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VORWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

Deutschland im Spatherbst 2020. An sich eine schéne Jahreszeit, in der nach dem
letztjghrigen Doppeljubildum (20 Jahre GoldSeiten.de und 15 Jahre Edelmetallmesse)
erneut unsere Veranstaltung in Miinchen stattfinden sollte. Doch in diesem Jahr ist vie-
les anders, was keiner von uns noch vor 12 Monaten erwartet hétte.

Die letzten Monate kann man als Metapher fir den Zustand einer Gesellschaft empfin-
den, die sich scheinbar in ihrer Endphase befindet. Eine Zeit, in der mit Angst und Fake
News die Bevdlkerung mit diktatorischen, wie auch sozialistischen Repressalien berie-
selt wird. Ohne Riicksicht auf das Befinden der Menschen, im Einklang mit dem Nieder-
gang der Wirtschaft, weiteren gigantischen Verschuldungsaorgien, chne Ricksicht auf
die Zukunft unserer Kinder und der christlichen Gesellschaft.

Zum ersten Mal seit 2005 kénnen wir Sie leider nicht in Minchen begriiBen! Trotzdem
werfen wir die Flinte nicht ins Korn und werden Sie nicht enttduschen. Denn gerade jetzt
sind neutrale Informationen abseits des Mainstreams wichtiger denn je. Viele Varher-
sagen der Kritiker des Euros und Finanzsystems haben sich bestatigt oder sind gerade
dabei, sich zu bestatigen. Der Zerfall des Euros als ,Krdnung* fehlt zwar noch, wird aber
mit Sicherheit falgen. Und nicht nur der des Euros, des gesamten Papiergeldes.

Gold und Silber werden immer mehr als Krisenwahrungen wahrgenommen und wah-
rend Silber noch aufzuholen hat, konnte Gold das Hoch van 2011 Gberwinden und auf
(iber 2.000 US-Dollar steigen.

Ist es jetzt zu spat einzusteigen? Diese Frage kénnen wir lhnen nicht beantwaorten, denn
Staaten im Finanznotstand kennen keine Schranken beim Gelddrucken! Am ersten Tag
nach der Wahrungsreform z&hlt nur: haben Sie oder haben Sie sich nicht mit der The-
matik beschaftigt und entsprechend gehandelt.

In der Zwischenzeit genieBen Sie hochinteressante Vortrage (ab November) auf unse-
rem neuen YouTube-Kanal, der hnen rund um die Uhr zur Verflilgung steht. Weitere In-
formationen Ober unsere 75 ,virtuellen Aussteller” finden Sie hier im Magazin und auf
unserer neu gestalteten Messe-Webseite.

Wir bedanken uns bei unseren Sponsoren und hierbei besonders bei der Matterhorn As-
set Management AG, bei allen Referenten und Anzeigenkunden, ohne die die diesjahrige
virtuelle Veranstaltung und das Messemagazin nicht mdglich gewesen waren. Zudem
geht eine Dankschdn an alle ungenannten fleiBigen Helfer im Hintergrund, insbesonde-
re an Katrin Oswald, Manuel Klabacher und Giinther Heinicke.

Das Organisationsteam der Edelmetallmesse
Frank Hoffmann und Jan Kneist
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AVZ
MINERALS LTD.

Bestens geriistet fiir den kommenden Batterieboom

Die Elektromohilitat klopft immer lauter an unsere Tir. In der Industrie hat die Suche nach
verlasslichen Lithiumguellen begonnen und an der Bérse sind die Anleger auf der Jagd
nach den besten Projekten. Nur wenige Projekte kdnnen wirklich fiir sich in Anspruch neh-
men, Weltklasseprojekte zu sein. Das Manono Lithium und Zinnprojekt der australischen
AVZ Minerals Limited ist nicht nur eines von ihnen. Es spielt auch in dieser Spitzenliga ganz
weit varne, denn:

- das Projekt in der DR Kongo ist eines der gréiBten der Welt. Es beherbergt sechs massi-
ve Pegmatitvorkommen.

- die aktuellen Reserven liegen bei 93 Mio. Tonnen mit einem Li20-Gehalt von 1,58% und
die Ressourcen belaufen sich auf 400 Mia. Tannen mit einem Li20-Gehalt von 1,65%.
sollte eine Verarbeitungsanlage mit einer jahrlichen Kapazitét von 4,5 Mio. Tonnen ins-
talliert werden, kann das Minenleben auf (iber 20 Jahre veranschlagt werden.

- trotz der groBen Entfernungen zu den néchstliegenden Héfen bestétigen Studien eine
auBerst lukrative Interne Verzinsung (IRR) von 33% nach Steuern.

- die Erlése fir das Beipradukt Zinn wurden in diese Wirtschaftlichkeitsberechnungen
noch gar nicht integriert und werden die Produktionskosten fiir das Lithium-Mineral
nochmals deutlich senken.

- mit dem Kobaltproduzenten Huayou International Mining hat sich bereits ein strategi-
scher GroBinvestor am Unternehmen beteiligt.

Das Manano Lithium und Zinnprojekt ist in vielerlei Hinsicht einzigartig. Gelegen im Siiden
der Demokratischen Republik Kongo ist Manono eine der griiBten Lagerstatten der globa-
len Minenindustrie. Die im April 2020 fertiggestellte Machbarkeitsstudie (DFS = Definitive
Feasibility-Study) dokumentiert eine Ressource von 4,5 Mio. Tonnen mit einem durch-
schnittlichen Li20-Gehalt von 1,65%. AVZ Minerals besitzt 5% dieses Weltklasseprojekts.
Mit 10% ist Dathomir Mining Resource beteiligt. Die Ubrigen 25% liegen bei der Regierung
des Kongos. Sie hat nicht nur mit Blick auf die zukiinftig zu erwartenden Steuern und die
Arbeitsplatze ein Interesse daran, dass das Projekt z{igig vorangebracht wird. Weil man in
Kinshasa auch an den Minengewinnen als Aktionar direkt beteiligt ist, kommen die Geneh-
migungsverfahren z{igig voran und die Unterstlitzung der Regierung ist auf allen Ebenen
sehr stark spiirbar.

AV/Z

MINERALS LIMITED

Der Fokus liegt beim Manano-Projekt eindeutig auf dem Lithium-Mineral. Aber auch das
im Erz enthaltene Zinn und Tantal wird seinen Beitrag zur Wirtschaftlichkeit des Abbaus
leisten. Allerdings sind die Projektdaten so gut, dass man es sich leisten konnte, die aus
dem Verkauf von Zinn und Tantal zu erwartenden Gewinne auszuklammern. Diese erhalten
die investierten Anleger quasi als Sahnehaubchen zuséatzlich.

Das Projekt verflgt tber eine Reserve (Proved and Probable Ore Reserves) von 93 Mic.
Tonnen mit einem Li20-Gehalt van 1,58%. Weitere 400 Mio. Tonnen mit einem Li20-Gehalt
von 1,65% sind als Ressource ausgewiesen. Die Mine kann im kosteng(instigen Tagebau be-
trieben werden und das Lithium wird, wie man sich es als Investor wiinscht, als Hartgestein
angetroffen. Das ermdglicht einen sehr umweltschonenden Minenbetrieb. Um diesen zu
starten, wird ein Kapitalbedarf van 545 Mio. US-Dallar kalkuliert.

Drei Wege fiihren zum Kunden

AVZ's griiBte Herausforderung ist der Transport des auf der Mine erzeugten Kanzentrats
zu den Hafen. Per LKW wird das Material zu drei méglichen Verladebahnhdfen und von dort
per Zug zum Hafen transportiert. Obwohl der Aufwand sehr hoch ist, lohnt er sich sehr auf
Grund des extrem hohen Lithiumgehalts.

Auf der Basis der geschatzten Investitionen von 545 Mio. US-Dollar ergibt sich ein Kapital-
wert (NPV = Net Present Valug) von 2,348 Mrd. US-Dollar und eine interne Verzinsung (IRR
= Internal Rate of Return) von 33% nach Steuern. Die Riickzahlung der aufgenommenen
Kredite kdnnte nach Steuern bereits in 2,25 Jahren erfolgen.

Aktieninformationen (Stand 10/2020)

Bérsenticker: ASX:AVZ / FSE:3A2
Ausstehende Aktien: 2.840 Mio.
Market Cap: 99 Mio. EUR
GroBaktiondre: Huayou Cobalt (763%)
Yibin Tianyi (8,4%)

Lithium Plus (4,2%)

Management (3%)

AVZ MINERALS LTD.

8 Calin Street, West Perth, WA, 6005, Australien

Kontakt:
Nigel Ferguson, Managing Director
E-Mail: nferguson(@avzminerals.com.au

Europa: Wolfgang Seybold, Geschéaftsfuhrer, AXINO Media
GmbH, Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: admin@avzminerals.com.au
Webseite: https://avzminerals.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



BLUESTONE
RESOURCES INC.

- Hochkaratiges Gold-Projekt in Guatemala

- Top-Machbarkeitsstudie

- Eigenes Geothermieprojekt in unmittelbarer N&he zur geplanten Mine
+ Lundin-Familie mit an Bord

Uberblick

Bluestone Resources ist eine kanadische Bergbau-Entwick-
lungs-Gesellschaft, die sich auf Gold-Projekte in Mittelamerika spe-
zialisiert hat. Flaggschiff-Projekt ist das Cerro-Blanco-Goldprojekt,
ein genehmigtes, hochgradiges Untertage-Goldprojekt im Slidosten
Guatemalas. Zudem besitzt Bluestone Resources noch das Geother-
mieprojekt Mita, ein fortgeschrittenes, erneuerbares Energieprojekt,
das eine Lizenz fir die Produktion von bis zu 50 Megawatt Leistung
besitzt. Mit an Bord ist die Lundin-Familie, eine der wohl einfluss-

reichsten und erfolgreichsten Mining-Dynastien weltweit.

GroBe Ressource

Cerro Blanco verfigt aktuell Uber eine Reserve von 940.000 Unzen
Gold und 3,57 Millionen Unzen Silber. Die gemessenen und angezeig-
ten Ressourcen (inklusive Reserven) belaufen sich auf 1,41 Millionen
Unzen Gold und 5,1 Millionen Unzen Silber. Wichtig zu wissen ist, dass
der durchschnittliche Goldgehalt bei den Reserven 8,5 g/t Gold und bei
den Ressourcen 10,3 g/t Gold betragt, womit Cerro Blanco als eines
der hoch-gradigsten Goldprojekte weltweit gilt. Die jingsten Schat-
zungen stammen aus dem Januar 2019 (Reserven) beziehungswiese
aus dem November 2019 (Ressourcen) und beinhalten noch nicht die
jingsten Bohrungen. In die ndchste Ressourcenschéatzung sollen auch
die Bohrresultate aus der South Zone mit einflieBen.

Top-Machbarkeitsstudie
Im November 2019 vertffentlichte Bluestone Resources eine Mach-
barkeitsstudie, die es wahrlich in sich hatte. Die Studie, die auf einem

MINENGESELLSCHAFTEN

Bluestone

RESOURCES INC.

Goldpreis von nur 1.250 US$ je Unze, einer jahrlichen Férderung von
durchschnittlich 113.000 Unzen Gold, wahrend der ersten drei Jahre
sogar auf 146.000 Unzen Gold und einer Verarbeitungskapazitat von
1.250 Tonnen pro Tag basiert, kommt auf einen, mit 5% abgezinsten
Netto-Kapitalwert [NPV] von 241 Millionen US$ und eine Rentabhili-
tat (IRR] von sagenhaften 34%. Die initialen Kapitalkosten wurden
auf Uberschaubare 196 Millionen US$ geschatzt. Die All-In-Sustai-
ning-Kosten belaufen sich auf geschatzte 579US$ je Unze Gold, wo-
mit Cerro Blanco eine der am kostengiinstigsten fordernden Gold-
minen weltweit ware. Die Minenlaufzeit betragt 8 Jahre, wobei nicht
alle bekannten Ressourcen in die Berechnung mit eingeflossen sind.
Die Rickzahlungsdauer liegt bei 2,1 Jahren. Fir einen aktuell néher-
liegenden Goldpreis von 1.500 US$ ergébe sich ein NPV von 392
Millionen US$, eine IRR von sensationellen 43% und eine Riickzah-
lungsdauer von nur noch 1,6 Jahren.

Mita Geothermie-Projekt

Beim Mita Geothermie-Projekt handelt es sich um eine geothermi-
sche Ressource, die 5 Kilometer dstlich des Cerro Blanco-Goldpro-
jekts liegt. Friihere Eigentimer investierten etwa 60 Millionen US$
in die Erforschung und Férderung des Mita Geothermal-Projekts.
Sinclair Knight Merz erstellte 2013 eine Machbarkeitsstudie, die eine
positive wirtschaftliche Bewertung ergab. Bluestone Resources
prift mehrere Optionen, um die Kommerzialisierung des Mita Geo-
thermie-Projekts voranzutreiben.

Aktienstruktur [25. September 2020)

Ausstehende Aktien: 1431 Mic.
Optionen: 6,0 Mia.
Warrants: 9,0 Mic.
Voll verwassert: 158,1 Mic.

Suite 2000 - 885 West Georgia, Vancouver, BC, VBC 3E8
Kanada

Kontakt:
Tel.: (B04) 646-4534

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info[@bluestoneresources.ca
Webseite: https://bluestoneresources.ca

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Inhalte kénnen wir jedoch keine 9

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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BULLETIN
RESOURCES LTD.

Bulletin Resources [ASX: BNR] ist ein westaustralisches Gold- und
Basismetallexplorationsunternehmen.

Bulletins 576 km? groBes Lake-Rebecca-Goldprojekt (BNR 80%;
MAT 20%) liegt 150 Kilometer @stlich von Kalgoorlie. Das Projekt
befindet sich im stdlichen Teil der tektonischen Zone Laverton,
einem regionalen Verwerfungssystem, das einen der produktivsten
Goldtrends in den West-Australischen Goldfeldern darstellt und die
Goldminen Sunrise Dam, Wallaby, Red October und Granny Smith
beherbergt. Das Projekt grenzt direkt an das 1,03 Millionen Unzen
Rebecca-Goldprojekt von Apollo Consolidated Limited (,Apollo
ASX: AOP) an und liegt in dessen Verlauf.

Aussichtsreiche Geologie, die sich an eine groBe Goldlagerstatte an
der Projektgrenze anschlieBt, bietet Bulletin eine Gelegenheit, durch
weitere erfolgreiche Exploration und Entdeckungen den Wert deut-
lich zu steigern. Anféngliche RC-Bohrungen haben mehrere Gold-
trends identifiziert und erweiterten den Rebecca-Goldtrend von
AOPs Grund mindestens 800 Meter auf Bulletins Projekt, wobei der
Trend nach Norden noch immer offen ist. Zuséatzlich identifizierte
eine kirzlich abgeschlossene Expertenbewertung mehrere neue
hochgradige Zielgehiete und Bohrungen beginnen dort in Kiirze.
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Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen w

Bulletin

Bulletin halt ebenfalls eine Multi-Millionen-Dollar Royalty-, Gewinn-
beteiligungs- und Joint-Venture-Vereinbarung an der Geko-Goldmi-
ne nahe Kalgoorlie, Westaustralien. Diese Mine ist aktiv und stellt
Bulletin jedes Quartal eine Royalty-Zahlung zur Verflilgung, was zu
einem starken Cashflow beitrdgt, um Explorations- und Akguisi-
tionsaktivitaten zu finanzieren.

Bulletin  erweitert  sein
Projektportfolio aktiv mit
Gold-, Kupfer-, Nickel- und
Lithiumprojekten nahe
existierender Minen und
bei groBen Projekten in-
nerhalb  Westaustraliens.
Aufregende Zeiten stehen
S an!
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Kapitalstruktur

Ausstehende Aktien:
Optionen:
Marktkapitalisierung:
GroRaktionére:

179,29 Mio.
30,5 Mio. (2,7 - 4,3 Cents]
12 Mio. AUD (bei 8,7 Cents)
Matsa Resources Ltd. 27%

Goldfire Enterprises 23%
Top 20 Aktionare 75%

BULLETIN RESOURCES LTD.

139 Newcastle Street, Suite 11
Perth, WA, 6000
Australien

Kontakt:

Paul Pali, Chairman

Tel.: +B1(08) 9230 3585
Fax: +B1(08) 9227 0370

E-Mail: admin@bulletinresources.com
Webseite: www.bulletinresources.com

vir jedoch keine

Gewdahr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zuganglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



CALEDONIA
MINING CORP.

+ Profitabler Goldproduzent mit Mine in Simbabwe

+ Forderung seit 2010 auf (ber 50.000 Unzen p.a. verdoppelt - Ziel
his 2022: 80.000 Unzen

+ Hohes Explorations- und Expansionspotenzial

+ Unternehmen zahlt eine vierteljahrliche Dividende von 0,085 US$
je Aktie

Uberblick

Caledonia Mining ist ein Bergbau-, Explorations- und Entwicklungsunter-
nehmen mit klarem Fokus auf das sidliche Afrika. Hauptasset ist ein
B4%iger Anteil an der Blanket Goldmine in Simbabwe. Caledonia Mining
konnte fUr das erste Halbjahr starke Férderzahlen vorlegen. So forderte
man im ersten Halbjahr 2020 27.732 Unzen Gold zu All-In-Sustaining-Kos-
ten von lediglich 868 US$ je Unze (2. Quartal). Damit liegt die Blanket Mine
im unteren Viertel bei den All-In-Kosten weltweit. Der Bruttogewinn allein
im 2. Quartal 2020 betrug 9,2 Millionen US$. Ende Juni 2020 hatte Cale-
donia Mining etwa 11,7 Millionen US$ in Cash bzw. Cash-&hnlichen Positio-
nen. Bis 2021 will das Unternehmen seine jahrliche Férderung auf bis zu
75.000 Unzen Gold und his 2022 auf 80.000 Unzen erhéhen, langfristig
sogar auf bis zu 250.000 Unzen ausbauen. Dazu wird aktuell der zentrale
Schacht massiv ausgebaut. Das Unternehmen zahlt eine hohe Quartals-
dividende, die im laufenden Jahr bereits zwei Mal erhtht wurde.

Blanket Mine

Wenngleich die aktuellen Abbaubereiche noch signifikante Mengen an
Goldunzen beherbergen, hat sich das Unternehmen bereits vor etwa 5
Jahren dazu entschlossen, den groBen Wurf zu landen und den zentralen
Schacht zwischen AR Main und AR South zu erweitern, zu modernisieren

und bis in eine Tiefe van Gber 1.200 Meter vorzutreiben, um damit nicht nur
den unmittelbaren Bereich unterhalb des aktuellen, tiefsten Abbauniveaus
von etwa 850 Metern zu erschlieBen, sondern im Prinzip alle bekannten
Vorkommen unterhalb, aber auch oberhalb dieses Niveaus. Caledonia Mi-

MINENGESELLSCHAFTEN
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2C Caledonia Mining
&z Corporation

ning steckte bereits mehr als 80 Millionen US$ (allein 20 Millionen US$ in
2019] in den Ausbau des zentralen Schachts und arbeitet aktuell an des-
sen Ausristung.

Ausbau der Firderung, Reduzierung der Kosten

Der zentrale Schacht soll im ersten Quartal 2021 in Betrieb genommen
werden und dann fiir einen signifikanten Anstieg der Férderung, bei
gleichzeitiger Reduzierung der All-In-Kosten bis in den Bereich um 700
his 800 US$ je Unze sorgen. Das Management verspricht sich dadurch
eine signifikante Steigerung des Free Cashflow. Jiingst konnte Caledo-
nia Mining zudem die erfolgreiche Installation und Inbetriebnahme einer
neuen Sauerstoffanlage in der Blanket Mine bekanntgeben. Es wird dem-
nach erwartet, dass die neue Sauerstoffanlage die metallurgische Rick-
gewinnung verbessert und den Cyanidverbrauch bei Blanket reduziert.
Basierend auf den durchgefiihrten Testarbeiten wird erwartet, dass die
Anlage die metallurgische Gesamtausbeute bei Blanket auf etwa 94 Pro-
zent verbessern wird. Weiterhin wurden neue Dieselgeneratoren installiert
und in Betrieb genommen, um etwaige Stromausfalle vollstandig kompen-
sieren zu kdnnen. Zusétzlich dazu will das Unternehmen in Kiirze eine 12
MW Photovoltaikanlage installieren, fir die bereits ausreichende Mittel zur
Verfligung stehen.

Stetig steigende Dividende
Caledonia Mining schittet bereits seit 2012 ununterbrochen eine regel-
maBige Dividende aus. Diese wurde 2020 bereits zwei Mal erhéht und be-
15uft sich aktuell auf 0,085 US$ pro Quartal, was einer jahrlichen Dividen-
de von 0,34 US$ entspricht.

Aktienstruktur [11. September 2020)

Ausstehende Aktien: 12,1 Mic.
Optionen: 0,038 Miao.
Voll verwassert: 12,1 Mic.

CALEDONIA MINING CORP.

3rd Floor Weighbridge House
Weighbridge St Helier, Jersey, JE2 3NF, GroBbritannien

Kontakt:
Tel.: +44 1534 679 800

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info@caledoniamining.com
Webseite: www.caledoniamining.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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CANADA NICKEL
COMPANY

+ Riesiges Nickel-Kobalt-Projekt in Ontario/Kanada

+ Platin- und Palladium-Vorkommen sorgen fir zuséatzliche Wert-
steigerung

- Wirtschaftlichkeitsstudie soll bis Ende 2020 fertig sein

- Top-Management

Uberblick

Canada Nickel ist eine kanadische Bergbau-Entwicklungs-Gesell-
schaft, die sich auf das Basis- und Batteriemetall Nickel speziali-
siert hat. Die Gesellschaft wurde erst Ende Februar 2020 gelistet,
nachdem man erfolgreich eine Privatplatzierung in Hohe von B,8
Millionen CA$ durchflihren konnte. Canada Nickel besitzt 100% des
Nickel-Kobaltsulfid-Projekts Crawford, welches eine der griBten
Nickel-Lagerstatten weltweit in einem etablierten Bergbaucamp be-
herbergt und an die bestehende Infrastruktur nérdlich von Timmins
(Ontario, Kanada) angrenzt.

Eines der griBten Nickelvorkommen weltweit

Im Februar 2020 konnte Canada Nickel eine, auf dem kanadischen
Ressourcenberechnungsstandard NI43-101 basierende Ressour-
censchatzung verdffentlichen. Dabei zeigte sich, dass Crawford eine

Ressource mit einem hochgradigeren Kern aus gemessenen und
angezeigten Ressourcen von etwa 263 Millionen Tonnen mit 0,31%
Nickel, 0,013% Kobalt und 0,038 g/t Palladium + Platin innerhalb ei-
ner gemessenen und angezeigten Gesamtressource von etwa 800
Millionen Tonnen mit 0,25 % Nickel und 0,013% Kobalt beherbergt.
Hinzu kommt eine abgeleitete Ressource mit htherem Gehalt von
etwa 66 Millionen Tannen mit 0,29% Nickel und 0,013% Kabalt in-
nerhalb einer abgeleiteten Gesamtressource von etwa 310 Millionen
Tonnen mit 0,23% Nickel und 0,013% Kobalt. Damit liegt die Craw-
ford-Ressource unter den 12 gréBten Nickelvorkommen weltweit!

