu Platin: Platinpreis keilt sich zunehmend ein —wann erfolgt der Ausbruch?
Terminmarkt: COT-Report

Der COT-Report wird immer freitags seitens der US-Terminmarktaufsicht (CFTC) verdoffentlicht, wobei der
Stichtag der Datenerhebung der Schlusskurs vom Dienstag ist. Die COT-Daten werden also immer mit einer
Verzdgerung von drei Tagen verdffentlicht. Premium Abonnenten von Blaschzok Research erhalten vor
Handelsschluss am Freitag ein Blitzupdate mit Analysen zu Gold, Silber und Platin. 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. Mit ihnen hat man
einen Vorteil im Trading am Rohstoffmarkt.

COT-Daten fiur Platin vom 21. Februar

Der Platinpreis fiel zur Vorwoche um 27$, wahrend die Spekulanten mit 1 Tsd. Kontrakten Short gingen. Das
ist nicht viel und zeigt eine minimale Schwéche im Markt. Der COT-Index verbesserte sich dementsprechend
nur um 2 Punkte auf 31 Punkte, wahrend sich der COT-Index, um das Open Interest adjustiert, um 6 Punkte
auf 34 Punkte verbesserte.

Insgesamt bleiben die Terminmarktdaten weiterhin im barischen Bereich, auch wenn sich in der letzten
Woche zumindest eine leichte Verbesserung zeigte. Im letzten Monat waren die Daten jedoch neutral bis
leicht schwach, was angesichts des starken Anstiegs des Goldpreises wenig Uberrascht.

Sollte der Goldpreis die Marke von 3.000 $ Uberwinden, kénnte der Platinpreis kurzfristig auf 1.100%
ansteigen. Dies kdnnte dann eine sehr gute Short-Chance bieten, besonders wenn der Goldpreis
anschlieend wieder eine Korrektur einleitet.

Es ist mdglich, dass der Markt zunachst die 3.000$-Marke im Gold "abarbeitet", bevor eine Korrektur
einsetzten konnte. Sollte dies eintreten, wirde sich im Bereich von 1.100$ bei Platin ein stark Uiberkaufter
Markt zeigen, der eine attraktive Short-Mdglichkeit bieten wirde.
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Mit einem COT-Index Ol von 31 Punkten ist Platin leicht barisch

Mittelfristiger Ausblick

Seit anderthalb Jahren handelt der Platinpreis in einer engen Handelsspanne von etwa 150 US-Dollar, wobei
die COT-Daten (Commitments of Traders) bereits friihzeitig auf diese trendlose Phase hinwiesen.
Angesichts dieser Signale habe ich seitdem dazu geraten, eine vorsichtige und abwartende Haltung
einzunehmen, da sich keine guten Chancen ergaben fir mittelfristige Investments. Lediglich Daytrader
fanden in den Preisspitzen immer wieder neue Chancen fur kurzweilige Short-Trades.

Trotz der historischen Rallye des Goldpreises konnte der Platinpreis im letzten Jahr praktisch nicht davon
profitieren. Im Gegenteil herrschte in diesem Zeitraum vorwiegend ein leichtes Uberangebot, das in
Verbindung mit einer drohenden Rezession weiterhin die Gefahr eines starken Abverkaufs auf 550 $ birgt.
Auch am Terminmarkt wére aktuell noch weiteres Abwartspotenzial vorhanden.

Solange die Notenbanken keine neuen QE-Programme ankiindigen, Uberwiegen weiterhin die Risiken am
Platinmarkt auf kurz bis mittelfristige Sicht. Langfristig kdnnten jedoch bestimmte Faktoren die Wende
bringen. Ein drastischer Preisriickgang infolge einer Rezession, gepaart mit neuen QE-Programmen
(quantitative Lockerung) zur Bekdmpfung von Deflation oder gréReren wirtschaftlichen oder politischen
Krisen, wirde die Chance fur einen Kauf auf mittel- bis langfristige Sicht bieten. Erst solche Entwicklungen
wirden ein klares Signal fur eine nachhaltige Erholung des Platinpreises senden. Bis dahin bleibt Vorsicht
geboten.

Kurzfristige Technische Analyse

Obwohl der Goldpreis zuletzt noch einmal ansteigen konnte, blieb der Platinpreis nahezu unverandert, wobei
der Terminmarkt aktuell bereits wieder leicht Giberkauft ist. Im letzten Jahr war jeder Preisanstieg eine
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erneute Chance fiir einen Short-Trade. Der Platinpreis reagierte nicht mit auf einen Anstieg des Goldpreises,
doch kénnte dieser sehr wohl mit einer Korrektur des Goldpreises fallen, insbesondere dann, wenn dieser
sich in einem deflationaren Umfeld einer Rezession abspielt.