GroBes Explorationspotenzial
Wenngleich die Crawford-Ressource bereits jetzt riesig erscheint,
wurden von der gesamten Streichléange von knapp 8 Kilometern in
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COMPANY

den Jahren 2018 und 2019 lediglich etwa 1,75 Kilometer bebohrt.
Schon allein diese Ressource (Main Zone] ist noch nach allen Seiten
hin offen. Der Rest, also noch etwa 75% der bislang bekannten Struk-
turen, wurde noch tberhaupt nicht nach weiteren Mineralisierungen
untersucht. Ebenso ist auch der héhergradige Kernbereich noch
nach mehreren Seiten hin offen, sodass weiteres Potenzial fur
hochgradige Vorkommen besteht. Bis dato konnte dieser erst Uiber
eine Lange von 3.200 Metern, eine Breite von 160 bis 230 Metern
und in eine Tiefe von etwa 650 Metern verfolgt werden. Vor allem
auch in die Tiefe hin bietet sich ein enormes Potenzial. So kannte
eine Bohrung bis in eine vertikale Tiefe von 850 Metern getrieben
werden. Dabei enthielt die analysierte Probe durchschnittlich 0,31%
Nickel, 0,013% Kobalt, 0,022g/t Palladium und 0,008g/t Platin tiber
901 Meter. Die letzten 200 Meter befinden sich zudem auBerhalb der
aktuellen Ressource und waren damit auch noch nicht Bestandteil
der letzten Ressourcenschatzung. Zudem konnte im Mai 2020 eine
neue Zone namens East Zone aufgefunden werden. Dort erhielt man
unter anderem 256 Meter mit 0,30% Nickel und 0,05g/t Palladium
+ Platin.

Wirtschaftlichkeitsanalyse

Im Juni 2020 beauftragte Canada Nickel die Erstellung einer unab-
h&ngigen Wirtschaftlichkeitsanalyse (PEA), welche bis Ende 2020
fertiggestellt werden soll.

Aktienstruktur (1. September 2020)

Ausstehende Aktien: 67,0 Mio.
Optionen/RSUs: 6,5 Mio.
Warrants: 2,9 Mio.
Voll verwassert: 78,5 Mio.

CANADA NICKEL COMPANY

30 King St West, Suite 1900
Toronto, ON, M5X 1E3
Kanada

Kontakt:
Tel.: (B47) 256-1954

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch,

E-Mail: info[@canadanickel.com
Webseite: www.canadanickel.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



CANALASKA
URANIUM LTD.

Fokus auf hochgradiges Uran in Saskatchewan, Kanada

CanAlaska Uranium Ltd. fokussiert sich auf eine Reihe van Uranentde-
ckungen auf unserem West-McArthur-Projekt im kanadischen Athabasca
Becken, 12 Kilometer von der groBen, hochgradigen McArthur-River-Uran-
mine entfernt. Das Unternehmen betreibt das West-McArthur-Joint-Ven-
ture-Projekt mit der Cameco Corporation. Zehn Erkundungsbohrlécher im
Abstand von 1,7 km [eine Meile), identifizierten mehrere Uranzonen und
Zielgebiete.

Das Deckgebirge dieser Ziele besteht aus einer der gréiBten minerali-
sierten Alterations-Halos im @stlichen Athabasca und bei Grid 5 auf dem
West-McArthur-Projekt haben wir nun Beweise fiir mehrere mineralisier-
te Horizonte. Die Bohrungen 2019 und 2020 konzentrierten sich auf das
Zentrum dieses groBen Zielbereichs und produzierten mehrere Uran-
durchschldge mit hochgradigen Mineralisierungen (bis zu 7,95% U308)
und lokalisierten wichtige, versetzte Strukturen. Ein gut definiertes, 700
Meter langes Zielgehiet liegt im Fokus der ndchsten Explorationsphase.

Aktives Explorationsunternehmen, Projekt-Generator und Joint-
Venture-Partner internationaler Minengesellschaften

CanAlaskas strategische Projekte erhielten schon hohe Finanzierungen
der internationalen Minengesellschaften Cameco, Denison und De Beers
sowie japanischer und koreanischer Partnerunternehmen. Die Exploration
in den Jahren 2017 und 2018 durch Cameco bei CanAlaskas West-McArt-
hur-Projekt brachte hochgradige Uranmineralisierung nahe Camecos
neuem Fox-Lake-Uranvorkommen zu Tage, das 68 Millionen Pfund U308
mit einem durchschnittlichen Gehalt von 799% enthalt. CanAlaska ist auf
die Erweiterung unserer nahegelegenen, hochgradigen Lagerstatte fo-
kussiert.

CanAlaskas Geschaftsmodell als Projekt-Generator bietet Investoren
mehrere Entdeckungs- und Marketing-Chancen im Rahmen der jiingsten
Arbeiten an unseren Uran-, Sulfid-Nickel- und Kupferprojekten, wobei

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Inhalte kénnen wir jedoch keine 13
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zwei neue Projekte kiirzlich veroptioniert wurden und durch erfahrene Ex-
plorationsunternehmen finanziert werden.

Management [Auszug]
Peter Dasler, Prasident und CED: Mehr als 45 Jahre Erfahrung mit Explo-
rations-Consulting und Businessmanagement.

Dr. Karl Schimann, V.P. Exploration: Zuvor 20 Jahre bei dem Urangiganten
AREVA beschéftigt und Mitglied des Explorationsteams, das die giganti-
sche Cigar-Lake-Uran-Lagerstétte im Athabasca Becken entdeckt und
entwickelt hat.

Cory Belyk, P. Geo, COO: Zuvor Senior Manager bei Cameco und Mitglied
des Entdeckungsteams. Cory besitzt weltweite Expertise und 26 Jahre Er-
fahrung mit Athabasca-Uranprojekten.

Caory Belyk, COO, mit einem Manibridge Projekt-Geologen

1020 - 625 Howe Street
Vancouver, BC, VBC 2T6
Kanada

Kontakt:

Investor Relations
Tel.: (604) 688-3211
Fax: (604) 688-3217

E-Mail: info[@canalaska.com
Webseite: www.canalaska.com

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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CLASSIC
MINERALS LTD.

Spannende Transformation vom Explorer zum Goldproduzenten
im Westen Australiens

Fiir Classic Minerals war das vergangene Jahr ein sehr wichtiges und richtungsweisendes Jahr.
Fiinf wesentliche Aspekte sind dafiir verantwortlich:

- neues erfahrenes Management gibt neue Richtung vor.

- Neuentdeckung Kat Gap wurde erworben.

- mit Kat Gap und dem Forrestania Goldprojekt verfiigt Classic Minerals (ber hochgradige, ober-
fldchennahe Lagerstatten, die sich flir kostenglinstigen Tagebau eignen.

- Kat Gap weist hervorragende Goldausbringungsraten auf.

- auf allen Projekten besteht weiterhin groBes Explorationspotential; auch zur Tiefe hin.

Um stérkeren Fokus auf die Exploration zu legen und einen besseren Zugang zum Kapitalmarkt
7u erlangen, baute Classic Minerals sein Managementteam im vergangenen Jahr stark um. Der
erfahrene Geologe Dean Goodwin stieg zum CEO auf. Als Corporate & Technical Advisor konnte
der deutsche Explorationsgeologe Klaus Eckhof gewonnen werden. Er soll Classic helfen, neug
Kapitalquellen zu erschlieBen.

Auch das Projekt-Portfolio erfuhr 2019 eine wesentliche Bereicherung, denn Classic Minerals
{ibernahm das hocharadige Goldprojekt Kat Gap. Es wird seitdem mit umfangreichen Bohrpro-
grammen erschlossen. Niedergebracht wurden in den letzten 12 Monaten 195 Rickspihlbohrun-
gen (RC) tiber insgesamt 14.378 Metern. Dabei wurden in Goldgehalte von bis zu 76 o/t (iber 4 Me-
ter gefunden. Ein 1-Meter-langer Abschnitt zeigte sogar sagenhafte 304 g/t Gold. Im April 2020
erfolgte eine erste eigene Mineralressourcenschatzung ber 92.856 Unzen bei durchschnittlich
knapp 3 g/t Gold. Das Potential der Lagerstatte ist damit aber noch lange nicht erschopft. Geo-
logen vermuten, dass die Goldvererzungen auf Kat Gap jenseits von 150 Metern Tiefe weitergehen
und die Goldgehalte zur Tiefe hin sogar zunehmen. Der CEQ geht sogar von bis zu 8 g/t Gold aus.
Tiefenbohrungen haben bereits begonnen und werden die néchsten Monate intensiviert.

Die Neuausrichtung tragt erste Friichte

Wer glaubt, er hatte es bei Classic Minerals nur mit einem weiteren Explorer zu tun, hat wesent-
liche Aspekte der jiingsten Entwicklung verpasst. Mit groBen Schritten arbgitet das Unternehmen
darauf hin, auf Kat Gap eine erste eigene Goldproduktion zu beginnen. Um das Gold auch auf
der Liegenschaft verarbeiten zu kinnen, wurde im Juli eigens eine Gekko Verarbeitungsanlage
angeschafft. Die Gravitationsanlage ist modular aufgebaut und vermag bis zu 30 Tonnen Erz pro
Stunde zu verarbeiten. Da das System transportfahig ist, kann es ohne hohen Aufwand auf allen
Teilen der Lagerstatte zum Einsatz gebracht werden.

™ CLASSIC

+ MINERALS

Trotz einer zundchst kleinen Verarbeitungsanlage verspricht digse trotzdem hohe Profite. Die
Basis fiir diesen Optimismus hilden die in der jiingeren Vergangenheit durchgefihrten metallur-
gischen Tests. Bei erbohrten Proben konnte das Gold mit einer Aushringungsrate von 75% isoliert
und zu einem Goldkonzentrat verarbeitet werden. AnschlieBende Laugungstests ergaben, dass
his zu 95% des enthaltenen Goldes gewonnen werden kéinnen. Da auch die Versargung mit Ener-
gie und Wasser sowie die Logistik fiir einen Minenbetrieb gegeben ist, will Classic Minerals nun
den Sprung vom Explorer zum Produzenten in Angriff nehmen. Starten soll die eigene Goldpro-
duktion, sobald die Genehmigungen flir den Minenbetrigb vorliegen. Mit diesem Cashflow kann
die Expansion des Goldinventars dann (berwiegend aus eigenen Mitteln finanziert werden. Zu-
mindest kdnnen damit weitere Verwésserungen der Altaktionare eingedammt werden.

Weiteres Explorationspotential

Klaus Eckhof vermutet, dass auf Kat Gap 500.000 Unzen Gold zu finden sind. CEO Dean nimmt
an, dass im noch unerforschten westlichen Teil von Kat Gap noch besonders viel Gold zu entde-
ckenist. Und zwar an den Kontaktstellen des Griinsteing(irtels.

Rund 50 km ndrdlich von Kat Gap verflgt Classic Minerals mit dem Forrestania Goldprojekt dber
gin weiteres Eisen im Feuer. Es besteht aus Lady Ada und Lady Magdalena. Hier wurden vom Vor-
besitzer Sons of Gwalia nach australischen JORC-Standards bereits Ressaurcen iiber 240.000
Goldunzen nachgewiesen. Auf Lady Ada ist sogar eine historisch hochgradige Goldproduktion mit
8,81 g/t Goldausbringung bekannt. Schnell konnte Classic das Goldinventar des Vorgéngers auf
311,050 Goldunzen bei 1,33 g/t Gold ausweiten. Obwohl das 450 km2 groBe Projekt von ertrag-
reichen Minen umgeben ist, haben die Vorbesitzer seine systematische Exploration dort stréflich
vernachlassigt.

Auf allen Projekten wurden bislang somit knapp 404.000 Unzen Gold definiert.

Aktieninformationen (Stand 10/2020)

Bérsenticker: ASX:CLZ / FSE: 217
Ausstehende Aktien: 13.040 Mia.
Market Cap: 13 Mio. EUR
GroBaktionare: Management (33%)

CLASSIC MINERALS LTD.

71 Furniss Road, Landsdale, WA, B0B5, Australien

Kontakt:
Dean Goodwin, CED, E-Mail: dean_goodwin(@outlook.com

Europa: Wolfgang Seybold, Geschéaftsfuhrer, AXINO Media
GmbH, Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: contact@classicminerals.com.au
Webseite: http://www.classicminerals.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



COPPERBANK

RESOURCES CORF.

Copperbank wurde 2014 wahrend des Rohstoff-Barenmarktes
von einer Gruppe sehr angesehener Unternehmer, Geologen und
Ingenieure geschaffen. Das Geschaftsmodell besteht darin, Welt-
klasse-Kupferprojekte zu konsolidieren und Investoren eine ma-
ximale Option auf steigende Kupferpreise zu hieten.

Die etablierten Reserven und Ressourcen unserer zu 100% kontrol-
lierten Projekte dienen als Assetbasis fiir diese ,Pfunde im Boden*
Strategie mit niedrigen Verwaltungskosten.

Das Unternehmen kontrolliert drei Projekte in den Vereinigten Staa-
ten. Copper Creek liegt in Arizona, Contact Copper liegt in Elko Coun-
ty, Nevada.

Es wiirde Giber 120 Mio. $ kosten, die an diesen Projekten schon vor-
genommenen Arbeiten zu wiederholen.

Mit steigenden Kupferpreisen verschiebt sich das Geschaftsmodell
in die ndchste Phase als Beschleuniger.

Wir sind bestrebt, jedes unserer Projekte strategisch voranzutrei-
ben, und zwar durch wertschaffende Exploration und Entwicklung
oder Partnerschaften, Jointventures und Verwertung, um flr unsere
Aktionéare eine Rendite neben Aktienkurssteigerungen zu bieten.

“Pounds in the Ground™ Inventory vs, Market Capitalization
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Projekte [Auszug):

Contact Copper Oxide in Elko County, Nevada

- 5.935 Morgen patentierte und unpatentierte Claims

- 2013er PFS sieht Jahresproduktion von ca. 50 Mio. Pfund Kupfer-
kathoden var

- Exzellente Infrastruktur mit StraBen, Stromversorgung und Was-
ser

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Inhalte kénnen wir jedoch keine 1
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CopperBank.

Copper Creek in Pinal County, Arizona

- Cu-Mo-Au Porphyr-Entdeckung mit PEA
- Oberflachennahe Mineralisierung

- 220.000 m Bohrungen von Vorbesitzern

Warum CopperBank?
Fokussiertes Team in voller Ubereinstimmung mit den Aktionaren.

Maximale Mdglichkeiten bei héheren Kupferpreisen.

Aktieninformationen

Ausstehende Aktien (7. Oktober 2020): 77.700.000
Optionen: 7.600.000
Warrants 1.300.000

2706-1011 West Cordova Street
Vancouver, BC, VBC 0B2
Kanada

Kontakt:
Gianni Kovacevic, Chairman
Tel.: (604) 484-7855

E-Mail: gk[@copperbankcorp.com
Webseite: www.capperbankcorp.com

ol

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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DANAKALI
LTD.

Danakali Limited [ASX: DNK, LSE: DNK] konzentriert sich auf die
Entwicklung des Weltklasse-Kaliumsulfat-Projekts Colluli in der
Region Danakil des ostafrikanischen Staates Eritrea, Ostafrika.
Colluli ist die weltweit fortgeschrittenste und wirtschaftlich at-
traktivste Kaliumsulfat[SOP)-Neuentwicklung weltweit.

Colluli verfiigt Giber eine Kaliumsulfat-Erzreserve der Spitzenklasse mit dber 1,1 Mrd. t kalium-
haltige Salze, die sich fiir die Produktion von Kalidiingern eignen. Colluli befindet sich zu 100 %
im Eigentum der Colluli Mining Share Company (“CMSC"], einem 50:50-Jointventure zwischen
Danakali und der Eritrean National Mining Corporation (ENAMCO). CMCS plant, diese riesige,
gehaltreiche Ressource mithilfe eines risikoarmen Entwicklungsansatzes in vollem Umfang zu
entwickeln. Das Hauptaugenmerk wird dabei anfénglich auf der Kaliumsulfat-Produktion lie-
gen. Dabei handelt es sich um eine hochwertige, chloridfreie Kalisalzsorte mit Mehrnahrstoff-
gigenschaften, wie sie weltweit nur in wenigen primaren Produktionszentren hergestellt wird.
Calluli"s Mineralisierung beginnt hei nur 16 m unter der Oberflache, was das Projekt zu den
flachsten Kaliumsulfat Projekten der Welt macht und einen Tagebau erméglicht, die einfachste
und billigste Methode des Kalibergbaus.

Eine im Januar 2018 verdffentlichte FEED-Studie (Front End Engineering Design) bestétigte
Colluli als fortgeschrittenes und wirtschaftlich attraktives Projekt im Vergleich zu anderen Ka-
liumsulfat-Entwicklungsprojekten. Die Studie prognostiziert, dass das Colluli Kaliprojekt eine
branchenfiihrende Kapitalintensitat und Betriebskosten im ersten Quartil aufweist und einen
NPV nach Steuern von 902 Mio. US$ bei einer IRR von 29,9% fiir die Module | und Il besitzt.
Der vom DNK beauftragte EPCM-Vertragspartner DRA schloss kiirzlich, wie am 2. September
2020 gemeldet, die Uberpriifung der Ergebnisse der Phase 2 ab, womit sich die Robustheit der
ersten FEED-Ergebnisse bestétigte.

Mit EuroChem wurde im Juni 2018 ein verbindlicher Take-or-Pay-Alnahmevertrag fir bis zu
100% [mindestens 87%) der Colluli Module | SOP-Produktion unterzeichnet. Ein Doppel-Listing
an der LSE und die Ernennung von DRA Global zum EPCM-Auftragnehmer folgten im Spétsom-
mer und markierten wichtige Meilensteine bei der Weiterentwicklung des Entwicklungs- und
Projektfinanzierungsprozesses. Im Jahr 2020 ernannte Danakali zwei Direktaren der African
Finance Corporation (AFC), Samaila D. Zubairu (CEQ der AFC) und Taiwo Adeniji (Senior Di-
rector for Investment Operations and Execution der AFC), zu Mitgliedern seines Boards. Am 3.
August 2020 berief DNK dann Neil Gregson in seinen Board. Zuvor war Neils Portfoliomanager
bei J.P. Morgan Asset Management, Global Equities Team mit Sitz in London.

Im Dezember 2019 bestétigten die Entwicklungsfinanzierungsinstitutionen, die Africa Finance
Corporation [AFC) und die Afrikanische Export-Import-Bank (Afreximbank] ihre Verginbarung,
CMSC varrangige Fremdmittel in Hhe von 200 Millionen US Dallar zur Verfligung zu stellen.
Seit Dezember hat die Projektentwicklung begonnen, wobei die Phasen 1und 2 des Projekts nun
abgeschlossen sind und zusétzliche Optimierungsanalysen und Testarbeiten laufen. Im Rahmen
dieser Testarbeiten wurden im Wassergewinnungsgebiet durch Verwendung von Strandbrun-
nen bedeutende Umweltvorteile festgestellt. Im Juli erhielt Colluli vom Energie- und Bergbau-
ministerium die Genehmigung fiir die Minenentwicklung. Zusétzlich zu diesen Entwicklungen
wurde RA International im August 2020 zum bevorzugten Unterbringungsunternehmen und
Aggreko im Oktober 2020 zum bevorzugten Energieversorgungsunternehmen erklrt.

DANAKALI

Diese finanziellen Erfolge wurden im Rahmen eines Berichts des Entwicklungsprogramms
der Vereinten Nationen (UNDP) aus dem Jahre 2019 gesichert, in dem auf das Potenzial von
Colluli hingewiesen wurde, einen wesentlichen Beitrag zur eritreischen Wirtschaft und zu 13
der 17 Ziele der Vereinten Nationen flir nachhaltige Entwicklung (SOGs) zu Igisten. Eritrea ist
gin stabiler Rechtsbereich mit einer etablierten und bewahrten Bergbauindustrie. Das Projekt
wird von lokalen und regionalen Gemeinschaften stark unterstiitzt. In Modul | werden (iber 500
dauerhafte Arbeitsplatze fiir die lokale Bevélkerung geschaffen. DNK verdffentlichte seinen
Nachhaltigkeitshericht im Juni 2020.

Colluli ist ein 1-a-Entwicklungsprojekt und erfiillt alle Kriterien

eines globalen Spitzenprojekts
groBe, langlebige, gehaltvalle/ hochqualitative Ressource - klistennah, nah an den globalen
Mérkten

+die oberflachennahste, hochgradigste Kaliumsulfit-Salzgesteinlagerstéatte der Welt

+ Salz wird in fester Form entnommen

+ 75 km Entfernung zum vorgesehenen Frachthafen am Roten Meer und 230 km von Hafen
van Massawa entfernt

+ 1,3 Mrd. t groBe Kali-Ressource mit einer Reserve von 1,1 Mrd. t

+geschétzte Minenlebensdauer von (iber 200 Jahren, basierend auf den Produktionsguoten
der endgliltigen Machbarkeitsstudie
Bedeutendes Aufwértspotential durch Multi-Rohstoff-Patential (z.B. Steinsalz und weitere
spezielle Dinger] und Ressourcendefinition

Kaliumsulfat ist eine Premium-Kalisalzsorte

+ein hochwertiger, chloridfreier Kalisalztyp, der Kalium wie auch Schwefel bereitstellt

+ niedriger Salzgehalt-Index macht das Produkt fir die Verwendung mit hochwertigen, chlo-
ridintoleranten Pflanzen wie Niissen, Obst und Gemiise geeignet

+erméglicht einen um 70 % niedrigeren Wasserverbrauch als Kaliumchlorid

+wirtschaftlich nutzbare Primarressourcen sind geologisch selten

+begrenzte Anzahl fortgeschrittener Projektentwicklungen im Bereich Primarproduktion

+Versorgungsengpasse werden durch kostenintensive industrielle Nebenproduktverwer-
tung geschlossen - ein Preisriickhalt flir Primérproduzenten

DANAKALI L

Level 11, Brookfield Place
125 St Georges Terrace
Perth, WA, 6000
Australien

Kontakt:
Mark Riseley, Unternehmensentwicklung
Tel.: +B1 8 6189 8635

E-Mail: info@danakali.com
Webseite: www.danakali.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdahr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zuganglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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DISCOVERY
METALS CORP.

+ Riesiges Silbervorkommen in Mexiko

+ Gold, Zink und Blei sorgen fir zusatzliche Wertsteigerung
- GroBes Bohrprogramm im Gange

- Investorenlegende Eric Sprott an Bord

Uberblick

Discovery Metals ist eine kanadische Bergbau-Entwicklungs-Ge-
sellschaft, die sich auf Silber- und Silber-Zink-Blei-Projekte im Nor-
den Mexikos konzentriert und (ber eine der gréBten unentwickelten
Silberlagerstatten der Welt verfligt. Das Unternehmen hat innerhalb
weniger Jahre allein beim Vorzeigeprojekt Cordero eine Silberres-
source von 595 Millionen Unzen sowie bedeutende Gold-, Zink- und
Bleiressourcen als Nebenprodukte nachgewiesen. Insgesamt belduft
sich Discovery Metals Ressourcenbasis auf ber 1,5 Milliarden Unzen
Silber&guivalent!

GroBer Hebel auf den Silberpreis

Das Bulk-Tonnage-Potenzial der Lagerstatte Cordero wurde erstmals
2009 von Levon Resources Ltd., die Discovery im August 2019 Uber-
nommen hatte, erkannt und getestet. Die Ressourcenschatzung fir
das Projekt erfasst einen massiven Bestand an Silber-Zink-Blei-Gold,
wodurch es zu einer der griBten unerschlossenen Silbervorkommen
der Welt wird und somit eine auBergewthnliche Hebelwirkung in ei-
nem steigenden Silbermarkt bietet. Innerhalb dieser auBergewdhnli-
chen In-situ-Ressource hat Discovery eine (iberzeugende Moglichkeit
gefunden, Bereiche von hdherwertigem Silber, die durch die Lager-
statte entstehen, abzugrenzen und zu erweitern.

Ausgiehiges Bohrprogramm

Trotz der ohnehin schon riesigen Ressource verfiigt Cordero Uber gin
weiteres Ressourcenpotenzial, das in den kommenden Monaten né-
her untersucht werden soll. Die Tatsache, dass die aktuelle Ressour-
ce noch nicht vollstédndig nach Siden, Norden, Nordwesten und in die

Discovery

Tiefe abgegrenzt ist, hat Discovery Metals veranlasst, kiirzlich mit wei-
teren Explorationskampagnen zu beginnen. Dies flihrte zu mehreren
spektakuldren Bohrresultaten, die das Unternehmen in 2020 vermel-
den konnte. Dazu zahlt unter anderem ein 34,7 Meter langer Abschnitt
mit durchschnittlich 617g/t Silberaquivalent, inklusive 3,7 Meter mit
sage und schreibe 2.524g/t Silberaquivalent. Zuséatzlich erzielte man
2.153g/t Silberaguivalent Gber 1 Meter. Darliber hinaus konnte man
noch weitaus méachtigere Silbermineralisierungen durchschneiden. So
etwa einen 105,9 Meter langen Abschnitt mit durchschnittlich 188g/t
Silber und einen 62,8 Meter langen Abschnitt mit 217g/t Silber&gui-
valent. Trotzdem die Corona-Epidemie auch die Bohrarbeiten auf Cor-
dero beeintréchtigte, wird Discovery in 2020 mehrere zehntausend
Meter bohren.

Riesige Explorationsgehiete

Zusatzlich zum Flaggschiffprojekt Cordero besitzt Discovery Metals
ein 150.000 Hektar groBes Grundstickspaket in einem groBen und
historischen Bergbaugehbiet im mexikanischen Bundesstaat Coahuila.
Das Portfolio von drei groBen, bohrbereiten Projekten und einer Viel-
zahl von Mdglichkeiten im Friihstadium, alle mit flacher, hochgradiger
Silber-Zink-Blei-Mineralisierung, befindet sich in einem erstklassigen
CRD-Gurtel, der sich vom Sidosten Arizonas bis nach Zentralmexiko
erstreckt. Die Landbesitze enthalten Hunderte von historischen Gru-
ben mit mehreren Kilometern unterirdischer ErschlieBung, chne dass
jemals moderne Erkundungshohrungen auf den Grundstiicken durch-
gefthrt wurden, bevor Discovery Metals sie erwarh.

Aktienstruktur (9. Juni 2020)

Ausstehende Aktien: 257,0 Mio.
Optionen: 20,0 Mio.
Warrants: 56,0 Mio.
Vaoll verwassert: 333,0 Mio.

DISCOVERY METALS CORP.

701 - 55 University Ave
Toronto, ON, M5d 2H7
Kanada

Kontakt:
Tel.: (418] B13-9410

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info[@dsvmetals.com
Webseite: https://dsvmetals.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



EMX
ROYALTY CORP.

Vermigensaufbau durch Royalties und Entdeckungen

- Ein wachsendes Royalty-Portfolio generiert fortwahrend Erldse

- Projekte und Beteiligungen befinden sich auf 5 Kontinenten

- Zu Projekt- und strategischen Partnern gehdren: Rio Tinto, An-
glo-American, Newmont Mining, Freeport-McMaoRan, Antofagas-
ta, Arizona Minerals, Coeur Mining, Nevsun Resources und andere

EMX Royalty ist der Royalty Generator

Die Gesellschaft verflgt (ber einen jéhrlichen Cashflow aus Lizenz-
geblhren (Royalties), die durch organisches Wachstum und durch
wertarientierte Akguisitionen generiert werden. Die Umsetzung des
Royalty-Generierungs-Geschaftsmodells unterstiitzt globale Explora-
tionsprogramme flr Edelmetalle und Basismetalle, die zu einem wei-
teren Ausbau eines bereits betrdchtlichen Royalty-Portfolios fihren.

Das Unternehmen verfligt Ober Explorations- und Royalty-Vermo-
genswerte in den USA, der TUrkei, Europa, Haiti und der Region Aus-
tralien-Asien-Pazifik.

In Norwegen ist EMX Royalty Corp. gréBter und in Schweden* zweit-
groBter Explorationslizenzhalter (alle Tochterunternehmen und Be-
teiligungen einbezogen)

Emtgartges B Model

Erschaffun

Explorationsupside

Aalmyziy

Die EMX Royalty bekommt seine Investments durch Rickvergltun-
gen, Betreibergebihren und Vermégenseinkommen zuriick.

Laufender Cashflow stammt aus Produktionsroyalties, Royalty-Vo-
rauszahlungen, sogenannten Meilensteinzahlungen, Management-
geblhren und jahrlichen Projektzahlungen.

Nach fast 18 aktiven Jahren konnte EMX die Aktienanzahl auf nur 90
Millionen Aktien (voll verwéssert, keine roll backs) begrenzen.

MINENGESELLSCHAFTEN

ROYALTYCORP

THE BOFYALTY

=MX

EMX bekam durch den Verkauf des strategischen Investments in IG
Copper und deren Malmyzh Kupfer-Gold-Entdeckung im Fernen Os-
ten Russlands im Herbst 2018 in 639 Mio. USD in die Kasse gespllt.
EMX Royalty Corp. steht kurz davor, schwarze Zahlen zu schreiben.

Zijin Mining arbeitet mit Hochdruck an der Inbetriebnahme der Kup-
fer Mine auf dem Timok Projekt in Serbien. Dies ist das grioBte Kup-
fervorkommen Europas und soll nach einer Vereinbarung mit der
serbischen Regierung 2021 in Produktion gehen. EMX Royalty halt
eine NSR Royalty von 0,5% an der gesamten zuki{inftigen Produktion.

GroBaktionédre

EMX s Management, Direktoren und Angestellte 15,5%
Paul Stephens 12,6%
Newmaont Mining 5,8%
Sprott Global Resource and Investment Lid. 586 %
Adrian Day Asset Managemet 2,3%
Antofagasta 1,7%
U.S. Global Investors 1,2%

501 - 543 Granville Street
Vancouver, BC, VBC 1X8
Kanada

Kontakt:
Scott Close, Investor Relations, Tel.: (303) 973-8585

Europa: Isabel Belger, Unternehmenskommunikation,
Tel.: +49 (0] 178 48909039

E-Mail: info@emxrayalty.com
Webseite: http:/www.emxroyalty.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Inhalte kénnen wir jedoch keine 19

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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ENDEAVOUR
SILVER CORP.

- MittelgroBer Edelmetallproduzent mit einer Produktion von 1,45
Millionen Unzen Silber und 14.293 Unzen Gold im ersten Halbjahr
2020

+ Drei Silber-Gold-Minen in Mexika

- Organisches Wachstum durch strategische Erwerbungen, getrie-
ben und beschleunigt durch Neuentdeckungen, die schnell in Pro-
duktion gehen werden

- Hochgradiges Silber-Gold-Projekt Terronera, Potential flir hoch-
profitable Fdrderung binnen 24 Monaten

Uberblick

Endeavour Silver ist einer der griBten Silber-Produzenten Nordame-
rikas mit Listings in New York, Toronto und Frankfurt. Das Unterneh-
men konnte im ersten Halbjahr 2020 aus seinen mexikanischen Mi-
nenanlagen insgesamt rund 1,45 Millionen Unzen Silber und 14.293
Unzen Gold fordern. Endeavour Silver plant den Bau einer vierten
(und dann gréBten) Mine, sobald eine aktualisierte Machbarkeits-
studie vorliegt und die Finanzierung gesichert ist.

Silbermine Guanacevi

Endeavour Silvers erste, 2004 in Betrieb genommene Anlage Gua-
nacevi besitzt eineVerarbeitungskapazitat von 1.200 Tonnen Gestein
pro Tag (tpd). Insgesamt forderte Endeavour Silver dort im ersten
Halbjahr 2020 1,27 Millionen Unzen Silber und 4.274 Unzen Gold zu
Tage. Ende 2019 betrugen die Reserven 6,92 Millionen Unzen Silber-
aguivalent und die Ressourcen (ohne Blei und Zink]) 26,85 Millionen
Unzen Silberaquivalent.

Silbermine Bolaiiitos

2007 nahm Endeavour Silver Bolafiitos in Betrieb. Die Verarbei-
tungskapazitat auf Bolafiitos betragt 1.600 tpd. Insgesamt forderte
Endeavour Silver dort im ersten Halbjahr 2020 141.807 Unzen Silber
und B6.430 Unzen Gold zu Tage. Ende 2019 betrugen die Reserven

Endeavour
SILVER

2,86 Millionen Unzen Silberdguivalent und die Ressourcen 13,36 Mil-
lionen Unzen Silber&guivalent.

Silbermine El Compas

El Compas besteht aktuell aus den beiden El Compas und El Orito
Venen und (Ober zehn weitere Explorationsziele. Insgesamt forderte
Endeavour Silver dort im ersten Halbjahr 2020 39.936 Unzen Silber
und 3.589 Unzen Gold zu Tage. Ende 2013 verfiigte El Compas Uber
rund 1,31 Millionen Unzen Silberaquivalent an Reserven und 2,26
Millionen Unzen Silberdquivalent an Ressourcen.

Minenprojekt Terronera

Auf dem 2010 akguirierten Projekt San Sebastian entdeckte En-
deavour Silver rasch eine hochgradige Silber-Gold-Mineralisation
namens Terronera. Insgesamt verfligte Terronera Ende 2019 Uber
70,96 Millionen Unzen Silberdguivalent an Reserven plus 13,58 Mil-
lionen Unzen Silberéguivalent an Ressourcen. Im Juli 2020 verof-
fentlichte Endeavour Silver eine Vormachbarkeitsstudie flr Terro-
nera. Flr die zu Grunde gelegten Preise von 15,97 US$ je Unze Silber
und 1.419 US$ je Unze Gold wurde eine Rentabilitat (IRR) von star-
ken 30,0% nach Steuern errechnet. Fir einen Goldpreis von 1.800
US$ und einen Silberpreis von 18 US$ je Unze erg&be sich sogar ein
nachsteuerlicher IRR von 44,4%.

Im September 2020 wurde Wood plc. mit der Erstellung einer Mach-
barkeitsstudie fiir Terronera beauftragt. Diese sollte etwa Mitte 2021

fertiggestellt sein.

Aktienstruktur (30. Juni 2020)

Ausstehende Aktien: 154,9 Mio.
Optionen/PSUs: 10,2 Mio.
Voll verwassert: 185,1 Mia.

ENDEAVOUR SILVER CORF.

301-700 West Pender Street
Vancouver, BC, VBC 1G8
Kanada

Kontakt:
Tel.: (B04) B85-9775

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info@edrsilver.com
Webseite: www.edrsilver.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



EVERGOLD
CORP.

Goldexploration in British Columbia, Kanada

Evergold Corp. (WKN: A2PTHZ, TSX-V: EVER] ist ein kanadisches Ex-
plorationsunternehmen mit Hauptsitz in Toronto, das sich auf poten-
zielle Bergbaugebiete in British Columbia konzentriert. Das erfahre-
ne Team konnte in British Columbia bereits Erfolge mit GT Gold Corp.
verbuchen. Evergold besitzt jeweils 100% Anteil an 4 vielverspre-
chenden Liegenschaften in British Columbia, die es vom bekannten
Geologen Charles Greig erhalten hat. Die beiden Vorzeigeprojekte
des Unternehmens sind die 3.545 Hektar groBe Snoball-Liegen-
schaft mit Potenzial fir signifikante Gold- und Silbervorkommen,
im Herzen des berlihmten Goldenen Dreiecks von British Columbia
nur 12 Kilometer vom Highway 37 gelegen, sowie die 5.099 Hektar
groBe Golden Lion Liegenschaft, dstlich von Snoball in &hnlichem
Gestein am ndrdlichen Ende der Toodoggone Region gelegen. Gol-
den Lion verfligt Gber mehrere interessante Gold-, Silber- und Kup-
fergebiete und befindet sich nérdlich von der Lawyers-Liegenschaft
von Benchmark Metals (WKN: A2JM2X]. Benchmark Metals flihrt
auf seinem Lawyers-Projekt dieses Jahr ebenfalls ein groBes Bohr-
programm durch und hat daflir finanzielle Unterstiitzung von Eric
Sprott erhalten. Das Snoball-Projekt von Evergold befindet sich in
der N&he der Gehiete van Skeena Resources (WKN: A2H52X].

Potenzial fiir Entdeckungen und Kursgewinne

Auf Snoball hat Evergold ein neues hochgradiges Gold-Silber-Sys-
tem entdeckt und auf Golden Lion bleibt es spannend. Das Ziel van
Evergold ist es, wertvolle Entdeckungen zu liefern - solche, die zu
Minen werden kdinnen - allerdings wirde jemand anderes die Minen
aufbauen und operieren. Nach der riesigen Saddle North Gold-Kup-
fer Entdeckung fir GT Gold mit ca. 8 Millionen Unzen Gold und ca. 4,8
Milliarden Pfund Kupfer ging CED Kevin Keough zuriick zu Evergold.
Das Highlight des Jahres 2013 war der erfolgreiche Bérsengang des
Unternehmens an der TSX Venture Exchange am 4. Oktober 2019
mit Bruttoerlésen von 3,45 Millionen CAD (+350 neue Aktionére).
Evergold ist ein transparentes und fokussiertes Unternehmen, hat
keine historischen Ungereimtheiten sowie eine breit gestreute und
enge Kapitalstruktur.

MINENGESELLSCHAFTEN

e

Management & Direktoren

Kevin Keough - Prasident, CEO & Direktor

Tracy Albert - CFO/Finanzvorstand

Andrew Mitchell, P.Geo. - Vice President, Exploration
Charles J. Greig, P.Geo. - Berater

Maonique Hutchins - Sekretarin

Bernice Greig - Direktorin

Alexander Walcott - Direktor

Rosie Moore - Unabhéngige Direktorin
Darwin Green - Unabh&ngiger Direktor

Aktienstruktur (Stand 13. Oktoher 2020)
Ticker: TSX-V: EVER | WKN: A2PTHZ
Ausstehende Aktien: 34,8 Millionen

Voll verwésserte Aktien: 48,1 Millionen
Marktkapitalisierung: 15,3 Millionen CAD
52-Wochen-Spanne: 0,175 - 0,95 CAD

EVERGOLD CORP.

18 King Street East, Suite 802
Toronto, ON, M5C 1C4
Kanada

Kontakt:
Kevin M. Keough, Prasident & CEO
Tel.: (613) 622 1916

E-Mail: kevin.keough@evergoldcorp.ca
Webseite: www.evergoldcorp.ca

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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FABLED

SILVER GOLD CORF.

Expertise - Exploration - Umsetzung in Mexiko

Fabled Silver Gold Corp. verfligt (ber ein erfahrenes Management-
team, das seit Jahren im Bergbau und in der Exploration in Mexiko
tatig und in der Lage ist, die Ziele des Unternehmens erfolgreich
umzusetzen.

S ARTA MAR
SANTA MAR

 PROJECT | LOCATION M

SANTA MARIA

MEXICO

\3&-\ FABLED (0

Das Mandat des Unternehmens besteht darin, sich auf den Erwerb
von Edelmetall-Liegenschaften in Mexiko mit Blue-Sky-Explorati-
onspotenzial zu konzentrieren. Als solches hat es eine Vereinbarung
zum Erwerb des Santa-Maria-Projekts abgeschlossen.

Das Santa Maria Projekt, ein hochgradiges Silber-Gold-Projekt, be-
findet sich in der bergbaufreundlichen Jurisdiktion der Stadt Parral,
Chihuahua, Mexiko. Der Bergbaubezirk Parral befindet sich im Zent-
rum der epithermalen Silber-Gold-Aderdistrikte des mexikanischen
Silbergtrtels. Der GUrtel wurde als bedeutende metallogene Provinz
anerkannt, die Berichten zufolge mehr Silber produziert hat als je-
des andere entsprechende Gebiet in der Welt.

Die Projektdatenbank enthélt 2.528 Proben von Oberflachenbohrun-
gen und 2186 unterirdische Kanalproben. Der GroBteil dieser Arbeiten
konzentrierte sich auf die Adern Santa Maria und Santa Maria Dos.
Diese Adern sind entlang des Streichens und zur Tiefe weiterhin offen.

Ein Beispiel flir das robuste Mineralisierungssystem Santa Maria ist
das Diamantbohrloch SM18-03, das 43,35 Meter mit einem Gehalt
von 0,78 g/t Gold und 232,89 g/t Silber aufwies und einen Abschnitt
mit einem Bonanza-Gehalt von 8,94 Metern mit 3,35 g/t Gold und
1.012,63 g/t Silber enthielt, wobei das Bohrloch in 150 m vertikaler
Tiefe in Mineralisierung endete.

Auf dem Projekt befinden sich weitere 19 bedeutende Aderstruktu-
ren, die zuklnftige neue Explorationsmaglichkeiten bieten.

FABLED

SILVER GOLD

CORPR

Das Santa Maria Projekt wurde noch nie systematisch erkundet. Auf
der Grundlage einer soliden Basisdatenbank wird das Unternehmen
eine geophysikalische IP-Untersuchung auf dem gesamten Projekt
durchfthren, die bis zu -500 Meter in die Tiefe vordringen wird, um
Bohrziele erster Prioritat auf dem Projekt zu bestimmen.

Management

David Smalley - Chairman

Peter Hawley - Prasident, CEQ, Direktor
Luc Pelchat - Direktar

Michael Harrison - Direktor

FABLED SILVER GOLD CORP.

480 - 1500 West Georgia St.
Vancouver, BC, VBG 2Z6
Kanada

Kontakt:
Peter Hawley, Prasident & CEO
Tel.: (819] 316-0919

E-Mail: peter@fabledfco.com
Webseite: www.fabledsilvergoldcorp.com/

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



FILO
MINING CORP.

- Kanadisches Explorations- und Entwicklungsunternehmen mit
Hauptprojekt in Slidamerika

+ Hervorragende Bohrergebnisse wahrend der Saison 2019 / 2020,
mit mehreren hochgradigen Abschnitten

+ Weitere Bohrungen sind f(ir die ndchste Saison geplant mit dem Ziel,
dieses Explorationsziel zu verdoppeln

+ Mitglied der Lundin Group of Companies

Uberblick

Filo Mining ist ein kanadisches Explorations- und Entwicklungsunter-
nehmen, das sich auf die Weiterentwicklung seiner 100%-igen Kup-
fer-Gold-Silber-Lagerstéatte Filo del Sol in der chilenischen Region llI
und der angrenzenden Provinz San Juan in Argentinien konzentriert

Kupfer-Gold-Silber Projekt Filo de Sol

Das 100% im Besitz befindliche Flaggschiffprojekt tragt den Namen
,Filo del Sol“ und befindet sich in Siidamerika. Genauer gesagt in der
Region Atacama in Nordchile und der angrenzenden argentinischen
Provinz San Juan, 140 Kilometer stiddstlich der Stadt Copiapd, Chi-
le, und erstreckt sich (ber beide Landesgrenzen. Beide L&nder sind
sehr bergbaufreundlich und es existiert ein Bergbauvertrag fiir dieses
grenziberschreitende Projekt.

Filo del Sol ist eine epithermale Kupfer-Gold-Silber-Lagerstatte mit
hoher Sulfidierung in Verbindung mit einem groBen Porphyr-Kup-
fer-Gold-System. Anhand erster Erkundungen und Bohrungen handelt
es sich um ein sehr groBes mineralisiertes System mit Abmessungen
von mindestens 3,7 Kilometer in Nord-Siid-Richtung und von mindes-
tens 1 km in Ost-West-Richtung. Die angezeigten Ressourcen belaufen
sich auf 4,4 Millionen Unzen Gold, 147 Millionen Unzen Silber und 3,1 Mil-

MINENGESELLSCHAFTEN

P8l FILOMINING

liarden Pfund Kupfer. Die erfolgreiche 8.000 Meter Bohrkampagne von
2019/2020 ist nun abgeschlossen und zeigt eine durchgehende Mine-
ralisierung von 3 km in Nord/Std-Richtung auf. Entlang des Streichs
und in die Tiefe ist es noch offen. So zeigt das Bohrloch FSOHO32 au-
Bergewdhnliche Bohrergebnisse auf. Mit einem Gesamt-Abschnitt von
1.009 m zeigt es ein Kupferadquivalent von 0,95% auf und ist somit eines
der besten weltweiten Bohrlocher der letzten 12 Maonate.

Anhand der vorlaufigen Machbarkeitsstudie von Januar 2019 soll die
durchschnittliche jahrliche Kupferproduktion bei 67.000 Tonnen liegen
und einen Nettogegenwartswert von 1,28 Mrd. USD nach Steuern (8 %)
ergeben, basierend auf einem Kupferpreis von 3 USD pro Pfund. Die
durchschnittliche jahrliche Gold-Produktion wird mit 159.000 Unzen
beziffert bei einem IRR nach Steuern von 23 % und einer Riickzahlung
Uber 3,4 Jahre, basierend auf einem Goldpreis von 1.300 USD pro Unze
Gold. Die daraus resultierende wahrscheinliche Reservenschéatzung be-
inhaltet 2,2 Mrd. Pfund Kupfer, mehr als 2,7 Mio. Unzen Gold und 126
Mio. Unzen Silber.

Fazit

Das erfahrene Management-Team um CEOQ Adam Lundin hat hisher
groBartige Arbeit geleistet und verfligt Uber eine unglaubliche Experti-
se in der Exploration und im Bergbaubetrieb. In naher Zukunft wird nun
eine vollstandige geophysikalische Analyse verdffentlicht und es wird
an der Planung fUr die konzeptionelle Bohrkampagne 2020/2021 ge-
arbeitet, um die Rohstoffvorkammen sowaohl in der Tiefe wie auch in der
Lange und Breite auszuweiten und abzustecken.

Aktienstruktur [31. August 2020)

Ausstehende Aktien: 110,8 Mia.
Optionen: 8,1 Mia.
Vaoll verwassert: 118,9 Mio.

FILO MINING CORP.

Suite 2000 - 885 West Georgia Street
Vancouver, BC, VBC 3E8
Kanada

Kontakt:
Tel.: (604) 806-3585

Europa:
Swiss Resource Capital AG, info@resource-capital.ch

E-Mail: info@filo-mining.com Webseite: www.filo-mining.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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FIORE
GOLD LTD.

- Wachstumsorientierter US-Goldproduzent mit aktuellen Cash-
flows aus der Pan Mine in Nevada, organisches Wachstum aus
dem angrenzenden Gold Rock Projekt und zukiinftige Gewinne
aus dem Projekt Golden Eagle

+ Aktuell Gber 275.000 Unzen Gaold an Reserven und 3,2 Millionen
Unzen Gold an Ressourcen

- Ziel: Mid-Tier US-Goldproduzent

Uberblick

Fiore Gold ist ein in Kanada ansé&ssiges Goldproduktions- und Explo-
rationsunternehmen. Das Unternehmen besitzt Edelmetallverma-
genswerte in den USA, bestehend aus Produktions-, ErschlieBungs-
und Explorationsprojekten in Nevada und Washington. Ziel des
Unternehmens ist der Aufbau eines neuen mittelgroBen US-Gold-
bergbauunternehmens mit dem anfénglichen Ziel, durch internes
Wachstum und strategische Fusionen und Ubernahmen zu einem
Goldproduzenten mit 150.000 Unzen/Jahr aufzusteigen.