Die enge Handelsspanne von gerade einmal 150 $, die wir seit (iber einem Jahr am Platinmarkt haben,
brachte nur sehr wenige Trading-moglichkeiten. Wie folgender Chart zeigt, hatten wir in all den Jahren davor
immer gute Swing-Trading-Signale auf der Long- und der Shortseite. Seit dem Beginn der Goldrallye bleiben
diese Signale jedoch aus und nur Daytrader fanden kurzweilige Chancen in diesem Markt. Man sollte nicht
handeln, wenn man keinen Edge (Vorteil) im Markt hat und es keine gute oder sehr gute Chance auf sichere
Gewinne gibt.

Ich riet im letzten Jahr zwar stets dazu, die Preisspitzen am Platinmarkt zu shorten, doch waren dies
lediglich Signale fir Daytrader. Ein gutes Swing-Trading Signal auf mittelfristige Sicht gab es jedoch nie.

Der Preis keilt sich weiterhin zwischen 900 $ auf der Unterseite und etwa 1.050 $ auf der Oberseite ein. Eine
langst uberfallige Rezession wirde den Preis stark unter Druck bringen, wogegen geldpolitische Eingriffe zu
einem Ausbruch dartber fiihren kénnten. Erst nach einem Einbruch oder nach einem starken irrationalen
Anstieg wirde es wieder eine gute Chance fiir einen Long- bzw. Shorttrade geben. Bis dahin kénnen
kurzfristig agierende Trader Preisspitzen nach Trendbriichen shorten. Mehr Chancen gibt dieser Markt
aktuell, ebenso wie im letzten Jahr, nicht her.

PLATINUM
XPT/USD (DAILY)

Target fut: 10805 dnd: 9003

W06 [l [z [aw s [n [ Jeg Bep o Pies ez 022 Fae i [ Wi Don Dt Pap [Sep [0n e [oaz 1723 Foe i B s [an (i T Fse [0 Piev [Dw 2t o iz o [um [am b Vg [Ber (001 o [Daz [Fas et Jur Jor s s [

Der Platinpreis keilt sich zunehmend ein

Langfristige Analyse

Platin kdnnte langfristig im Bereich zwischen 800 und 500 US-Dollar eine stabile Unterstiitzungszone finden.
Fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont bieten Riicksetzer in diese Region attraktive
Kaufgelegenheiten. Auch kurzfristig orientierte Trader kdnnen hier auf ein interessantes
Chance-Risiko-Verhéltnis stoRen — vorausgesetzt, es ergibt sich ein klares Handelssignal, wenn der Markt
stark Uberverkauft ist.

Historische Daten zeigen, dass Rezessionen haufig mit abrupten, kurzfristigen Riickgangen der Platin- und
Palladiumpreise einhergehen. Daher ist es fur kurzfristige Handler essenziell, eine konsequente
Stop-Loss-Strategie anzuwenden. Sollte der Preis in einer Rezession oder infolge massiver Verkaufswellen
auf 600 US-Dollar absinken, wiirde dies trotz der panikartigen Marktbewegung eine Gelegenheit fur
antizyklische Kéaufe darstellen.

Ein mdglicher Katalysator fur steigende Platinpreise kdnnte eine deutliche Verknappung des Angebots sein
— beispielsweise durch eine Energiekrise in Stidafrika, die sich durch politische Unsicherheiten in dem
zunehmend instabilen Land weiter verscharfen kénnte. Solche Entwicklungen sind jedoch schwer
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vorherzusagen, wahrend das Risiko einer globalen Rezession deutlich greifbarer ist.

Sollten die Notenbanken als Reaktion auf eine Rezession oder externe Schocks geldpolitische
LockerungsmalRnahmen wie neue QE-Programme ergreifen, kdnnten sich daraus klare Aufwartschancen fir
Platin ergeben. Allerdings ist der optimale Zeitpunkt fur ein Engagement auf steigende Preise erst dann
gegeben, wenn solche expansiven Mal3hahmen tatsachlich angekindigt werden. Bis dahin bleibt Vorsicht
geboten, da eine bevorstehende Rezession den Platinpreis weiter unter Druck setzen kénnte.

PLATINUM
XPT/USD (WEEKLY)
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Wie in der Vergangenheit ist bei einer Rezession ein nochmaliger starker Preiseinbruch maglich, es sei
denn, es gibt davor schon ein neues QE-Programm
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>> 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 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
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 Empféanger 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.
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Mitarbeiter, eine Haftung flir Schaden die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
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derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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