Pan Mine in Nevada, USA

Die Mine ist eine Tagebau- und Haufenlaugungsmine im Carlin-Stil
im @stlichen Zentralnevada, etwa 28 km stiddstlich der Stadt Eure-
ka, auf dem produktiven Battle-Mountain - Eureka-Goldtrend. 2019
produzierte Fiore hier profitabel 41.500 Unzen Gold. Die Prognose
flir 2020 liegt bei 45.000 - 48.000 Unzen Gold und in den nachsten
3 Jahren will man auf 150.000 Unzen Gold wachsen. Weitere Boh-
rungen und Akquisitionen werden in der Zukunft zur Erweiterung
der Ressourcen und Reserven und der damit zusammenhangenden
Laufzeit-verlangerung der Mine flhren.

Gold Rock Projekt in Nevada, USA

Das 100% im Besitz befindliche Projekt Gold Rock, etwa 8 Meilen
stddstlich der Pan Mine gelegen, ist das wichtigste Wachstums-
projekt von Fiore, das dem Unternehmen das Potenzial bietet, in

FI*'RE GOLD

Kombination mit Pan, die Produktion als Satelliten-Tagebaubetrieb
in Nevada organisch auf (ber 100.000 Unzen ansteigen zu lassen.
Das Projekt besteht aus einem 20.300 Hektar groBen zusammen-
ha&ngenden Landpaket auf dem Battle Mountain-Eureka-Trend, ver-
ankert in der ehemaligen Mine Easy Junior. Diese Mine produzierte
Anfang der 1990er Jahre Berichten zufolge etwa 74.945 Unzen Gold
mit einem Gehalt von 0,89 Gramm Gold pro Tonne. Gold Rock ist
nach Abschluss einer PEA auf Bundesebene schon genehmigt. Die
Machbarkeitsstudie soll 2021 fertiggestellt sein und 2023 soll die
Produktion mit 50.000 - 70.000 Unzen im Jahr starten.

Golden Eagle Projekt, Washington, USA

Das zu 100% unternehmenseigene Projekt Golden Eagle liegt in Fer-
ry County, Washington, etwa 4,8 km nord-nordwestlich der Stadt
Republic. Aktuell stellt es das B. griBte Explorations- und Entwick-
lungsprojekt in den USA dar. Eine M&I-Ressource von 2 Millionen
und eine Inferred Ressource von 200.000 Unzen Gold wurde im
Mai 2020 verdffentlicht. Diese aktualisierte Schatzung basiert aus-
schlieBlich auf den verfligbaren historischen Daten und soll eine
Grundlage fir die weitere Entwicklung des Projekts hieten. Der Zu-
sammenschluss von Golden Eagle mit anderen bekannten Lager-
statten und Infrastrukturen in unmittelbarer Néhe, einschlieBlich der
unmittelbar angrenzenden Grundstlicke von Hecla Mining, kénnte
fr alle Parteien eine Win-Win Situation darstellen und die Grundla-
ge fur ein Joint-Venture oder Spin-Out-Unternehmen schaffen, das
in den USA nur wenig Konkurrenz hatte.

Aktienstruktur [11. September 2020)

Ausstehende Aktien: 979 Mio.
Optionen: 9,0 Mia.
Warrants: 22,2 Mio.
Voll verwassert: 129,5 Mio.

Suite 1410, 120 Adelaide St.
West Toronto, ON, M5H 1T1
Kanada

Kontakt:
Tel.: (418] B39 1426

Europa:
Swiss Resource Capital AG, info@resource-capital.ch

E-Mail: info[@fioregold.com, Webseite: www.fioregold.com
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FIRST MAJESTIC
SILVER CORP.

First Majestic ist ein hirsennotiertes Berghauunternehmen, das
sich auf die Silberproduktion in Mexiko konzentriert und aggressiv
die Entwicklung seiner bestehenden Mineralprojekte vorantreibt.

Das Unternehmen besitzt und betreibt derzeit in Mexiko die San Di-
mas Silber-Gold-Ming, die Santa Elena Silber-Gold Mine und die La
Encantada Silbermine. Die zu erwartende Produktion dieser Minen
soll 2020 zwischen 11,0 bis 11,7 Mio. Unzen reines Silber liegen bzw.
21,4 bis 22,9 Mio. Unzen Silberaquivalent.

Anleger-Hihepunkte & zukiinftige Beschleuniger

- ungehedgter, reiner Silberproduzent mit geschéatzten ca. 70% Um-
satz aus dem Silberverkauf

+ hohere Silberausbeuten werden bei San Dimas nach der Instal-
lation einer Hochintensitadtsmihle (HIG-MUhle] und einer Auto-
genmuhle (AG) im Jahr 2021 erwartet

- Fortlaufende Ressourcenerweiterung beim Ermitano-Projekt von
Santa Elena - vorlaufige Machbarkeitsstudie wird fir Q12021 er-
wartet

- Anfang 2021 Umstellung von Santa Elena von Diesel auf LNG zur
Senkung der Energiekosten und des Kohlenstoff-FuBabdrucks

- Hochfahren der Produktion der Tayolita Mine bei San Dimas wah-
rend des Jahres 2020

Finanzielle Hohepunkte des Geschéaftsjahres 2019 in USD

+ Umsatz: 363,9 Mio. $

- Gewinn aus dem Minenbetrieb: 66,2 Mio. $

+ Nettoverlust:40,5 Mio. $

+ Gewinn je Aktie [adjustiert): 0,04 $

« Operativer Cashflow, var Anderungen im Betriebskapital und vor

MINENGESELLSCHAFTEN

FIRST MAJESTIC

SILVER CORP.

+ Einkommenssteuern: 108,9 Mio. $
+ Cashflow je Aktie: 0,54 $
+ Betriebskapital: 171,1 Mio. $

Produktionshihepunkte 2019

+ Silberproduktion (Unzen): 13,2 Mio.

+ Silberaguivalent-Produktion (Unzen): 25,6 Mio.

+ Gesamte Cashkosten je Unze* (USD): 5,16

+ Gesamte All-In-Sustaining Kosten je Unze (USD): 12,64 $
+ Gesamte Produktionskosten je Tonne* (USD): 75,05 $

Aktieninformationen

Bdrsenticker: NYSE: AG | TSX: FR | FSE: FMV
Ausgegebene und ausstehende Aktien: 215 Mio.
Voll verwassert: 224 Mio.
Marktkapitalisierung: 2,6 Mrd. USD

52-Wochen-Spanne: 4,17/14,57 USD; 5,30/19,41 CAD, 3,60/12,43 €

Treuhandgesellschaft und Transferstelle
Computershare Trust Company of Canada
510 Burrard Street; 2nd floor

Vancouver, BC, VBC 3BS

Kanada

Gebthrenfrei Nordamerika: (800) 564-6253

FIRST MAJESTIC SILVER CORP.

1800 - 925 West Georgia St.
Vancouver, BC, VBC 3L2
Kanada

Kontakt:

Mark Carruthers, Manager Investor Relations
Todd Anthany, VP Unternehmensentwicklung
Jill Arias, VP Marketing

Tel.: (604) 688-3033

Fax: (604) 839-8873

E-Mail: info@firstmajestic.com
Webseite: www.firstmajestic.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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FIRST MINING
GOLD CORF.

First Mining Gold Corp. [FF: TSX, FFMGF: OTX0X, FMG: Frankfurt) ist ein kanadi-
sches Gold-Entwicklungsunternehmen, dessen Schwerpunkt auf der ErschlieBung
und Genehmigung des Springpole Goldprojekts im Nordwesten von Ontario liegt.
Springpole ist eines der groBten unentwickelten Goldprojekte in Kanada und be-
herbergt derzeit eine Mineral-Ressourcenbasis von 4,67 Mio. oz Gold in der an-
gezeigten Kategorie 0,23 Mio. 0z in der abgeleiteten Kategorie.

Eine Vor-Machbarkeitsstudie ist im Gange, deren Abschluss flr Anfang 2021 ange-
strebt wird. AuBerdem lauft das Genehmigungsverfahren, wobei die Einreichung der
Umweltvertraglichkeitserklarung fiir 2021 beabsichtigt wird. Das Unternehmen halt
auch eine groBe Aktienposition an Treasury Metals, die die Goldlund-Goliath-Goldpro-
jekte in Ontario in Richtung Konstruktion vorantreiben. Zum Portfolio der Goldprojekte
von First Mining im Osten Kanadas gehtren auch die Goldprojekte Pickle Crow (das in
Partnerschaft mit Auteco Minerals Ltd. vorangetrigben wird), Cameron, Hope Brook,
Duparguet, Duguesne und Pitt.

First Mining wurde 2015 von Keith Neumeyer, Griindungsprasident und CEQ von First
Majestic Silver Corp., ins Leben gerufen.
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Investment Hohepunkte
+ Vorantreiben von Springpole, einer der gréBte unerschlossenen Tagebau-Goldla
gerstéatten in Kanada
04,7 Mio. 0z Gold bei 1,04 g/t in der angezeigten Ressourcenkategorie
0 Vorlaufige Machbarkeitsstudie fiir 1. Quartal 2021 geplant, Genehmigungsver-
fahren l8uft
0 Strategische Finanzierung zur Unterst(itzung des Projekts his 2023

+ Transaktion mit Treasury Metals (TSX: TML) zum Vorantreiben der Goldlund Ent-
wicklung

0 Schafft einen Multi-Millionen-Unzen-Entwickler auf Distriktebene

0 First Mining wird der griBte Aktionar von Treasury

0 Rickgabe von Wert an die Aktiondre von First Mining - Ausschiittung eines Teils

der Aktienbezahlung innerhalb von 12 Monaten nach Abschluss

FIRST MINING
GoLD

&

+Portfolio von Assets mit weiteren Optionalitten

+ Projekte liegen in erstklassigen Berghau-Jurisdiktionen

+ Notiert mit erheblichem Abschlag gegeniiber Wettbewerbern
+ Erfahrenes Team vorhanden, um Werte freizusetzen

SPRINGPOLE - Ein Goldasset mit GriBe und Skalierbarkeit

Springpole ist eine der gréiBten unerschlossenen Tagebau-Goldlagerstéatten in Kanada,
wobei Genehmigungsverfahren und eine vorldufige Machbarkeitsstudie im Gange sind.
Springpole beherbergt derzeit 4,67 Mio. oz Gold in der angezeigten und 0,23 Mio. oz
Gold in der abgeleiteten Kategorie. Die Ergebnisse einer vorlaufigen wirtschaftlichen
Bewertung (,PEA‘], die 2019 veroffentlicht wurde, zeigten die GréBe und den Umfang
des Projektes auf. Die Studie hebt einen Tagebau-Betrieb mit Verarbeitungsanlage
hervor, der das Potential hat, wahrend der Produktion (Jahre 2 bis 8] durchschnittlich
410.000 oz Gold jahrlich zu produzieren. Die aktualisierte PEA zeigt eine positive Wirt-
schaftlichkeit, darunter ein Minenleben von 12 Jahren, einen NPV (5%) nach Steuern
von 841 Mio. US$ und eine IRR von 22% nach Steuern. Das Genehmigungsverfahren
l&uft und First Mining befindet sich aktiv in Beratungen mit den lokalen und indige-
nen Gemeinden. Die Provinz Ontario in Kanada ist eine berghaufreundliche Jurisdiktion
mit einer langen Geschichte der Minenproduktion. Die bei Springpole bestehende Inf-
rastruktur umfasst ein Camp fir 70 Personen, den Zugang zu WaldstraBen und eine
Stromleitung im Umkreis von 40 km vom geplanten Minenstandort.

TREASURY METALS - Vorantreiben von Goliath-Goldlund
+ Co-Entwicklungsgelegenheit in einem infrastrukturell reichen Gebiet im Nordwes-
ten Ontarios
0 Potentielle Betriebssynergien - die Lagerstatten liegen nur ~25 km voneinander
entfernt
+ Fortgeschrittenes Genehmigungsverfahren bei Goliath erleichtert gemeinsame
Entwicklung
0 Das Goliath-Goldprojekt hat die Genehmigung der Umweltvertraglichkeitspri-
fung durch die kanadische Regierung erhalten
- Starkes Ressourcen-Ausbaupotenzial - 330 km?® kombiniertes Landpaket im Dist-
riktmaBstab

FIRST MINING GOLD CORP.

2070 - 1188 West Georgia Street
Vancouver, BC, VBE 4A2
Kanada

Kontakt:
Spiros Cacos, VP Investor Relations
Tel.: (604) 639-8825

E-Mail: info@firstmininggold.com
Webseite: www.firstmininggold.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine
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GLOBEX MINING

ENTERPRISES INC.

Globex Mining Enterprises Inc. ist ein Explorations-, Royalty- und
Berghauunternehmen mit Sitz in Kanada. Das diversifizierte Unter-
nehmen hesitzt Edelmetallprojekte [Gold, Silber, Platin, Palladium],
Basismetalle [Kupfer, Zink, Nickel, Blei] sowie Sondermetalle und
Mineralien (Magnesiumoxid, Talkum, Mangan, Quarzsand, Seltene
Erden, Magnesiaglimmer, Molybdén, Eisen, Lithium, Vanadium, Ko-
balt, Wismut, Feldspat, Antimon, Titan, Zinn, Fluorid, Baryt und Py-
rophyllite). Globex verfiigt iiber 185 Projekte, ist schuldenfrei und
kann Einnahmen iiber die Veroptionierung von Projekten an andere
Unternehmen gegen Bargeld, Aktien, Arbeitsverpflichtungen und
Royalties erzielen. Das Unternehmen ist an fiinf Borsen in Deutsch-
land (Frankfurt, Miinchen, Berlin, Stuttgart, Tradegate, Lang &
Schwarz und Xetra unter Symbol GIMN bzw. WKN A1H735), einer in
Kanada [TSX: GMX] und einer in den USA [OTCQX: GLBXF) notiert.

Globex hat, im Gegensatz zu anderen Unternehmen, Wert auf die
Veroptionierung von Projekten und die Erzielung von Erlésen gelegt
und war damit in der Lage, weniger Aktien auszugeben, wodurch
die Aktionare ,ein griBeres Stiick vom Kuchen“ behalten konnten.
Nach 30 Jahren hat das Unternehmen nur 54,6 Mio. Aktien aus-
stehend. Es gab keine Aktienzusammenlegungen. Aufgrund der
Tatsache, dass dem Unternehmen seine Explorations- und méagli-
chen Berghauprojekte sowie Birogebaude plus Bohrkernlager und
Ausristung gehéren, kann es Marktabschwiinge besser (iberstehen
und preiswerte Assets erwerben. Marktabschwiinge sind flir Globex
eine Chance, seine Aktiva-Basis zu erweitern, wahrend Aufschwiin-
ge eine Mdglichkeit fiir die Erléserzielung sind.

Von den 185 Projekten beherbergen 95 Edelmetalle, 60 Basisme-
talle [viele davan haben verbundene Edelmetalle] und 34 Indust-
rieminerale und Sondermetalle. Hierin enthalten sind 68 Royalties,
hauptséachlich fir Gold und Basismetalle plus mehrere aktive Op-
tionen, wo Unternehmen Anteile an einem oder mehreren Projekten
erwerben. Im Gegensatz zu vielen anderen Unternehmen sind bei
Globex alle Liegenschaften von Wert. Von den Projekten verfligen

MINENGESELLSCHAFTEN

«GLOBEX

54 (ber historische oder NI 43-101 konforme Ressourcen und alle
anderen haben entweder Bohrlécher oder Oberflachensichtungen
mit Probenauswertungen von wirtschaftlicher Bedeutung oder geo-
physikalischen Prioritits-Zielen. Die Masse von Globex  Projekten
befindet sich in Quebec, Nova Scotia, Ontario, New Brunswick, Neu-
fundland, Tennessee, Nevada, Washington State und Sachsen in
Deutschland.

Globex ist darauf spezialisiert, Projekte zu niedrigen Preisen zu
kaufen, wenn diese aus der Mode sind. Zum Beispiel wurden in den
letzten 5 Jahren mehrere Goldprojekte erworben, als der Goldpreis
niedrig war und die Unternehmen Schwierigkeiten hatten, ihre Pro-
jekte zu halten. Jetzt haben sich diese Projekte im Wert vervielfacht.

Globex fihrt nach einem Projekterwerb minimale Ausgaben durch,
um den Wert des Projekts offenzulegen. Dann wird daran gearbei-
tet, Partner zu finden, die Anteile an den Projekten erwerben wollen,
indem sie betrachtlich in Exploration investieren und Bar- und Ak-
tienzahlungen an Globex leisten und Globex eine Brutto-Metall-Ro-
yalty einrdumen, sollte das Projekt die Produktion erreichen. Durch
Risiknabschwéachung wird der Geldabfluss und damit die Aktienver-
wasserung begrenzt, man generiert Erldse aus Barzahlungen und
Aktientbertragungen an Globex und erhalt das Aufwéartspotential,
falls diese Projekte in Produktion gehen. Unsere Herangehensweise
als ,Projekt-Bank*“ hat uns eine groBe, diversifizierte Projektbasis in
Gebieten mit niedrigem politischen Risiko erwerben lassen. Dabei
haben wir keine Schulden. Mit anderen Worten: Wir fihren Globex
wie ein Unternehmen.

Derzeit erhalt Globex Royaltyzahlungen aus einer Zinkmine in Ten-
nessee und weitere Zahlungen aus Projektoptionen und Verkaufen.
Wir blicken optimistisch in die Zukunft.

GLOBEX MINING ENTERPRISES INC.

86-14th Street
Rouyn-Noranda, QC, J9X 2J1
Kanada

Kontakt:

Jack Stoch, Préasident & CEO
Tel.: (819) 797-5242

Fax: (819) 797-1470

E-Mail: info[@globexmining.com
Webseite: www.globexmining.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine
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GOLD TERRA

RESOURCE CORP.

-+ Ziel: Wiederherstellung der Fiihrungsposition von Yellowknife City zu
einem flhrenden Goldabbaugehiet in Kanada

- Potenzielles Joint-Venture mit Newmont bei angrenzenden Berg-
bau-Claims der ehemaligen Con-Mine

+ Neues 10.000 Meter Bohrprogramm wurde gerade gestartet und
verspricht zeitnah gute Ergebnisse

+ Uberarbeitete Mineralressourcenschéatzung bis Ende des Jahres

Uberhlick

Gold Terra Resource ist ein in Kanada anséssiges, junges Goldexplo-
rationsunternehmen, dass das duBerst vielversprechende Projekt Yel-
lowknife City Gold besitzt und sich derzeit auf die Erweiterung und Ab-
grenzung der Goldressourcen konzentriert. Mit dem Ieichten Zugang zur
Infrastruktur und mehreren neuen hochgradigen Goldfunden ist Gold
Terra auf dem besten Weg, Yellowknife wieder zu einem der flihrenden
Goldabbaugehiete in Kanada zu machen.

Yellowknife City Gold [YCG) Projekt

Das Projekt umfasst (iber 800 km? zusammenhangendes Land unmit-
telbar nordlich, stdlich und @stlich der Stadt Yellowknife in den Nord-
west-Territorien und da es in einem Umkreis von 10 Kilometern um die
Stadt liegt, befindet es sich in der Nahe der lebenswichtigen Infrastruk-
tur, darunter ganzjahrig befahrbare StraBen, Lufttransport, Dienstleis-
tungsanhieter, Wasserkraftwerke und Handwerker. Das Projekt YCG
liegt auf dem produktiven Grinsteingdrtel Yellowknife und erstreckt
sich (ber eine Streichlange von fast 70 Kilometern entlang des minera-
lisierten Hauptscherensystems, das die ehemals produzierenden hoch-
gradigen Goldminen Con und Giant beherbergt. Die Explorationspro-
gramme des Unternehmens haben erfolgreich bedeutende Zonen mit
Goldmineralisierung und mehrere Ziele identifiziert, die noch erprobt
werden missen. Derzeit beherbergt das Projekt eine abgeleitete Mine-
ralressourcenschatzung von 735.000 Unzen Gold mit durchschnittlich
1,79 Gramm Gold pro Tonne.

GOLD(=)TERRA

Rosige Zukunft durch neues Bohrprogramm

Gold Terra verkiindete erst im August 2020 den Start eines 10.000 Me-
ter - Bohrprogramms zur Erkundung der hochgradigen Goldziele, fiir das
eine 713 Millionen CA$ umfassende Finanzierung abgeschlossen wurde.
Die erste Bohrphase deckt eine durchschnittliche Bohrtiefe von rund 530
m und eine Streichlange von etwa 1 km ab, um die Tiefenausdehnung der
Lagerstéatte ,Crestaurum’ bis mindestens 400 m unter die Oberflache, und
somit etwa 200 m unterhalb der aktuellen Ressourcengrenze zu erproben.
Im gleichen Zug wird auch der Versatz der ,Daigle’-Verwerfung getestet,
welche die Lagerstéatte in Richtung Stiden verschiebt. Im Folgenden soll
die Lagerstéatte his in eine Tiefe von 600 m erkundet werden. Fir diese
Explorationsarbeiten hat Gold Terra von der Regierung der Northwest Ter-
ritories im Rahmen eines Mineral Incentive Programms einen Zuschuss
von 86.000 CAD erhalten. Zudem plant das Unternehmen, noch eine Viel-
zahl von Bohrzielen auf der hochgradigen Struktur ,Campbell Shear’ zu
bepraoben, die sich sowohl nérdlich als auch stidlich der ehemaligen ,Con’-
und ,Giant'-Minen erstreckt, in denen bisher mehr als 14 Millionen Unzen
Gold produziert wurden! Nach Abschluss des Bohrprogramms soll gegen
Ende des Jahres eine Uberarbeitete Mineralressourcenschéatzung fir das
gesamte ,Yellowknife City‘-Goldprojekt vorgelegt werden.

Fazit

Mit den neuesten Entscheidungen und MaBnahmen kommt Gold Terra Re-
source seinem Ziel, Yellowknife wieder zu einem der flihrenden Goldabbau-
gebiete in Kanada zu machen, ein groBes Stlick ndher. Das Unternehmen ist
finanziell gut aufgestellt und durch die beginnenden Bohr- und Explorations-
arbeiten kann ab jetzt jeden Tag mit guten Nachrichten gerechnet werden.

Aktienstruktur [14. Juli 2020)

Ausstehende Aktien: 181,2 Mio.
Optionen: 5,9 Mio.
Warrants: 10,9 Mic.
Voll verwassert: 198,0 Mia.

GOLD TERRA RESOURCE CORP.

Suite 410-325 Howe Street
Vancouver, BC, VBC 127
Kanada

Kontakt:
Tel.: (604) 689-1749

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info[@goldterracorp.com
Webseite: www.goldterracorp.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine
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GRANDE PORTAGE

RESOURCES LTD.

Goldexploration in Alaska, USA

Grande Portage Resources Ltd. (WKN: A2AEVS, TSX-V: GPG) ist ein borsen-
notiertes Explorationsunternehmen mit Hauptsitz in Vancouver, das sich auf
die hochgradige Herbert-Goldentdeckung rund 25 Kilometer nérdlich von
Juneau in Alaska konzentriert. Das Unternehmen hélt 100% Anteil an der
Herbert-Goldliegenschaft. Das Goldsystem ist sowohl in der Lange als auch
in der Tiefe offen und beherbergt mindestens B groBe Goldaderstrukturen,
die sich aus SchichtenzerreiBungen zusammensetzen und Quarz-Sulfid-
Adern in Bandform enthalten. Das Goldprojekt befindet sich in prominenter
Lage innerhalb des 160 Kilometer langen Juneau-Goldgdirtels, in dem bisher
fast 7 Millionen Unzen Gold gefdrdert wurden.

Die letzte Ressourcenschatzung flr das Herbert-Goldprojekt basiert auf
der Anwendung eines Cutoff-Werts von 2,5 Gramm pro Tonne Gold (g/t Au)
und besteht aus einer angezeigten Ressource von 806.500 Unzen Gold mit
einem durchschnittlichen Goldgehalt von 10,03 g/t Au (1.880.500 Tonnen)
und einer vermuteten Ressource van 251.700 Unzen Gold mit einem durch-
schnittlichen Goldgehalt von 14,15 g/t Au (553.429 Tonnen).

Eric Sprott ist Ankerinvestor

Grande Portage hat dieses Jahr ein ehrgeiziges Bohrprogramm von aus-
gewahlten Zielen auf seinem hochgradigen Herbert-Goldprojekt in Alaska
durchgefiihrt, um die Goldressource zu vergrBern. Das Unternehmen hat
erst vor kurzem 2 neue Adern mit sichtbarem Gold entdeckt. Eric Sprott ist
mit 12,8% der Aktien GroBaktionar und hat im Juli 2020 den Betrag von 3
Millionen CAD in Grande Portage investiert.

Coeur und Hecla Mining nebenan

Das Herbert-Goldprojekt befindet sich in direkter N&he der operierenden
Kensington-Goldmine, die Coeur Mining gehdrt. Hecla Mining produziert in
der Greens Creek Mine in Alaska viel Gold und Silber.

MINENGESELLSCHAFTEN

GRANDE
PORTAGE

114 .IE SOURCES LTD

Qualifizierter Sachversténdiger und Qualitdtskontrolle

Der technische Inhalt dieses Beitrags wurde von Herrn Carl Halg, ein Geolo-
ge mit mehr als 40 Jahren Erfahrung, verantwortlich fr die Exploration von
Grande Portage und eine gualifizierte Person geméRB National Instrument
43-101, Gberprift und genehmigt.

Weitere Infarmationen zu den Bohrzielgebieten finden Sie auf der Webseite
unter: https://www.grandeportage.com/projects/herbert-gold-project/

Aktienstruktur (Stand 7. Oktober 2020)

Ticker: TSX-V: GPG | OTCOB: GPTRF | WKN: A2AEVS
Ausstehende Aktien: 78,2 Millionen
Voll verwasserte Aktien: 103,7 Millionen

Marktkapitalisierung:
52-Wochen-Spanne:

37,5 Millionen CAD
0,095 - 0,68 CAD

Management & Direktoren

lan Klassen - Président, CEO & Direktar
Michele Pillon - CFO

Carl Hale, P.Geo - Direktor der Exploration
Alistair MacLennan - Chairman & Direktor
Douglas Perkins - Direktor

Ronald Handford - Direktor

Grande Partage auf YouTube:
https://www.youtube.com/channel/UCUlppJcv4kiinybP98outyw

Der CEO présentiert den Goldexplorer mit Fokus auf Alaska, USA auf dem
virtuellen Metals Investor Forum am 10. September 2020: https:/www.you-
tube.com/watch?v=MFffscjkv40

CED lan Klassen im TMX Video-Interview: https:/www.youtube.com/
watch?v=d4BMtXkx9f4

GRANDE PORTAGE RESOURCES LTD.

280 - 1090 West Georgia St.
Vancouver, BC, VBE 3V7
Kanada

Kontakt:
lan Klassen, CEO
Tel.: (604) 899 - 0106

E-Mail: lan[@grandeportage.com
Webseite: www.grandeportage.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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GRANITE CREEK
COPPER LTD.

Bestens paositioniert fiir den baldigen Run auf Kupfer

Die Kupferreserven der Welt sind begrenzt. Zwischen 2030 und 2035 diirften viele
der heute noch produzierenden GroBminen erschdpft sein. Die Suche nach adégua-
tem Ersatz hat deshalb l&ngst begonnen. Granite Creek Copper ist bestens fiir sie
geriistet, denn:

- Die Gesellschaft verfiigt mit dem hochgradigen Kupferprojekt Stu tiber eine 111km?
groBe Kupferliegenschaft.

- Im September 2020 wurde der siidliche Nachbar Copper North mit seiner Car-
macks-Kupferlagerstatte komplett ibernommen.

- Beide Projekte liegen nahe beieinander und passen sehr gut zusammen. Mit ihnen
verfligt Granite Creek Copper nun nach der Minto Kupfermine von Pembridge Re-
sources (ber das zweitgriBte Projektgelande auf dem Minto Kupfergirtel.

Katapultstart in die erste Liga

Die Meldung glich Anfang September einem Paukenschlag, denn durch die Ubernah-
me von Copper North durch Granite Creek Copper ist im Minto Copper Distrikt der
kanadischen Provinz Yukon sogleich ein ernstzunehmender Platzhirsch entstanden.
Das verbundene Unternehmen kantrolliert nun eine Flache von 175,80 Quadratkilo-
metern. Sie enthalt zwei Projekte, die ausgesprochen attraktiv sind und einander
gut ergénzen. Das von Copper North Mining eingebrachte Carmacks-Projekt verfiigt
bereits (ber eine nachgewiesene Ressource von 23,76 Millionen Tonnen Oxid- und
Sulfidgestein mit einem Gehalt von 0,85 Prozent Kupfer. Hinzu kommen 0,31 g/t Gold
und 3,4 g/t Silber. Granite Creek Coppers eigenes Stu-Projekt ist noch nicht so weit
entwickelt. Hier steht die Exploration erst ganz am Anfang. Dafiir ist das Projekt rie-
sig. Es verflgt (ber eine zusammenhangende Landmasse van 111 km? In der Ver-
gangenheit wurden auf der Liegenschaft bereits 3.800 Meter gebohrt und mehrere
hochgradige Abschnitte mit einem Kupfergehalt von (ber 1,0 Prozent entdeckt. Et-
was weiter ndrdlich liegt die Minto-Kupfermine von Pembridge Resources. Sie hat
im Oktober 2019 die Kupferproduktion wieder aufgenommen. Pembridge Resources
investiert auch in die eigene Exploration und verfligt (iber drei Liegenschaften, die im
Norden, Osten und Stiden unmittelbar an die von Granite Creek Copper gehaltenen
Claims anschlieBen. Als Bergbauregion ist der Yukon eine sehr angesehene Adresse.
Das Land ist geologisch reich und verfligt trotz seiner Lage weit im Norden (iber eine
hervorragende Infrastruktur. Bevélkerung und Regierung stehen dem Bergbau sehr
aufgeschlossen gegendber und dank der politisch stabilen Lage sind auch groBe

COPPER

ﬁ GRANITE CREEK
—

Konzerne wie Newmont und Agnico Eagle gerne in dieser Region tétig. Granit Creeks
Management geht deshalb davon aus, dass das Interesse der Majors an kleinen Ex-
plorern im Yukon zukinftig zunehmen wird.

Der groBe Kupferengpass kiindigt sich an

Bekannt ist der Yukon flr seine reichen Silber- und Kupfervorkommen. Diese wer-
den nach und nach weitere groBe Konzerne in die Region locken, denn der Welt geht
langsam, aber sicher das Kupfer aus. Wahrend viele Klimaretter derzeit noch davon
trdumen, dass ab 2040 nur noch Elektrofahrzeuge auf den StraBen unterwegs sind,
wissen die Rohstoffexperten schon heute, dass uns selbst bei nur gleichbleibend ho-
hem Verbrauch in den Jahren zwischen 2030 und 2035 das Kupfer ausgehen wird.

Was das fiir die Kupferpreise und die dann noch nicht erschipften jungen Kupferpro-
jekte bedeutet, kann sich jeder erfahrene Rohstoffanleger an den Fingern einer Hand
abzahlen. Granite Creek Copper ist dank der Ubernahme von Copper North Mining
und des eigenen Stu-Projekts flir den kommenden Boom bestens gerlistet. Zusam-
men sind beide Projekte eine attraktive Investition auch flir die GroBen der Branche
und damit eine aussichtsreiche Wette auf eine ertragreiche Zukunft.

In den kommenden Monaten gilt es, die historischen Bohrproben und die umfang-
reiche Datenbank, die Granite Creek Copper bei der Akguisition des Stu-Projekts
mitlbernommen hat, auszuwerten und das bereits angestoBene Bohrprogramm
fortzufilhren. In der jingeren Vergangenheit wurden einige Kapitalerhthungen er-
folgreich durchgefilhrt. Das fiir die ndchsten Explorationsschritte bendtigte Kapital
ist varhanden.

Aktieninformationen [Stand 10/2020]
Borsenticker: TSX-V: GCX / FSE: GRK
Ausstehende Aktien: 46 Mio.

Borsenwert: 4 Mio. EUR

GroBaktionare: Management

GRANITE CREEK COPPER LTD.

4089 Granville Street, Vancouver, BC, VBC 1T2, Kanada

Kontakt:
Timothy Johnson, President & CEO, E-Mail: tjiochnson@gcxcop-
per.com

Europa: Wolfgang Seybold, Geschéaftsfihrer, AXINO Media
GmbH, Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: info[@gcxcopper.com
Webseite: www.gcxcopper.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



Der goldrichtige Weg

Faire und objektive Bewertung Ihrer Goldmiinzen

Barankauf zu tagesaktuellen Spitzenpreisen
Seriositat, Diskretion und hohe Handelskapazitaten

Fritz Rudolf Kiinker GmbH & Co. KG - Nobbenburger Stral3e 4a - 49076 Osnabriick
Tel.: +49 541 96202 60 - Fax: +49 541 96202 22 - service@kuenker.de - www.kuenker.de
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GREAT PANTHER
MINING LTD.

Great Panther Mining Limited ist ein wachsender Gold- und Sil-
berproduzent in Mittel- und Siidamerika. Das Unternehmen he-
sitzt ein diversifiziertes Portfolio an Projekten in Brasilien, Mexiko
und Peru, darunter drei in Betrieb befindliche Gold- und Silbermi-
nen, vier Explorationsprojekte und ein fortgeschrittenes Entwick-
lungsprojekt. Great Panther exploriert aktiv groBe Landpakete in
sehr aussichtsreichen Distrikten und verfolgt Ubernahmegele-
genheiten, um sein bestehendes Portfolio zu erganzen. Great Pan-
ther notiert an der Toronto Stock Exchange unter Symbol GPR und
an der NYSE unter Handelssymbol GPL.

Investment Hohepunkte

- Wachsender Gold- und Silberproduzente in Mittel- und Stidamerika

- Diversifiziertes Portfolio an Projekten in Brasilien, Mexiko und Peru

- Aktive Exploration groBer Landpakete in aussichtsreichen Distrikten

+ Verfolgung van Ubernahmemadglichkeiten zur Ergénzung des be-
stehenden Portfolios

- Starkes Management-Team und Board

- Fokus auf fortlaufende Verbesserungen der Operationen

- Attraktives Potential flr eine Neubewertung

Produzierende Minen

Tucano Goldmine (Brasilien)

Tucano ist eine Tagebau-Goldmine, die sich auf einem groBen Land-
paket im Bundesstaat Amapa im Norden Brasiliens befindet. Die
Mine liegt etwa 200 Kilometer von der Hauptstadt Macapa entfernt.
Sie ist derzeit der drittgriBte Goldproduzent Brasiliens und wird im
Jahr 2020 voraussichtlich 120.000 bis 130.000 Unzen Gaold aus
mehreren Tagebauen produzieren. Das Erz wird Uber die SAG-Mihle
und die ClL-Infrastruktur verarbeitet, die in der Lage ist, Sulfiderz
aufzubereiten. Great Panther erwarb Tucano im Jahr 2019 und ver-
wandelte das Unternehmen von einem Silberproduzenten in einen
priméren Goldproduzenten mit drei Minen in zwei Jurisdiktionen.

Guanajuato Minenkomplex (Mexiko)

Der Guanajuato-Minenkomplex [GMC] ist ein Untertagebetrieb, der
zwei Untertageminen und eine zentrale Verarbeitungsanlage zur
Produktion von Silber- und Goldkonzentraten umfasst. Der GMC be-
findet sich in Zentralmexiko, etwa 380 Kilometer nordwestlich von
Mexiko-Stadt und etwa 30 Kilometer vom internationalen Flughafen
von Guanajuato entfernt. Great Panther ist seit 2005 der 100%ige
Eigentimer und Betreiber des GMC.

Topia Mine [Mexiko)
Topia liegt in den Sierra Madre Bergen im Bundesstaat Durango im
Nordwesten Mexikos. Die Mine produziert silber-, gold-, blei- und

GREAT PANTHER

MINING LIMITED

zinkhaltige Konzentrate und erzielt Einnahmen aus der Vertragsver-
arbeitung von Erzen Dritter in ihrer Verarbeitungsanlage. Great Pan-
ther ist seit 2005 der 100%ige Eigentiimer und Betreiber von Topia.

Caoricancha Mine (Peru])

Coricancha ist eine ehemals produzierende Gold-Silber-Kupfer-
Blei-Zink-Mine in den zentralen Anden von Peru, etwa 90 Kilometer
Bstlich von Lima. Coricancha verfiigt Uber eine genehmigte und be-
triebsbereite Verarbeitungsanlage mit einer Kapazitat von 800 Ton-
nen pro Tag sowie Uber eine unterstlitzende Berghauinfrastruktur.
Great Panther schloss 2019 ein Massenprobenprogramm ab und
evaluiert derzeit Mdglichkeiten fiir einen Neustart.

Ausblick

Great Panther geht davon aus, im Jahr 2020 146.000 bis 158.000
Unzen Goldaguivalent zu Gesamtkosten (AISC) von 1150 bis 1.250
Dollar pro verkaufter Unze zu produzieren. Ende Juni 2020 belief
sich die Produktion von Great Panther auf insgesamt 73.267 Unzen
Goldaguivalent, womit das Unternehmen gut positioniert ist, um die
Produktionsprognosen fir das Gesamtjahr zu erfiillen. Auf Tucano
entfielen etwa 84% der Goldaquivalentproduktion in der ersten Half-
te des Jahres 2020.

Management

Rob Henderson Président & CEO
Neil Hepworth Coo
Jim Zadra CFO
Fernando Cornejo VP Betrieb, Brasilien
Brian Peer VP Betrieb, Mexiko
Nick Winer VP Exploration
Mariana Fregonese VP soziale Verantwortung

GREAT PANTHER MINING LTD.

1330 - 200 Granville Street
Vancouver, BC, VBC 1S4
Kanada

Kontakt:
Meghan Brown, VP flir Investor Relations
Tel.: (23B) 558-4485

E-Mail: mbrown@greatpanther.com
Webseite: www.greatpanther.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



GROUP TEN
METALS INC.

Auf der Suche nach den Metallen, die die Welt bendtigt

Es sind derzeit besonders die Batteriemetalle, die den Einkaufsmanagern der groBen
Konzerne Kopfzerbrechen bereiten, denn sie sind duBerst knapp und daher weltweit
gefragt. Group Ten Metals ist in diesem Sektor gut aufgestellt, denn:

- Auf dem Stillwater Komplex im US-Bundesstaat Montana hat man umfangreiche
Claims akquiriert.

- Sie enthalten nicht nur die wertvollen Edelmetalle Palladium, Platin und Rhodium,
sondern auch die gefragten Batteriemetalle Nickel, Kupfer und Kobalt. Diese werden
zudem in einer besonders reinen Form angetroffen und sind damit fiir die Batterie-
produktion bestens geeignet.

- Dadurch besteht die Chance, zu einer der filhrenden US-hasierten Quellen flr die
Weiterentwicklung der Elektromobilitdt und anderer klimafreundlicher Anwendungen
zu werden.

Ein geschickter Schachzug

Neben dem siidafrikanischen Bushveld und Great Dyke Komplex gilt der nordameri-
kanische Stillwater Komplex im US-Bundesstaat Montana als eine der besten Regio-
nen der Welt, wenn es darum geht, sowohl Mineralisierungen fir die Elemente der
Platingruppe, als auch Nickel- und Kupfererze zu finden. David Broughton, der Be-
rater von lvanhoe Mines und Group Ten Metals schétzt, dass auf Stillwater West noch
mehrere auBergewthnliche ,Platreef-style“-Entdeckungen méglich sind.

Sie zu finden, hat sich das Unternehmen auf die Fahne geschrieben. Dazu hat man
in direkter Nachbarschaft zur hochprofitablen Stillwater Mine von Sibanye Stillwater
umfangreiche Claims akguiriert. Sowohl die vormalige Stillwater Mining, als auch der
heutige Besitzer Sibanye Stillwater hat es nach 2017 unterlassen, einen intensiven
Blick auf die umliegenden Liegenschaften zu werfen.

Group Ten Metals hat dieses Versdumnis erkannt und sich gerduschlos die umliegen-
den Projekte gesichert. Heute verfligt das Unternehmen nicht nur (ber eine riesige
Datenbank, gefilllt mit den Ergehnissen historischer Untersuchungen und Bohrun-
gen, sondern macht auch eine Ausdehnung der Stillwater Mine nach Westen, ohne
eine Ubernahme van Group Ten Metals, nahezu unmaglich.

MINENGESELLSCHAFTEN

GROUP I =N

METALS

Sollte sich Sibanye Stillwater in naher oder ferner Zukunft einmal dazu entschlieBen,
das eigene Konzessionsgebiet zu erweitern, oder eine der anderen BranchengréBen
in der Region FuB fassen wallen, fiihrt an Group Ten Metals kein Weg vorhei.

Da es weltweit nur wenige Vorkommen mit Elementen der Platingruppe in dieser
Qualitdt und GroBe gibt, hat sich Group Ten Metals mit diesem Schachzug weitge-
hend unbemerkt vom Markt in eine hervorragende Position gebracht. Die Branche
ist in der Zwischenzeit aufgewacht und seit der Roundup Konferenz in Vancouver
im Januar 2013 wird auch die Entwicklung bei Group Ten Metals in Branchenkreisen
intensiv beobachtet. Fir die Lagerstatten im Stillwater Komplex spricht, dass die hier
gefundenen Metalle nicht nur besonders oberfldchennah, sondern auch in einer sehr
hohen Reinheit angetroffen werden. Dadurch werden sie insbesondere fiir die Batte-
rieproduzenten interessant, denn hier werden vor allem die hochreinen Formen der
Nickel- Kobalterze bendtigt. Auch die Machtigkeit der entdeckten Erzkérper spricht
gindeutig flr die Region.

Das Unternehmen, an dem seit November 2019 auch Sprott Asset Management be-
teiligt ist, hat im vergangenen Jahr mit ersten eigenen Bohrungen begonnen. Fir die
Firma spricht auch die glnstige Kostenstruktur. Da man als Explorer nicht im Geld
schwimmt und dieses primér flr die Exploration und nicht fiir andere Erfordernisse
ausgehen will, hat man sich innerhalb der Metallic Group of Companies mit anderen
Gesellschaften zusammengetan und teilt sich Biro-, Infrastruktur- und geologische
Kapazitaten. Da jeder Dollar bewusst investiert wird, hat das Unternehmen nur erst-
klassige Projekte in die Hand genommen. Wahrend es auf diesen sitzt und sie bestén-
dig weiterentwickelt, hat Group Ten Metals in den kommenden Jahren die Chanceg, zu
ginem attraktiven (bernahmeziel heranzureifen.

Aktieninformationen [Stand 10/2020]
Bdrsenticker: TSX-V: PGE / FSE: 5032
Ausstehende Aktien: 143 Mio.

Borsenwert: 27 Mio. EUR

GroBaktionare: Management (26%)

GROUP TEN METALS INC.

4089 Granville Street, Vancouver, BC, VBC 1T2, Kanada

Kontakt:
Michael Rowley, President & CEO
E-Mail: mrowley@grouptenmetals.com

Europa: Wolfgang Seybold, Geschéaftsfihrer, AXINO Media
GmbH, Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: info[@grouptenmetals.com
Webseite: www.grouptenmetals.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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GT GOLD
CORP.

Exploration & Entwicklung von Gold-, Kupfer- & Silbervorkommen in Bri-
tish Columbia, Kanada

Der Fokus von GT Gold Corp. [WKN: A2DV0OM, TSX-V: GTT) ist auf die Ex-
ploration von Basis- und Edelmetallvorkommen im aus geologischer Sicht
reichhaltigen Gelédnde der beriihmten Golden Triangle Region in British
Columbia gerichtet. Das Vorzeigeprojekt des Unternehmens ist die Tatog-
ga-Liegenschaft in der N&he von Iskut, British Columbia, die sich zu 100%
im Besitz des Unternehmens befindet. Das Unternehmen hat auf diesem
Gebiet in 2017 und in 2018 zwei bedeutende Entdeckungen gemacht: Ein
edelmetallreiches Adersystem namens Saddle South und ein goldreiches
Kupfer-Porphyr-System namens Saddle North. Der Goldproduzent New-
mont Corporation (WKN: 853823) besitzt 14,9% der Aktien von GT Gold und
ist damit der grBte Aktiondr des Unternehmens. Newcrest Mining Limited
[WKN: 873365) betreibt nur wenige Kilometer entfernt von Saddle North die
Red Chris Mine, an der Newcrest Mining einen 70% Anteil besitzt.

Bisherige Hohepunkte des Jahres 2020 von GT Gold

- NI 43-101 konformer technischer Bericht: Das Unternehmen reichte am
20. August einen mit der kanadischen Vorschrift National Instrument 43-
101 (NI 43-101) konformen technischen Bericht Uber die erste Mineral-
ressourcenschatzung fir das Saddle North Projekt ein. Der Bericht wies
insbesondere auf den durchgehend héhergradigen Kernbereich innerhalb
der Lagerstatte, die einfache Metallurgie, die hervorragende lokale Infra-
struktur und Topographie sowie das Explorationspotenzial der Liegenschaft
hin. Die Mineralressourcenschéatzung wird die Grundlage fir die PEA bilden.

- Explorationsprogramm 2020: Am 10. August teilte das Unternehmen mit,
dass Explorationshohrungen auf der Tatogga-Liegenschaft aufgenommen
wurden. Das Explorationsprogramm 2020 wird sich zun&chst auf das Tes-
ten von neuen, bislang unerkundeten Explarationszielen im Quash Pass Ge-
biet konzentrieren.

- Mineralressource fiir Saddle North: Am 8. Juli veréffentlichte GT Gold eine
erste Mineralressourcenschéatzung fir das Saddle North Projekt, die eine
angezeigte Ressource von 298 Millionen Tonnen mit 0,28% Kupfer, 0,36 g/t

GTGOLD

Gold und 0,8 g/t Silber, das heit 1,81 Milliarden Pfund Kupfer, 3,47 Millionen
Unzen Gold und 7,58 Millionen Unzen Silber, sowie eine abgeleitete Ressour-
ce von 543 Millionen Tonnen mit 0,25% Kupfer, 0,31 g/t Gold und 0,7 g/t
Silber, das heiBt 2,98 Milliarden Pfund Kupfer, 5,486 Millionen Unzen Gold
und 11,64 Millionen Unzen Silber, enthalt.

- Geologisches Modell fiir Saddle North: Am 28. April stellte das Unterneh-
men ein Update zum geologischen Madell zur Verfiigung, das die Kontroll-
strukturen der Mineralisierung des goldreichen Kupfer-Porphyrs Saddle
Narth beschreibt.

Aktienstruktur [Stand 13. Oktober 2020])

Ticker: TSX-V: GTT | WKN: A2DVOM
Ausstehende Aktien: 128,4 Millionen
Voll verwasserte Aktien: 138,4 Millionen
Marktkapitalisierung: 160,5 Millionen CAD
52-Wochen-Spanne: 0,66 - 2,25 CAD

Management & Direktoren

Ashwath Mehra - Executive Chairman & Director

Paul Harhidge - President, Chief Executive Officer & Director
Shawn Campbell - Chief Financial Officer

Michael Skead - Vice President, Project Development

Jenni Piette - Head of Investar Relations

Charles J. Greig - Vice President, Exploration

Michelle Tanguay - Head of Environment & Community Relations
James Rutherford - Lead Independent Director

Renaud Adams - Independent Director

Dale Finn - Director

John L. Pallot - Independent Director

Adrian Reynolds - Independent Director

Lana Shipley - Independent Director

Charles Tarnocai - Independent Director

GT GOLD CORP.

B610 - 1100 Melville St.
Vancouver, BC, VBE 4AB
Kanada

Kontakt:
Paul Harbidge, Prasident & CEO
Tel.: (B47) 5312471

E-Mail: info[@gtgoldcorp.ca
Webseite: www.gtgoldcorp.ca

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



HANNAN METALS

LTD.

- Hannan Metals gilt als Vorreiter und First Mover in Peru

- Analoge Mineralisierung zur gréBten Silberférdermine der Welt
sowie einer der groBten globalen Kupfer-Lagerstatten

- Enormes Explorationspotential anhand einzigartiger seismischer
Datenbank in Kombination mit moderner Fernbeobachtung der
Oberflache aus hochaufldsenden Satellitenbildern

Uberblick

Hannan Metals Limited ist ein in Kanada beheimatetes Kupfer-Sil-
ber-Explorationsunternehmen mit vielversprechenden Projekten in
Peru und Irland.

San-Martin-Projekt in Peru

Das San-Martin-Projektgehiet in Peruist zu 100% im Besitz von Han-
nan und befindet sich etwa 30 Kilometer nordwestlich von Tarapoto
in der Cordillera Ayu Mayao, in der Vorlandregion der @stlichen Anden
in Peru und den umgebenden Nachbarlandern.

Die Bergbaukonzessionen und -antrdge von Hannan erstrecken
sich (ber 49.300 Hektar auf einer Streichldnge von 100 km in drei
verschiedenen Projektgebieten namens Tabalosos, Gera und Sa-
canche. Der Gera-Claim erstreckt sich tiber 10.000 Hektar und eine
mdagliche Erweiterung von 25 km. Der Tabalosos Claim besitzt Gber
19.500 Hektar und 27 km Streichpotenzial und der Sacanche Claim
umfasst ebenfalls 19.500 Hektar mit Erweiterungspotenzial. Die an-
grenzenden Konzessionen wurden jingst von anderen namhaften
Minenfirmen in Besitz genommen, was flr das gewaltige Potential
dieses neuen Silber-Distrikts spricht. Geologisch betrachtet weisen
Hannans Sediment-Kupfer-Silber-Lagerstatten nahezu perfekte
Analogien in der Mineralisierungsstruktur zu den gigantischen Kup-
ferschiefer-Lagerstétten in Osteuropa auf, in denen die polnische
KGHM Polska Miedz die griBte Silberférdermine sowie die sechst-
groBte Kupferproduktion der Welt betreibt. Hannan Metals ist das
erste Unternehmen, welches das riesige Potenzial des Huallaga-Be-
ckens in Peru erkannt hat, in dem bis dato vaornehmlich Erdél ex-
ploriert wurde.

County Clare Projekt in Irland

Das Unternehmen ist auch zu 100 % Eigentlimer des County Cla-
re Zink-Silber-Blei-Projekts in Irland, das aus 9 Schirflizenzen flr
35.444 Hektar besteht. Dieses Erzmetallfeld ist eine der besten
mineralisierten Zinkprovinzen der Welt und gilt als vielverspre-
chend fiir neue Entdeckungen. Im Jahr 2015 war Irland mit 230.000
Tonnen die zehntgroéBte Zinkproduktionsnation der Welt. Es ist die
Heimat der betrachtlichen Navan-Lagerstéatte (111 Millionen Tonnen
bei 79% Zink und 1,8% Blei] mit einem Metallwert im Boden (In-situ-
Wert) van mehr als 22 Milliarden US-Dollar.

MINENGESELLSCHAFTEN

Hannanmetals

Renommiertes Explorationsteam und Management

Das Management von Hannan ist sehr erfahren und kann auf eine
lange Explorationsgeschichte in Peru zuriickblicken. In den letzten
Jahren hat die Gruppe mehr als 100 Millionen US-Dollar fir euro-
paische und peruanische Explorations- und Entwicklungsprojekte
einsammeln kénnen.

Exploration in vollem Gange

Interpretationen von seismischen Vermessungen aus frilheren Erd-
tlexplorationen und geologische Fernerkundungsstudien zeigen
das enorme Potential der im Boden befindlichen Mineralisierungs-
formen auf. Diese kdnnen nun schnellstmdglich und zielgenau vor
Ort weiterverfolgt werden mit dem Ziel einer massiven Ressourcen-
ausweitunag.

Aktienstruktur [11. September 2020)

Ausstehende Aktien: 80,8 Mio.
Optionen: 5,5 Mia.
Warrants: 24,7 Mio.
Voll verwassert: 111,0 Mio.

HANNAN METALS :

1305 - 1090 West Georgia Street, Vancouver, BC, VBE 3V7
Kanada

Kontakt:
Tel.: (604) 6939 0202

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info@hannanmetals.com
Webseite: www.hannanmetals.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



EDELMETALL- 6 ROHSTOFFMAGAZIN 2020/2021

ISOENERGY
LTD.

- Kanadische Berghau-Entwicklungsgesellschaft, mit Spezialisie-
rung auf Uran-Vorkommen in Kanada

- Hochgradige Uran-Grade von his zu 63%

- Aggressives Erweiterungs- und Bohrprogramm

- Einzigartiges und erfolgreiches Managementteam mit groBer Er
fahrung

Uberblick

IsoEnergy ist eine kanadische Bergbau-Entwicklungsgesellschaft,
die sich auf die Entdeckung und Exploration von Uran-Vorkommen
in Kanada spezialisiert hat. Der Fokus liegt dabei auf dem Athabasca
Basin, wo man bereits spektakulédre Bohrerfolge aufweisen konnte.
Ein Teil des Iso-Teams war zudem in der Vergangenheit in leitenden
Positionen bei NexGen Energy und dabei fiir die Entdeckung der Ar-
row-Lagerstéatte verantwaortlich, die als eines der griéBten Uranvor-
kommen Kanadas gilt.

Flaggschiffprojekt Larocque East

IsoEnergys Flaggschiffprojekt nennt sich Larocque East und be-
steht aus 20 Mineralien-Claims mit einer Gesamtflache von 8.371
Hektar. Larocque East wurde im Mai 2018 akquiriert und anschlie-
Bend durch Absteckung erweitert. Das unbelastete Projekt befindet
sich zu 100% im Besitz von IsoEnergy. Larocque East liegt 35 Kilo-
meter nardwestlich der Uran-Mine und -Mihle McClean Lake van
Orano Canada und grenzt fast unmittelbar an das nérdliche Ende
von IsoEnergys Uranprojekt Geiger an.

Spektakuldre Bohrergebnisse

Im Laufe der Jahre 2018 und 2020 stieB man auf spektakulare Uran-
mineralisierungen. So etwa auf 3,5 Meter mit 10,4% U308, auf 3,0 Me-
ter mit 2,7% U308 und 2,3% Nickel, sowie auf 4,5 Meter mit 4,2% U308,
1,1% Nickel und 0,8% Kobalt. Die 2019er Sommer-Bohrkampagne er-
brachte weitere Top-Resultate wie etwa 7,0 Meter mit 5,4% U308, 0,7%
Nickel und 0,1% Kobalt. Dabei konnte die bekannte, hochgradige Uran-
mineralisierung weiter in Richtung Osten ausgedehnt werden.

IsoEnergy

Den absoluten Durchbruch erzielte das IsoEnergy-Team jedoch
mit dem 2020er Bohrprogramm. Begonnen im Januar 2020 konn-
te man zunachst erhthte Radioaktivitdt nachweisen, die teilweise
Uber dem messbaren Bereich des Handspektrometers lagen. Da-
nach folgten einige der spektakularsten Urangehalte, die his dato
im Athabasca-Becken erreicht wurden. So stie3 man unter anderem
auf 71% U308, 0,9% Nickel und 0,3% Kobalt Gber 5,5 Meter. Darin
enthalten war ein noch hochgradigerer Abschnitt mit 24,0% U308,
2,7% Nickel und 0,5% Kobalt tber 1,5 Meter. Ein weiteres Bohrloch
erbrachte 33,9% U308 Uber 8,5 Meter, inklusive 5,0 Meter mit 571%
U308 sowie 2,0 Meter mit 62,8% U308. Ein drittes erbrachte 19,6%
U308 Uber 8,5 Meter, inklusive eines 2,5 Meter langen Abschnitts
mit 83,6% U308 und 1,5 Meter mit sagenhaften 76,7% U308. Im Mérz
und April 2020 konnte man schlieBlich nochmals 20,5% U308 Uber
4,0 Meter, inklusive 1,5 Meter mit 53,8% U308 sowie 0,5 Meter mit
B4,9% U308 und 2,5 Meter mit 67,2% U308 vermelden.

Management sucht seinesgleichen

IsoEnergy verfligt Gber ein Oberaus erfahrenes und erfolgreiches
Managementteam, dass sich zum Teil aus den Leuten zusam-
mensetzt, die fir die Entdeckung von NexGens Arrow-Lagerstét-
te, die als groBtes, hochgradiges, nicht in Produktion befindliches
Uran-Vorkommen Kanadas gilt, verantwortlich waren.

Aktienstruktur [August 2020)

Ausstehende Aktien: 91,1 Mio.
Optionen: 8,8 Mia.
Warrants/Convertibles: 16,08 Mio.
Voll verwassert: 15,9 Mio.

ISOENERGY LTD.

970 - 1055 West Hastings Street
Vancouver, BC, VBE 2E9
Kanada

Kontakt:
Tel.: (778) 379-3211

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info[@isoenergy.ca
Webseite: https:/www.isoenergy.ca

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



KALAMAZOO
RESOURCES LTD.

Bereit fiir die ndchsten groBen Funde im Victoria-Goldfeld
Kalamazoo Resources ist ein junges Explorationsunternehmen, das man als In-
vestor aus mehreren Griinden unbedingt auf dem Radar haben sollte, denn:

- das Unternehmen arbeitet im australischen Bundesstaat Victoria, der einer der
goldreichsten und damit interessantesten Goldregionen der Welt ist.

- in dieser gerade flir Produzenten besonders attraktiven Region sind die Gold-
vorkommen geologisch 100mal reichhaltiger als der weltweite Durchschnitt.

- zudem verfligt Kalamazoo Resources mit seinen vier Projekten in der Pilbara
Region (ber ein attraktives zweites Standbein und ist finanziell gut aufgestellt,
denn das aktuelle Bohrprogramm ist voll finanziert.

Rohstoffinvestoren wissen, dass Explorer von der Phantasie der Anleger le-
ben. Wére sie nicht vorhanden, wirde kein Anleger Geld in die Hand nehmen,
um Bohrprogramme zu finanzieren. Die Phantasie muss aber auch einen trag-
fahigen Boden haben, damit sie langfristig nicht zu Enttduschungen fiihrt. Ge-
nau diese Basis ist bei Kalamazoo Resources gegeben, denn das Hauptprojekt
des Unternehmens liegt in der Bendigo Zone des australischen Bundesstaates
Victoria. Historisch wurden hier bereits Gber 60 Millionen Unzen Gold gefordert.

Geologisch 100mal reichhaltiger

Erfahren Investoren werden an dieser Stelle hellhérig, denn im gleichen Distrikt
liegt die von Kirkland Lake betriebene Fosterville Mine. Sie gehért mit Goldge-
halten von bis zu 31 g/t und 2,7 Millionen Unzen Gold als Reserve zu den besten
und kostenglinstigsten Minen der Welt. Kirkland Lake arbeitet mit All-in-Sustai-
ning-Cashkosten [AISC) von 291 Australische Dollar (AUD). Dank des stark ge-
stiegenen Goldpreises konnte 2019, inklusive der Macassa Mine in Ontario, gin
freier Cashflow von 483 Mio. AUD erzielt werden. Kirkland Lake ist schuldenfrei
und die investierten Anleger profitieren deshalb uneingeschrankt vom gegen-
(iber 2019 nochmals gestiegenen Goldpreis.

Was diese Zahlen flir Kalamazoo Resources bedeuten kénnten, wird deutlich,
wenn man sich die Geologie der Region vor Augen flihrt. Innerhalb der Bendigo
Zone verlaufen zahlreiche Verwerfungen von Nord nach Sid. In ihrer Nahe wur-
den viele hochgradig vererzte Goldvorkommen entdeckt. Kirkland Lakes Foster-
ville Mine befindet sich in einer dieser Verwerfungszonen und liegt etwa 40 Km
norddstlich des Castlemaine Goldprojekts von Kalamazoo Resources.

Das Team um CED Luke Reinehr ist (iberzeugt, dass das Castlemaine Goldfeld
den nachsten bedeutenden Goldfund im Bundesstaat Victoria hervorbringen
wird. Historisch wurden auf Castlemaine bereits 5,6 Mio. Unzen Gold produziert,
davon aber nur 1,1 Mio. im Untertagebergbau. Aufgrund der bislang durchge-
fihrten Arbeiten wird vermutet, dass die Goldentdeckungen zur Tiefe hin spek-
takuldrer werden. Bislang wurde auf dem Projektgebiet nur Gestein mit mehr
als 10 g/t Gold abgebaut. Eine systematische Exploration mit geophysikalischen

MINENGESELLSCHAFTEN

kalamazoo

resources limited

Bodenuntersuchungen und moderner Technologie wurde auf Castelemaine his-
lang noch nicht durchgefiihrt. Dieses Versdumnis der Vorbesitzer holt Kalama-
700 Resources nun nach.

Weiter auf Wachstumskurs

Seit dem Borsengang 2017 ist Kalamazoo hestrebt, dem Castlemaine Projekt
noch einige weitere vielversprechende Ziele hinzuzufiigen. Die australische
Regierung gab vier groBe Liegenschaften fiir einen Bieterwettbewerb frei. Sie
alle scharen sich um die Fosterville Mine. Fiir zwei dieser Konzessionsrdume hat
Kalamazoo konkrete Angebote erstellt und eingereicht. Die Entscheidung der
Regierung wird fiir Anfang 2021 erwartet. Sollte Kalamazoo den Zuschlag flr
eine oder beide Liegenschaften bekommen, diirften diese den Wert des Unter-
nehmens nochmals deutlich steigern.

Daneben baut sich das Unternehmen in der Pilbara Region gerade ein zweites
Standbein auf. Kalamazoo verfiigt hier (ber drei Goldprojekte, die sich alle in
einem sehr frilhen Stadium befinden. Lukrativ sind sie, weil sie sich in unmit-
telbarer Nachbarschaft zu attraktiven Projekten von Calidius Resources, Novo
Resources und De Grey Mining befinden. Schon etwas weiter fortgeschritten ist
das Ashburton Projekt. Es verfiigt Gber 1,6 Mio. Unzen Gold. Dank der spektaku-
|&ren Goldentdeckungen u.a. von De Grey Mining auf dem Hemi-Projekt beginnt
der Pilbara Craton, dem sUdlich gelegenen Yilgara Craton (Kalgoorlie) immer
mehr den Rang abzulaufen. Halt diese Entwicklung an, dirften auch die Bran-
chenriesen bald in der Gegend aktiv werden.

Aktieninformationen (Stand 10/2020)

Bdrsenticker: ASX:KZR / FSE:KR1
Ausstehende Aktien: 130 Mio.
Bdrsenwert: 58 Mia. EUR
GroBaktionare: Doux Argent (29,8%)

Novo Resources (7,6%)
Eric Sprott (7,6%), Management

KALAMAZOO RESOURCES LTD.

328 Reserve Road, Cheltenham, VIC 3192, Australien

Kontakt:
Luke Reinehr, Chairman & CEO, E-Mail: Luke.Reinehr(@kzr.com.au

Europa: Wolfgang Seybold, Geschaftsfihrer, AXINO Media GmbH,
Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: admin@kzr.com.au
Webseite: www.kzr.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zuganglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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KORE MINING
LTD.

KORE Mining [(WKN: A2N804, TSX-V: KORE] ist zu 100% Eigentii-
mer eines Portfolios fortschrittlicher Goldexplorations- und Gold-
entwicklungsprojekte in Kalifornien, USA und British Columbia,
Kanada. In Kalifornien besitzt KORE das Imperial-Goldprojekt und
das Long Valley Goldprojekt. In British Columbia exploriert KORE
auf dem FG Gold Projekt und dem Gold Creek Projekt.

KORE hat vor kurzem zwei robuste vorlaufige wirtschaftliche Bewer-
tungen flir das Imperial-Goldprojekt und das Long Valley Goldpro-
jekt bekanntgegeben. Das Imperial-Goldprojekt befindet sich aktuell
in der Genehmigungsphase. KORE fiihrt zudem auf seinen Projekten
ein gro3 angelegtes Explorationsprogramm durch, um die bereits
groBe Ressource von 4,9 Millionen Unzen Gold Gber 3 Projekte wei-
ter zu vergréBern.

KORE wird vom strategischen Investor Eric Sprott unterstitzt, der
2B6% am Unternehmen besitzt. Management und Aufsichtsrat besit-
zen 38% der ausstehenden Aktien des Unternehmens und sitzen mit
den restlichen KORE-Aktionaren in einem Boot. KORE ist durch die
im Sommer erfolgte Finanzierung mit Eric Sprott Uber 75 Millionen
CAD gut finanziert.
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Aktienstruktur (per 6. Oktober 2020)

Ticker: TSX-V: KORE | OTCOX: KOREF | WKN: A2N80Q4
Ausstehende Aktien: 106 Mio.
Voll verwasserte Aktien: 117 Miao.
Marktkapitalisierung: 135 Mio. CAD
52-Wochen-Spanne: 0,15 -1,96 CAD

Management & Direktoren

James Hynes, P. Eng - Executive Chairman

Scott Trebilcock, MBA - Prasident, CEO & Direktor
Jessica van den Akker, CPA, CA - CFO

Marc Leduc, P.Eng - COO

Michael Tucker - Vice President, Exploration
Adrian Raothwell - Direktor

Brendan Cahill - Direktor

Harry Pokrandt - Direktor

Don MacDonald - Direktor

Weitere Informationen
Deutsche Prasentation:
https://www.koremining.com/presentations

Twitter:
https:/www.twitter.com/kore_mining

LinkedIn:
https://www.linkedin.com/company/kare-mining-Itd.

KORE auf YouTube:
https://www.youtube.com/channel/UCe44A7W4lyycyYkcoYpmfdg/
videos

KORE MINING LTD.

960 - 1055 West Hastings Street
Vancouver, BC, VBE 2E9
Kanada

Kontakt:
Scott Trebilcock, CEO
Tel.: (888]) 407-5450

E-Mail: info[@koremining.com
Webseite: www.koremining.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



LUCAPA

MINENGESELLSCHAFTEN

S

DIAMOND COMPANY LTD. SHEARPR

Hochkarétige Steine, profitabler Diamantenbergbau in Afrika

Nicht nur Frauen lieben Diamanten. Investaren tun es auch. Vor allem dann, wenn sie in
Farm von stark unterbewerteten Diamantenminen erworben werden kdnnen, wie bei Lu-
capa Diamond. Das in Angola und Lesotho tatige Unternehmen ist nicht nur extrem unter-
bewertet, sondern auch ausgesprochen aussichtsreich, denn:

- Die Maothae Mine in Lesotho zahlt als Kimberlitmine weltweit zu den ganz wenigen
Vorkommen dieser Klasse und ist bereits profitabel.

- In Angola betreibt Lucapa seit 2015 den alluvialen Diamantenbergbau. Er lieferte his-
lang einen Cash Flow von 150 Mio. US-Dollar.

- Dank einer Gesetzesanderung werden die Diamanten jetzt auch zu héheren Preisen in
Antwerpen verkauft.

- ProKarat erzielt Lucapa Diamond weltweit die hichste Verglitung im alluvialen Diaman-
tenberghau.

Erfolgreich im siidlichen Afrika

Gemeinsam mit der Regierung, die einen Anteil von 30% an der Mine halt, betreibt Lucapa
Diamond in Lesotho die Mothae Mine. Sie gehdrt zu den Kimberlitminen und ist ein strate-
gisches Asset, denn sie weist eine bestatigte Ressource von 1 Million Karat aus. Auf Basis

der aktuellen Férderung ergibt sich daraus ein Minenleben von 20 Jahren. Die Mine arbeite-
te schon im 1. vollen Produktionsjahr 2019 auBerordentlich erfolgreich. Es konnten effektiv
31% mehr Diamanten (in Karat pro 100.000 Tonnen entnommenem Erz- und Gangmaterial)
geférdert werden, als im Minenplan vorgesehen war. Neben der profitablen Mothae Mine
verfligt Lucapa Diamond mit Lulo in Angola (ber eine zweite Produktionsstétte, an der man
mit 40% beteiligt ist. Hier werden alluviale Diamanten geféirdert und dies mit groBem Er-
folg. Denn seit die Produktion im Jahr 2015 begonnen wurde, konnten bereits (iber 150 Mio.

US-Dollar an freiem Cash Flow realisiert werden. Unter allen Minen, die weltweit einen allu-
vialen Diamantenbergbau betreiben, erzielt Lucapa Diamond auf Lulo die hdchste Vergitung
je geforderten Karat (2 Gramm). Auch in Zukunft wird diese Mine sehr ertragreich bleiben.
Dies hat im Wesentlichen drei Griinde. Einer besteht darin, dass die Ressaurce in den ver-
gangenen Jahren durch eigene Exploration vervierfacht werden konnte. Ein Ende dieser
Entwicklung ist noch nicht in Sicht, denn Lucapa hat im Grunde gerade erst begonnen, sein
systematisches Explorationsprogramm in die Tat umzusetzen. Der zweite Grund fir den
im Vergleich zu anderen Minen hohen Cash Flow liegt in der geologischen Struktur. Um am
Markt einen hohen Verkaufspreis zu erzielen, milssen die in den Flussbetten gefdrderten
Diamanten eine kimberlithaltige Quelle haben. Genau dies ist auf der Lulo Mine der Fall. Ex-
akt lokalisiert werden kannte diese Quelle noch nicht. Sie zu finden, ist eines der Anliegen der
systematischen Exploration. Doch auch die Ablagerungen dieser noch unentdeckten Quelle
sind als Abbauziele ausgesprachen interessant und derzeit filr den wirtschaftlichen Erfolg
der Mine verantwortlich. Gelingt es, auch die Quelle dieses groBen Reichtums selbst zu fin-
den, wére dies der Jackpot fir Lucapa Diamond und seine Aktionare.

Erfolgreich in der Nische

Diamant ist nicht gleich Diamant. Besonders lukrativ sind die sehr groBen und extrem
hochwertigen Steine. Diese Typ lla Diamanten sind international sehr gefragt. Lucapa Dia-
mond ist auf diese Steine fokussiert. Das zahlt sich aus, denn nur in dieser Nische sind
ordentliche Verkaufserlfise und damit eine wirtschaftliche Diamantenproduktion maglich.
In einem interessanten Markt ist das Unternehmen deshalb bestens positioniert. Auf der
Mothae-Mine beginnt jetzt der Abbau jener Zonen des Tagebaus, die die hochkaratigen
Diamanten enthalten und auf Lulo arbeitet man weltweit weiterhin mit der hiichsten Vergi-
tung je Karat. Gleichzeitig wird die Zusammenarbeit mit namhaften Juwelieren wie Safdico
oder Graff intensiviert, um die eigene Gewinnspanne nochmals auszuweiten.

Aktieninformationen [Stand 10/2020)

Borsenticker: ASX:.LOM / FSENNHY
Ausstehende Aktien: 841 Mio.
Borsenwert: 19 Mio. EUR
GroBaktiondre: Management (10%), Equigold (8,1%), Tazga Two (7,9%)

LUCAPA DIAMOND COMPANY :

34 Bagot Road, Subiaco, WA 6008, Australien

Kontakt:
Stephen Wetherall, CEO, E-Mail: swetherall@lucapa.com.au

Europa: Wolfgang Seybold, Geschéaftsfuhrer, AXINO Media
GmbH, Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: general@lucapa.com.au
Webseite: www.lucapa.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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MAG
SILVER CORP.

- ZukUnftiger Edelmetallproduzent mit unmittelbar bevorstehen-
dem F@rderstart

- Riesige Ressource

- Weltklasse Wirtschaftlichkeit

- Investoren-Legend Eric Sprott mit an Bord

Uberblick

MAG Silver ist eine kanadische Entwicklungsgesellschaft mit kla-
rem Fokus auf Silber in Mexiko. Das Unternehmen schickt sich an,
sein Juanicipio Projekt zusammen mit dem Mega-Partner Fresnillo
im zweiten Halbjahr 2020 in Produktion zu bringen. Stetige Neuent-
deckungen lassen das AusmaB des weiteren Silberpotenzials nur
erahnen. Seit jingstem ist nun auch Rohstoff-Legende und Star-In-
vestor Eric Sprott mit an Bord.

Silberprojekt Juanicipio

Das Juanicipio-Projekt gehort zu 44% MAG Silver und zu 56% Fres-
nillo, einem der gréBten Silberproduzenten weltweit, der direkt ne-
ben Juanicipio gleich mehrere weitere Mega-Projekte betreibt. Im
Ubrigen ist Juanicipio innerhalb des Fresnillo Silver Trends guasi
umzingelt von hochkardtigen Minen-Projekten, die bis dato mehr
als vier Milliarden Unzen Silber und damit Gber 10% der gesamten
weltweiten Silberfdrderung hervorbrachten. Aufgrund der N&he zur
gleichnamigen Stadt Fresnillo ist Juanicipio direkt in eine sehr gut
ausgebaute Infrastruktur eingebunden.

Riesige Ressource + Erweiterungspotenzial

Das Projekt, das aus mehreren, zuallererst aber aus der so genann-
ten Valdecanas Ader besteht, beherbergt Ressourcen von 178 Millio-
nen Unzen Silber in der Kategorie angezeigt und 90 Millionen Unzen

Silber in der Kategorie geschlussfolgert. Hinzu kommen etwa 1,64
Milliarden Pfund Zink und Blei in der Kategorie angezeigt und 1,73
Milliarden Pfund Zink und Blei in der Kategorie geschlussfolgert.
Juanicipio enthéalt dartber hinaus Gber 1,5 Millionen Unzen Gold.
Dennoch ist die bekannte Ressource noch nach mehreren Seiten hin
offen, also noch I&ngst nicht komplett abgegrenzt.

Sieht man sich einmal die ndhere Umgebung des Joint Venture Ge-
hiets an, so erkennt man schnell, dass Fresnillo dstlich davon gleich
mehrere weitere Erzvenen identifiziert hat. Diese verlaufen parallel
zu den Valdecanas- und Juanicipio-Mineralisationen und dirften
sich bis in das Joint Venture Gebiet hinein erstrecken.

Paositive Wirtschaftlichkeitsstudie + Farderstart

Laut der aktuellsten Wirtschaftlichkeitsstudie [PEA] aus dem No-
vember 2017 ergeben sich auf Basis eines Silberpreises von 23 US$
je Unze, 1.450 US$ je Unze Gold, 1,15 US$ je Pfund Blei und 1,20 US$
je Pfund Zink eine Riickzahldauer von 1,2 Jahren, ein nachsteuer-
licher Netto-Gegenwartswert (NPV) von 1,729 Milliarden US$ sowie
eine nachsteuerliche Rentahilitat (IRR] von B1%.

Im April 2020 kam Rohstoff-Legende und Star-Investor Eric Sprott mit
ins Boot. Dieser kaufte MAG-Aktien im Gesamtwert van 80 Millionen
CA$, sodass die Finanzierung der Mine nun vollstandig gesichert ist.
Gehen die Bauarbeiten weiter so rasch varan wie bisher, ist mit einer
ersten Gesteinsforderung noch im zweiten Halbjahr 2020 zu rechnen.

Aktienstruktur (30. Juni 2020)

Ausstehende Aktien: 94,3 Mio.
Optionen: 1,4 Mio.
PSUs/RSUs/DSUs: 0,9 Mio.
Voll verwassert: 96,6 Mio.

MAG SILVER CORP.

770 - 800 West Pender Street
Vancouver, BC, VBC 2V6
Kanada

Kontakt:
Michael J. Curlook, VP Investor Relations, Tel.: (604) 630-1399

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info@magsilver.com
Webseite: www.magsilver.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



MATSA
RESOURCES LTD.

Matsa ist ein gut finanzierter und an der ASX notierter Explorer
und aufstrebender Goldproduzent.

Die Explorations- und Goldabbauaktivitdten von Matsa konzentrie-
ren sich auf das 563 km? groBe Lake Carey Goldprojekt, das kurz-
fristig bedeutende Mdglichkeiten fir neue Entdeckungen und stei-
gende Ressourcen bietet.

Abbau

Red October (Eigner/Betreiber]
Fortitude (Machbarkeit abgeschlossen)
Devon (Studien im Gange)

Exploration

Devon Umgebung (Bohrungen im Gange)
Fortitude North (Bohrungen stehen bevaor])
Red October (Bohrungen im Gange])

MINENGESELLSCHAFTEN

¢
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Derzeit |&uft ein aggressives Bohr- und Explorationsprogramm bei
Lake Carey, das sich auf Red October, Fortitude North und Devon
und alle umliegenden Gebiete konzentriert und fir einen aufregen-
den Nachrichtenfluss sorgt.

Matsa setzt die Entwicklung und Steigerung der Erzproduktion in
der zu 100% im Eigentum von Matsa befindlichen und betriebenen
Untertage-Goldmine Red October fort und arbeitet gleichzeitig an
der Entdeckung neuer Ressourcen innerhalb der Mine.

Abbaustudien der ,Stufe 2“ Mine von Fortitude liefern duBerst posi-
tive Ergebnisse, die auf den mdglichen Beginn eines griBeren Ab-
baus hindeuten. Alle Genehmigungen und Lizenzen wurden erteilt.

Derzeit |&uft die Exploration bei Devon, wobei frihere hochgradigen
Ergebnissen starkes Potenzial flir weitere hochgradige Abschnitte
zeigen, woraus sich méglicherweise eine dritte Goldmine flir Matsa
ergeben kdnnte.

Matsa hat sich dem Ziel verschrieben, ein mittelgroBer Goldprodu-
zent zu werden und hohe Renditen flir die Aktionare zu erwirtschaf-

ten.

Kapitalstruktur (Oktober 2020)

Ausstehende Aktien: 271,15 Miao.
Borsenwert: 37,86 Mio. AUD
Top 20 Aktionére: 53,7%

Vorstand

Paul Pali, Executive Chairman

Frank Sibbel, nicht geschaftsflihrender Direktor
Andrew Chapman, nicht geschéaftsflihrender Direktor

139 Newcastle Street, Suite 11
Perth, WA, 6000
Australien

Kontakt:
Paul Pali, Executive Chairman
Tel.: +B61 8 9230 3555, Fax: +61 8 9227 0370

E-Mail: Reception[@matsa.com.au
Webseite: www.matsa.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Inhalte kénnen wir jedoch keine 41

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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MAWSON
GOLD LTD.

+ FUhrendes nordisch/arktisches Explorationsunternehmen mit
hochwertigen Projekten in Finnland und Australien

+ Gesicherte Goldressource mit zusatzlichem Kobalt-Vorkommen

- Stetige Ressourcenerweiterung und enormes Explorationspotential

Uberblick

Mawson Gold ist ein in Kanada gelistetes Explorationsunternehmen
mit hochwertigen Goldvermdgenswerten in den bergbaufreundli-
chen Tier-1-durisdiktionen Finnland und Australien. Es hat sich als
fuhrendes nordisch/arktisches Explorationsunternehmen etabliert,
dessen Hauptaugenmerk auf das Vorzeige-Goldprojekt Rajapalot
in Finnland gerichtet ist. Neben einer gesicherten Goldressour-
ce besitzt diese Liegenschaft zusatzlich noch ein wirtschaftliches
Kobalt-Varkommen, welches dem Unternehmen nicht nur Geld in
die Kasse sptilen wird, sondern inshesondere den zukiinftigen Ge-
nehmigungs-Prozess erleichtern kann, da die Regierung in Finnland
extrem an Kobalt-Vorkommen im Rahmen des Ausbaus der Elektro-

mobhilitat interessiert ist.

Rompas-Rajapalot Projekt

Das zu 100% im Besitz befindliche Explorationsprojekt Rompas-Ra-
japalot ist Mawsons Flaggschiff-Liegenschaft in Finnisch-Lappland
und liegt einige Kilometer stidlich des Polarkreises. Eine asphaltierte
StraBe, ein lokales FaorststraBennetz, ein Bahnhof und ein interna-
tionaler Flughafen sorgen fir eine gute Infrastruktur. Die Gold-Ko-
balt-Entdeckung beherbergt zahlreiche hydrothermale Gold-Ko-
balt-Grundstiicke, die zwischen 2013 und April 2020 in einem 3 mal
4 Kilometer groBen Gebiet gebohrt wurden. Eine im Tagebau und
Untertage eingeschrankte abgeleitete Mineralressource konnte vor
kurzem erst verdoppelt werden und wurde auf 9,0 Millionen Tonnen
mit 2,1 Gramm Gold pro Tonne und 570 ppm Kobalt geschéatzt, was
716.000 Unzen Gold&guivalent entspricht.

MALUSON

Australische Projekte

Ende Januar 2020 gab Mawson den Kauf neuer Gold-Projekte in
Australien bekannt. Darin enthalten ist unter anderem das exklusi-
ve Vorkaufsrecht am gréBten, zusammenhangenden Landpaket im
australischen Bundesstaat Victoria und damit im wohl bekanntesten
Goldglrtel der Welt. Das Projektgebiet birgt gigantisches Explora-
tionspotenzial der ersten Stunde und ist eventuell vergleichbar mit
den Vorkammen bei Fosterville und Fosterville South. Diese beiden
Ressourcen liegen in unmittelbarer Nachbarschaft und gehdren
Kirkland Lake Gold und Fosterville South Exploration. Die ersten drei
Bohrungen Uber 345 Meter auf Sunday Creek konnten bereits ab-
geschlossen werden und die Ergebnisse sollen noch vor Ende Sep-
tember 2020 vorliegen. Das Bohrgerat ist nun zum Redcastle-Pro-
jekt umgezogen und ein weiteres wird zusétzlich noch mobilisiert
werden.

Weitere Ressourcen werden schon bald dazukommen

Das Ressourcenerweiterungspotential auf Rompas-Rajapalot ist
nach wie vor groB, da die aufgewerteten Ressourcengebiete seit-
lich offen sind und sich nach unten neigen. Ein neues 20 Kilometer
langes Bohrprogramm mit 5 Bohrgeraten ist geplant, sobald es die
Wetterbedingungen zulassen, um eine sofortige Erweiterung der
Gold-Kobalt-Ressource zu ermdglichen. Auch in Australien bieten
sich gigantische Mdglichkeiten und die ersten aktuellen Bohrproben
werden schon bald vergffentlicht.

Aktienstruktur [5. August 2020)

Ausstehende Aktien: 255,0 Mio.
Optionen: 12,9 Mia.
Warrants: 53,8 Mia.
Vall verwassert: 321,7 Mio.

MAWSON GOLD LTD.

1305 - 1090 West Georgia Street
Vancouver, BC, VBE 3V7
Kanada

Kontakt:
Tel.: (604) 699 0202

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info[@mawsonresources.com
Webseite: www.mawsongold.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdahr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zuganglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



METALLIC
MINERALS CORP.

Auf den Spuren einer groBen Erfolgsstory
Anleger, die sich noch an den groBen Erfolg von NovaGold erinnern kéinnen, sollten
hellhérig werden, wenn von Metallic Minerals die Rede ist, denn:

- Das Erfolgsteam um den NovaGold-Mitbegriinder und heutigen CEQ von Metallic
Minerals, Greg Johnson, schickt sich an, der lukrativste Silberexplorer in der
kanadischen Provinz Yukon zu werden.

- Die Projekte der Firma gehdren zu den hochgradigsten Silbervorkommen der Welt.

- AuBerdem ist man am rechten Platz aktiv, denn im minenfreundlichen Yukan wur
den allein seit 2016 mehr als 600 Mio. US-Dollar in die Exploration neuer Vorkom-
men investiert.

- Der Keno Hill District gilt dabei unter den Kennern der Szene als die Region, in der
man aktiv sein muss, wenn man nicht nur Erfolg, sondern groBen Erfolg haben will.

- Als Aktionar mit von der Partie ist bereits der kanadische Branchenkenner Eric
Sprott.

Wenn Greg Johnsan, der CEQ von Metallic Minerals, von den Projekten der Firmen
und dem unheimlichen Potential des oftmals verkannten Edelmetalls Silber spricht,
bekommt er leuchtende Augen und auch seine Zuhdrer werden schnell in seinen
Bann gezogen, denn dieser Mann weiB, wovon er spricht. Als Mitbegriinder hat er vor
Jahren die Erfolgsstory von NovaGold ins Rollen gebracht und zusammen mit seinem
Team hat Greg Johnson viele groBe Lagerstétten entdeckt und diese mit 650 Mio.
USD Kapital ausgestattet. Einer, der durchaus kritischen Zuhérer, die er zu Uberzeu-
gen wusste, ist der kanadische GroBinvestor und Silberexperte Eric Sprott. Er inves-
tierte im September 2,75 Mio. CAD in den noch jungen, aber sehr vielversprechenden
Explorer und zeichnete damit den L8wenanteil der insgesamt 8 Mio. CAD schweren
Kapitalerhthung. Allein das sollte der Gesellschaft weiteren Auftrieb verschaffen und
den Bekanntheitsgrad der Firma weiter steigern. Gemeinsam verfolgen die beiden
Manner nun den Plan, Metallic Minerals neben dem Silberproduzenten Alexco Re-
sources im Yukon zu einem der lukrativsten Silberexplorer aufsteigen zu lassen. Der
Plan ist visionar, aber keinesfalls unrealistisch, denn mit (iber 300 Mio. produzierten

MINENGESELLSCHAFTEN

AN |METALLIC

Silberunzen und Gehalten von bis zu 5.000 g/t und mehr gilt der Keno Hill District
unter Kennern als die heiBeste Region des Yukons.

Cash Flow aus Flussgold

Genau hier ist Metallic Minerals tétig. Das Unternehmen baut sich ein Portfolio von
Royalty-Abkommen mit mehreren privaten Goldproduzenten im reichen Klondike
Gold District auf. Hier wurden historisch bereits Uber 20 Mio. Unzen Alluvialgold ab-
gebaut. Metallic Minerals kontrolliert Abbaurechte, die sich Gber 40 Kilometer erstre-
cken. Sie werden an professionelle Betreiber abgetreten. Die dadurch generierten
jahrlichen Einnahmen entstehen fir MMG ganz ohne Aufwand. Eingesetzt werden
sollen sie filr die Exploration der eigenen Silberprojekte. Auf ihnen liegt ganz klar der
Fokus, denn Greg Johnson rechnet schon heute damit, dass in Zukunft einer der gro-
Ben Silberproduzenten den kompletten Yukon aufkaufen wird. Was das fir Metallic
Minerals bedeuten kinnte, liegt auf der Hand. Durch die Royalty-Einnahmen aus dem
Flussgold ist die eigene Exploration auch ohne die besténdige Ausgabe neuer Aktien
und damit verbundene Verwésserung der Altaktiondre gesichert. Diesen geradezu
paradiesischen Zustand werden andere Explorer niemals erreichen. Wenn man dann
auch noch einen Blick auf die benachbarten Projekte von Alexco Resources wirft,
wird klar, warum Eric Sprott ohne zu z6gern ein Investment getétigt hat; Die von Alex-
co erstellte PreFeasibiltystudie geht davon aus, dass auf der hochgradig vererzten
Lagerstatte (iber 8 Jahre lang ein Silberkonzentrat produziert werden kann. Aus ihm
ergibt sich eine Silberproduktion von 4 bis 5 Mio. Unzen pro Jahr bei geschétzten Ge-
samtkosten (AISC) von 10,86 US-Dollar. Wer bei diesen Zahlen als Investar nicht ins
Grilbeln kommt, der hat die Chancen von Silber und das Potential der Yukon-Region
nach nicht erkannt.

Aktieninformationen (Stand 10/2020)

Borsenticker: TSX-V: MMG / FSE: SMM1
Ausstehende Aktien: 99 Mia.
Borsenwert: 43 Mio. EUR
GroBaktionare: Management (22%), Eric Sprott (13%)

METALLIC MINERALS CORF.

4089 Granville Street, Vancouver, BC, VBC 1T2, Kanada

Kontakt:
Greg Johnson, Chairman & CEOD
E-Mail: greg.johnson@metallic-minerals.com

Europa: Wolfgang Seybold, Geschéaftsfihrer, AXINO Media
GmbH, Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: info@metallic-minerals.com
Webseite: www.metallic-minerals.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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MILLENNIAL
LITHIUM CORP.

+ In Kanada anséssiges Lithium-Explorations- und ErschlieBungs-
unternehmen

- 2 Projekte im Herzen des argentinischen Teils des ,Lithium-Drei-
ecks”

+ Flaggschiffprojekt bereits mit Machbarkeitsstudie

+ Produktion fiir 2023 geplant

Uberblick

Millennial Lithium Corp. ist ein in Kanada anséssiges Lithium-Explo-
rations- und ErschlieBungsunternehmen. Der Junior-Explorer ist im
100 prozentigen Besitz von 2 Projekten, die strategisch im Herzen
des argentinischen Teils des ,Lithium-Dreiecks zwischen Baolivien,
Argentinien und Chile liegen. Darin verfligt das Unternehmen Uber
mehr als 20.000 Hektar an erstklassigen Konzessionsflachen, umge-
ben von den weltgréBten Lithium-Produzenten, wie SQM, Albemarle,
Livent Corp. und Orocobre. Argentinien beherbergt einige der gréBten
Lithiumressourcen der Welt und gilt als zuverlassiges Bergbaugehiet.

Pastos Grandes Projekt

Absolute Prioritat genieBt die Entwicklung des zu 100% im Besitz be-
findlichen und 12.619 Hektar groBen Vorzeigeprojekts Pastos Gran-
des. Es besticht mit einer bereits hervorragenden Infrastruktur, da es
in der Nahe zur Provinzhauptstadt Salta in Argentinien und zur chi-
lenischen Hafenstadt Antofagasta liegt. Hochspannungsleitung und
Erdgas-Pipeline sind ebenfalls in unmittelbarer N&he vorhanden. Das
Unternehmen hat die flr eine Anlagenerrichtung wichtigste Umwelt-
lizenz (DIA) von der Umwelt- und Bergbaubehdrde der Provinz Salta
erhalten und damit eine extrem hohe Hirde im Genehmigungsverfah-
ren genommen. Somit ist der Weg frei flir den Betrieb einer Lithium-
karbonat-Produktionsanlage flr Lithium in Batteriequalitdt mit einer
Jahreskapazitat von bis zu 24.000 Tonnen voraussichtlich im Jahre
2023. Bezlglich des Projekts wurde vor kurzem auBerdem eine Mach-
barkeitsstudie (Feasibility Study) abgeschlossen. Diese geht von 448
Mio. $ CAPEX, sowie 3.388 USD pro Tonne Lithiumkarbonat Produk-

MILL=NNIAL
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tionskosten aus, was einem Nachsteuer-Nettobarwert von sensatio-
nellen 1,03 Milliarden USD und einem IRR von 24,2% entspricht. Aus
der Machbarkeitsstudie resultieren: Bewiesene Reserven van 179.000
Tonnen Lithium Carbonate Aquivalent (LCE] und wahrscheinliche Re-
serven von 764.000 Tonnen LCE.

Cauchari East Projekt

Dardber hinaus besitzt Millenial Lithium noch das zu ebenfalls zu 100%
im Besitz befindliche Cauchari East Projekt. Es erstreckt sich (ber
11.000 Hektar im Cauchari Salar und grenzt an das Cauchari-Projekt
von Lithium America, sowie an die produzierende Olaroz-Mine von
Orocobre.

Fiir die Zukunft gut aufgestellt

Trotz der Einschrankungen durch COVID-19 hat Millennial sowohl Pilot-
teiche als auch Pilotanlage am Projektstandort Pastos Grandes voran-
getrieben. Die Sole in den Pilotbecken konzentriert Lithium wie geplant
und in mehreren der Zufuhrbecken kannten 2% Li erreicht werden. Da-
riber hinaus deuten die Testarbeiten in der Pilotanlage auf keine Le-
ckagen im System hin und die ersten SX-Tests zeigen, dass alle Geréate
in gutem Betriebszustand sind. Die Erprobung weiterer Prozessstufen
ist im Gange, und Millenial plant, die Anlage in den nachsten Wochen
vollsténdig in Betrieb zu nehmen. Das Unternehmen ist mit 19,6 Mio.
CAD gut finanziert und setzt die Finanzierungsbemihungen fort, um
die Entwicklung des Pastos-Grandes-Projekts voranzutreiben.

Aktienstruktur [Mai 2020)

Ausstehende Aktien: 82,6 Mio.
Optionen: 10,1 Mio.
Warrants: 7,5 Mio.
Vaoll verwassert: 100,2 Mio.

MILLENNIAL LITHIUM CORP.

Suite 2310 - 1177 West Hastings Street
Vancouver, BC, VBE 2K3
Kanada

Kontakt:
Tel.: (B04) 288-8004

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info@millenniallithium.com
Webseite: www.millenniallithium.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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Beste Goldminenaktien weltweit (AOML6U)
*Quelle: €uro/Finanzen Verlag, 2019 "7[";?

Silber+WeiBmetalle
Silber- und WeiBmetallminen im Fokus (AOKFA1)

Spezialsituationen erkennen + nutzen (AOMV8V)

Investieren in Edelmetalle.
Mit den Experten.

Setzen Sie auf stabile ErfolgsgréBen. Die Edelmetalle Gold
und Silber versprechen das gréBte Potential und bilden

somit das Kerninvestment der Stabilitas Fonds.

Ergénzt werden die Fonds durch Anlagen in den Sektoren
Platin, Palladium, Basismetalle und Energie. Nutzen Sie das
Expertenwissen und die langjéhrige Erfahrung von Martin

Siegel und investieren Sie in die Stabilitas-Fonds.

Erfahren Sie mehr Gber die Stabilitas Fonds unter
www.stabilitas-fonds.de

Stabilitas GmbH Tel.: +49.5222-795314
Wittenbrede 1 Fax: +49.5222-795316
32107 Bad Salzuflen info@stabilitas-fonds.de
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NEWRANGE
GOLD CORF.

Newrange Gold Corp. [TSXV: NRG] wird von einem Team erfolgreicher Unternehmens-
griinder und Minensucher gefiihrt und konzentriert sich auf das hochgradige Pamlico
Goldprojekt im legendéren Walker-Lane-Trend im Westen Nevadas. Das Projekt hat ein
Potenzial von mehreren Millionen Unzen und stellt insofern eine einzigartige Gelegen-
heit dar, als es sich seit 1896 in Privathesitz befindet und mit modernen Methoden nur
unzureichend erkundet wurde. Ein neu erworbenes Goldprojekt im Gebiet Red Lake im
Norden Ontarios bietet zusétzliche Chancen.
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Das Pamlico Goldprojekt

+ Hochgradige, oberflachennahe Oxid-Gold-Lagerstétte in einem legendaren ehemals
produzierenden Distrikt

+ Ausgezeichnete Infrastruktur: direkt am Highway, 12 Meilen von Hawthorne entfernt,
Stromleitung verlduft (ber das Projekt

+ Hervorragende Metallurgie

+ DistriktgroBe (2.548 Hektar)

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationsz

Newrange Gold Corp.

Bis dato ahgeschlossene Arheiten

+ Geologische Oberflachenkartierung und Probenentnahmen

+ Luftgestiitzte magnetische, radiometrische und geophysikalische Untersuchungen
+ Umfangreiche unterirdische Vermessung und Probenahmen

+ RC-Bohrprogramme der Phasen |, Il und 11l (47 Bohrltcher)

+ Durchgefiihrtes Testprogramm flir Diamantbohrungen mit groBem Durchmesser

+ Vorldufige metallurgische Priifung

+ Geophysikalische IP-Untersuchung

+ Abstecken neuer Claims, VergroBerung des Besitzes auf 2.548 Hektar

Das North Birch Projekt

+ Befindet sich im Birch-Uchi Grilnsteing(irtel in der N&he von Red Lake, ist jedoch wegen
des fehlenden StraBenzugangs kaum erforscht

+ Historische Bohrungen mit 31 g/t Au Gber 1,5 m

+ GroBes Projekt (3.850 ha) mit Giber 8 km aussichtsreicher Streichldnge

Arbeitsprogramm 2020

Pamlico

- Bis zu 10.000 m RC und Diamantbohrungen bei Pamlico Ridge und anderen Zielen
- Weitere unterirdische Untersuchungen und Probenentnahmen

North Birch

- Abschluss der Interpretation der Iuftgestiitzten geophysikalischen Untersuchungen

- Beginn eines erste Kartierungs- und Probenentnahmeprogramms im Spatsommer

Aktieninformationen [10. August 2020)

Ausstehende Aktien: 121191.643
Warrants: 8.215.500
Optionen: 4.902.903
Vall verwéssert: 135.310.048

NEWRANGE GOLD CORP.

510 - 580 Harnbhy St.
Vancouver, BC, VBC 3BB
Kanada

Kontakt:

Sharon Fleming, Unternehmenskommunikation
Tel.: (604) 669 - 0868

Fax: (604) 558 - 4200

E-Mail: info@newrangegold.com
Webseite: www.newrangegold.com

vecken. FiUr die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



NIGHTHAWK
GOLD CORF.

Nighthawk Gold ist ein in Kanada anséssiges Goldexplorationsunternehmen, das zu 100%
im Besitz einer Landposition von DistriktgrdBe innerhalb des Indin Lake Griinsteingiirtels
ist, der sich etwa 200 km ndrdlich von Yellowknife, Nordwestliche Territorien, Kanada,
hefindet. Nighthawk hat sein Vorzeigeprojekt Colomac vorangetriehen und ein robustes
Projekt mit derzeit angezeigten Ressourcen von 1,7 Mio. oz Gold (25,89 Mio. Tonnen mit
einem Durchschnittsgehalt von 2,01 g/t Au) und abgeleiteten Ressourcen von 0,4 Mio. 0z
Gold [5,71 Mio. Tonnen mit einem Durchschnittsgehalt von 2,03 g/t Au) definiert, wobei der
GroBteil der Unzen in einer Unter-Tage-Ressource enthalten ist. Kurzfristige Ressourcener-
weiterungsmdglichkeiten hestehen in der Nahe der aktuellen Ressourcen und zuséatzliches
Aufwértspotential bestehen iiber die gesamte Streichlange von iiber 7 km des Quarz-Diorits
mit groBen Chance in der Tiefe, wo die wahre Weite iiber einen 3,5 km langen Abschnitt
hekanntermaBen hetréchtlich zunimmt. Innerhalb dieses weitgehend wenig erkundeten
archaischen Goldcamps hat das Unternehmen eine Reihe von hochprioritéren Zielen inner-
halb groBer regionaler Deformationszonen identifiziert, die mit Goldmineralisierung hehaf-
tet sind und bekanntermaBen bedeutende Lagerstétten beherbergen, die weitere Explorati-
ons- und FolgemaBnahmen erfordern.

Das Unternehmen verfiigt ber ein erfahrenes und engagiertes Team mit nachgewiesenen
Erfolgen bei der Durchfiihrung van Projekten und es ist gut finanziert, um seine Ziele und Vor-
gaben zu erreichen.

Eine Landpaosition von DistriktgroBe im Indin Lake Griinsteingiirtel
Erstklassiger Rechtshereich mit unterstiitzender Regierung der Nordwestlichen Territorien
und der First Nations
NHK kontrolliert >30% des Indin Lake Griinsteingrtels
Unterexploriertes archaisches Goldcamp, das dreimal so groB ist wie das Timmins Camp

Das Colomac-Goldprojekt - ein wachsendes Multi-Millionen-Unzen Goldprojekt

+100% Eigentum, keine Royalties

+ Aktuelle angezeigte Ressource von 1,7 Mio. 0z plus weitere 0,4 Mio. 0z abgeleitete Ressourcen
Breite Zonen mit oberflachennaher Mineralisierung
Diskrete hochgradige Goldzonen entlang der Hauptschwelle wurden identifiziert

+ Vorlaufige metallurgische Tests deuten auf Ausbeuten von 96,5 - 98,0% hin, potenzielle
Haufenauslaugung
Kurzfristig zu erreichende Unzen innerhalb des Explorationsziels, wo bis zu 1,5 Mio. weitere
Unzen zur aktuellen Ressourcenschétzung hinzugefligt werden kénnten, weitere Bohrun-
gen von 50.000 - 75.000 m sind nétig
Das erweiterte Bohrprogramm 2021 wird die erforderlichen Meter erreichen, um das Explo-
rationsziel potentiell zu erreichen und das groBe Blue Sky Potential zu testen, das sich
auBerhalb dieses Ziels bietet.

Bedeutendes Wachstumspotenzial

+ Zahlreiche Goldlagerstatten und Sichtungen im ganzen Camp
Die erste Ressource fiir das Damoit Lake Goldprojekt zeigt das Patential fir eine hochgra-
dige Quelle flr eine zukiinftige Colomac Operation
Eine Reihe von Satellitenzielen mit hoher Prioritat liegen innerhalb groBer Deformations-
zonen

MINENGESELLSCHAFTEN

NIGHTHAWK

Ein vergriBertes Bohrprogramm flir zwei Spotlight-Ziele - Treasure Island und Leta Arm
Regionale Prospektierung und Kartierungen heben weitere Ziele der nachsten Generation
auf dem Weg zur Bohrreife hervor und fordern neue Entdeckungen

Starke Bilanz und ein erfahrenes Team

Derzeit gut finanziert, um die kurzfristigen Ziele des Unternehmens zu erreichen
Erfahrenes Management-Team und Board mit umfangreicher Explorations- und MBA-Er-

fahrung

Aktienstruktur
Ausstehende Aktien:
Optionen:

Blockierte Aktien
Warrants:

Voll verwassert:
Barposition:

GroBaktionare
Northfield Capital Corporation
Kinross Gold Corporation
Dsisko Gold Royalties

Ruffer LP

Direktoren & Management
Morris Prychidny

Ernie Eves

Brian Howlett

Luc Lessard

Dr. Michael Byron

Michael Leskavec

Suzette N. Ramcharan

50,9 Mia.

2,7 Mio.

0,3 Mia.

1,3 Mio.

55,2 Mio.

16,6 Mio. $ per 20. August 2020

20%
9.9%
9,3%

3%

Chairman

Direktor

Direktor

Direktor
Président & CEO & Direktar
CFO
VP Unternehmensentwicklung

NIGHTHAWK GOLD CORP.

141 Adelaide Street, Suite 301

Toronto, ON, M5H 3L5
Kanada

Kontakt:

Suzette Ramcharan, VP Unternehmensentwicklung

Tel.: (B47) 794 - 4313

E-Mail: info@nighthawkgold.com
Webseite: www.nighthawkgold.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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NORTHERN VERTEX

MINING CORP.

Northern Vertex Mining Corp. [TSX.V: NEE | OTC - Nasdaq Intl.:
NHVCF] besitzt und betreibt die Moss Mine; die griBte reine
Gold- und Silbermine in Arizona, USA. Das Unternehmen konzen-
triert sich auf die kostengiinstige Gold- und Silberproduktion und
verfiigt iiber Erfahrungen in allen Bereichen des Betriebs, der
Minenentwicklung, der Exploration, der Akquisition und der Fi-
nanzierung von Bergbauprojekten. Da der Betrieb in Moss Mine
die kommerzielle Produktion erreicht hat, beabsichtigt Northern
Vertex, zusétzliche produzierende oder in naher Zukunft produ-
zierende Goldaktiva im Westen der USA zu konsolidieren und ein
mittelgroBer Goldproduzent zu werden.

Das Maoss Minenprojekt

Die Mossmine ist ein kostenginstiger Tagebau- und Haufenauslau-
gungsbetrieb, der strategisch glinstig etwa anderthalb Autostunden
s(idlich von Las Vegas und nur 10 Minuten auBerhalb der Stadt Bullhe-
ad, Arizona, liegt. Das Unternehmen erwarb die Option auf das Moss
Projekt im Jahre 2011 und brachte das Projekt (ber einen Zeitraum
von sieben Jahren von der Explorationsphase (ber den Bau bis hin
zur kommerziellen Produktion im September 2018 voran. Seit Beginn
des Betriebs bei Moss hat sich die Gold- und Silberproduktion stetig
verbessert und Northern Vertex in eine beneidenswerte Position ge-
bracht, um vom zuk{inftigen Wachstum zu profitieren.

Im jliingsten Quartal, das am 30. September 2020 endete, erzielte das
Unternehmen zum sechsten Mal in Folge einen monatlichen Goldpro-
duktionsrekord und steigerte die Quartalsproduktion auf 14.673 Unzen
Goldaguivalent, was einem Anstieg von etwa 29 % im Vergleich zum
vorherigen Quartal per 30. Juni 2020 entspricht. Wahrend die Pro-
duktion nach oben getrieben wurde, hat Northern Vertex die Kosten in
der Moss Mine auf drei bemerkenswerte Arten gesenkt: (1) Inbetrieb-
nahme des Zwischenlaugungs-Lésungssystems, um die AISC-Kenn-
zahlen zu senken, da kontinuierlich mehr Gold gewonnen wird; (2)
Ersatz von Dieselgeneratoren durch Netzstrom, um die kWh-Strom-
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NORTHERN !

HINING CORF

kosten um etwa 74% zu senken; und (3] Einschaltung eines neuen Ab-
bau-Vertragsunternehmens, um die inharenten Kosteneinsparungen
im Tagebau zu nutzen.

Darlber hinaus erschlieBt das Unternehmen weiterhin den langfristi-
gen Wert der Moos Mine, indem es zwei Schllisselprojekte realisiert: (1)
Durchfilhrung einer 45.000-Tonnen-Massenprobe, um die Mdglich-
keit einer drastischen Steigerung des Durchsatzes und der Senkung
der Betriebskosten durch den Ubergang von 1/4“auf 3/8“ Vermahlung
zu prifen; und (2) Durchfihrung eines aggressiven Explorationspro-
grammes Uber 60.000 FuB, das sowohl die hochgradige Rut-Ader er-
kunden als auch eine bedeutende Anzahl Unzen hinzufligen soll, die
bei unseren aktuellen Bergbauoperationen abgebaut werden kénnen.

Die Bohrungen bei Mass schreiten mit zwei vor Ort eingesetzten Bohr-
geraten mit dem Ziel voran, hochgradige Unzen in der Nahe der ak-
tuellen Grube zu identifizieren, die Ressourcen im Verlauf der Moss
Grube zu erweitern und neue Entdeckungen zu machen. Zu den hishe-
rigen Ergebnissen des Programms gehdren mehrere hochgradige Ab-
schnitte in der Ader Ruth in der N&he des Mass, die durch 15,2 Meter
mit 9,11 g/t Gold und 85,39 g/t Silber, einschlieBlich 6,1 Meter mit 21,8
g/t Gold und 211,48 g/t Silber, und 1,5 Meter mit 69,3 g/t Gold (2,02
Unzen Gold) und 716 g/t Silber hervorgehoben werden. Die Bohrungen
werden fortgesetzt, um mehrere hochprioritdre Explorationsziele zu
erkunden und sich auf das Ressourcenerweiterungspotenzial in un-
mittelbarer Nahe der Moos-Mine zu konzentrieren.

Hdhepunkte des 3. Quartals per 30. September 2020
+ Rekordumsatz van 27 Mio. $

- Rekordproduktion an Gold&guivalent von 14.673 oz

+ Rekord-Goldproduktion von 13.083 oz

NORTHERN VERTEX MINING CORP.

1650 - 1075 West Georgia St.
Vancouver, BC, VBE 3C9
Kanada

Kontakt:

Kenn Berry, Président & CEO

Chris Curran, Unternehmenskommunikation
Tel.: (604) 6801 3656

E-Mail: curran@northernvertex.com
Webseite: www.northernvertex.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



NOVA MINERALS
LTD.

Riesiges Goldprojekt, erfahrenes Management und starke Partner
Nova Minerals verfligt trotz seiner jungen Geschichte schon heute (iber Alleinstel-
lungsmerkmale, von denen andere Explorer nur trdumen kénnen:

- eine nachgewiesene Ressource von 2,5 Mio. Unzen Gold auf dem 220 km2 groBen
Estelle Goldprojekt in Alaska,

- ein erfahrenes Managementteam, das im September 2013 um den deutschspra-
chigen Geologen Christopher Gerteisen erweitert wurde,

- einJaint Venture mit Newmont in Westaustralien und

- ein Lithiumprojekt im kanadischen Manitoba, das schon bald in Praduktion gehen kann.

Schon im Jahr 2019 setzte Nova Minerals mit seinem riesigen Estelle Goldprojekt
in Alaska ein deutliches Ausrufezeichen. Das 220 km2 groBe Projekt verfligt schon
jetzt Uber eine Ressource von 2,5 Mio. Unzen Gold. Das Gold wurde allein auf dem
Teilziel Korbel gefunden. Es beginnt sehr oberflachennah und bislang konzentrierte
sich Nova Minerals nur auf die Schichten his in eine Tiefe van 100 Metern. Neben der
Korbel-Lagerstatte konnten auf dem Estelle-Goldprojekt bislang 14 weitere hochinte-
ressante und vielversprechende Bohrziele identifiziert werden.

So wundert es nicht, dass die geschlussfolgerte Ressource noch in alle Richtungen
offen ist und durch das laufende 20.000 Meter umfassende Bohrprogramm sukzes-
sive auf 5 bis 10 Mio. Unzen Gold gesteigert werden soll. Die Goldressource soll dabei
auch in eine hdhere Kategorie Gberfihrt werden. Das erscheint durchaus realistisch,
denn Lagerstatten dieser GréBenordnung sind im Bereich des weiter ndrdlich gele-
genen Tintina-Gold-Belts in Alaska und Yukon keine Seltenheit. In der Nachbarschaft
zum Estelle Goldprojekt befinden sich zudem Monsterprojekte wie Pebble und Donlin
Creek.

Kinross Gold, der Betreiber der Fort Knox Ming, erzielt nach eigenen Angaben eine
durchschnittliche Goldgewinnungsrate von 61%. Nova Minerals hat gute Chancen,
auf dem Estelle Projekt auf eine dhnlich herausragende Goldausbeute zu kommen,
denn in ersten metallurgischen Tests konnten sagenhafte 76% des im Erz enthalte-
nen Goldes gewonnen werden. Obwohl in der Region eher niedrige Goldgehalte (blich
sind, sind die Goldproduktionen dank der hohen Goldgewinnungsrate ausgesprochen
profitabel. Sobald die Ressource eine ausreichende GréBe erreicht hat, soll eine erste
Machbarkeitsstudien beginnen.

MINENGESELLSCHAFTEN

NOVA MINERALS

LIMITED

Erfahrenes Management vor Ort

Verantwortlich fir die Explorationsarbeiten auf dem Estelle-Goldprojekt ist der sehr
erfahrene, deutschsprachige Geologe Christopher Gerteisen. Er stie im September
2019 zum Team und stieg bei Nova Minerals rasch zum CEO auf. Zuvor war er unter
anderem auf dem Carlin Trend in Nevada und auf diversen Explorationsprojekten van
Newmont im Einsatz.

JV Newmont Goldcorp

Die guten Verbindungen des aktuellen CEO zu Newmont kommen Nova Minerals auch
bei einem zweiten GroBprojekt zugute. Bei ihm handelt es sich um das 206 km? groBe
Officer Hill Projekt. Es befindet sich im Einzugsgehiet von Newmaonts Tanami Gold-
mine in Westaustralien. Erste von Nova Minerals durchgeflihrte Bohrungen stieBen
bereits auf Gehalte van bis zu 8,3 g/t Gold. Inzwischen hat auch Newmont mit ersten
Bohrungen begonnen.

MoU mit Li-Projekt

Last but not least, ist Nova Minerals auch Hauptaktionarin der kanadischen Snow
Lake Resources. Diese Gesellschaft entwickelt das weit fortgeschrittene Lithiumpro-
jekt Thompson Brothers in der kanadischen Provinz Manitoba. 86.940 Tonnen Li02
konnten auf der Lagerstétte inzwischen nachgewiesen werden. Einen Abnehmer flr
das Lithium hat man bereits gefunden. Mit Tanco Mining Corp. wurde 2019 eine Ab-
sichtserklarung (MoU = Memorandum of Understanding) abgeschlossen, das eine
baldige Produktion eruieren soll und einen Abnahmevertrag enthélt. Da inzwischen
Lithiumprojekte wieder in den Fokus der Anleger rlicken, steigert diese Beteiligung
auch den Wert van Nova Minerals erheblich.

Aktieninformationen [Stand 10/2020)

Borsenticker: ASX: NVA / FSE: QM3
Ausstehende Aktien: 1.510 Mig.
Market Cap: 106 Mio. EUR
GroBaktionare: Management (10%), SL Investors (3,56%)

NOVA MINERALS LTD.

566 St Kilda Road
Melbourne, VIC, 3004
Australien

Kontakt:

Christopher Gerteisen, CEO

E-Mail: chris@novaminerals.com.au

Europa: Wolfgang Seybold, Geschaftsfiihrer, AXINO Media GmbH,
E-Mail: office@axino.de, E-Mail: info[@novaminerals.com.au

Webseite: www.novaminerals.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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0SISKO

GOLD ROYALTIES LTD.

- Weltweit viertgroBte Royalty-Gesellschaft mit dem grdBten
Wachstumspotential in der Gruppe

- Portfolio von 135 Lizenzgeb(hren, Streams und Edelmetallabnahmen

- Alleinstellungsmerkmal durch enormes Branchen-Knowhow und
Acceleratar-Modell

Uberblick

Osisko Gold Royalties ist ein sogenanntes Gold-Lizenzunternehmen,
welches aus dem kanadischen Goldkonzern Osisko Gold im Jahre 2014
hervorgegangen ist. Unternehmensgegenstand ist die Fokussierung
auf Edelmetall-Royalty- und Streaming-Lizenzabkommen in Nord-
und Stidamerika. Osisko besitzt aktuell ein Portfolio von 135 Lizenzge-
bihren, Streams und Edelmetallabnahmen, wovon 16 derzeit bereits
aktiv zum Cashflow beitragen. Andere, sehr aussichtsreiche Projekte
werden zum erheblichen Wachstum der Gesellschaft in den ndchsten
Jahren beitragen. Dartber hinaus ist man an mehreren hochkaratigen
Junior-Explorern direkt beteiligt und man zahlt eine vierteljahrliche Di-
vidende mit einer Rendite von aktuell etwa 1,8 Prozent.

Enormes Branchen-Knowhow als Alleinstellungsmerkmal

Osisko besitzt aufgrund seiner Historie ein enorm hohes Bran-
chen-Knowhow, da man in der Vergangenheit die Malartic-Mine auf-
gebaut hatte, bevor sie an ein Joint-Venture von Agnico Eagle und
Yamana verkauft wurde. Diese Mine ist Kanadas griBte im Tagebau
betriebene Goldmine. Durch den Verkauf im Jahre 2014 ist das kom-
plette Management-Team samt Geologen und Ingenieuren in die neu
gegriindete Osisko Gold Royalties gewechselt und verwaltet damit
heute seine Royalties mit etwa 20 Mitarbeitern. Zusétzlich verfligt
das Unternehmen Uber ein erstklassiges und sehr erfahrenes tech-
nisches Team mit Uber 50 Mitarbeitern, um einerseits neue Royal-
ty-Projekte sehr gualifiziert beurteilen zu knnen und andererseits,
um Junior-Explorer mit erstklassigen technischen Dienstleistungen
auszustatten und zu versorgen (Accelerator-Modell).

OSISKO

GOLD ROYALTIES

Die 3 wichtigsten Cashflow-generierenden Einnahmequellen

Die Tagebau-Goldmine Canadian Malartic stellt das Flaggschiffpro-
jekt van Osisko dar. Aus den Ubernahmeverhandlungen mit Agnico
Eagle und Yamana Gold resultiert unter anderem eine 5%ige Net-
to-Schmelzabgabe auf die Produktion (2019: 33.500 Unzen Gold)

Osisko Golds neuester Royalty-Zahler ist die Eagle Mine von Victo-
ria Gold, die gréBte Goldmine im Yukon. Osisko ist mit 50 Millionen
CAD an Eigenkapital (ca. 15,5%), sowie 98 Millionen CAD fir eine 5%
Royalty daran beteiligt. Bei Vollauslastung von 210.000 Unzen Gold
pro Jahr wird Osisko durch die 5% Royalty 10.500 Unzen pro Jahr
zukUnftig erhalten.

Die Eléonore Goldmine wird von Goldcorp betrieben und férderte
2019 246.000 Unzen Gold zu Tage. Osisko Gold Royalties besitzt
eine 2%ige NSR flr die ersten 3 Millionen geftrderten Unzen Gold
und dariiber hinaus erhéht sich die NSR um jeweils 0,25% je 1 Mil-
lionen zuséatzlich geforderter Unzen Gold bis zu einer Hichst-NSR
von 3,5%.

Fazit

Relativ geringes Risiko, neue Produktionsstatten, Wachstumspoten-
tial bei stahilen bzw. anziehenden Edelmetallpreisen in Kombination
mit einer méglichen Unternehmensneubewertung durch eine Dritt-
beteiligung am Cariboo-Projekt stellen ein besonderes Wertsteige-
rungspotential bei Osisko Gold Royalties dar.

Aktienstruktur (12. Mai 2020)

Ausstehende Aktien: 165,3 Mio.
Optionen: 4,6 Mio.
Warrants: 5,5 Mio.
Vall verwassert: 175,4 Mio.

O0SISKO GOLD ROYALTIES LTD.

1100, av. des Canadiens-de-Maontreal
Suite 300, P.0. Box 211

Maontreal, QC, H3B 252

Kanada

Kontakt:
Tel.: (514) 940-0670
Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info@osiskogr.com
Webseite: https://osiskogr.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



0SISKO
METALS INC.

+ Entwicklung eines der griBten Zink-Blei Projekte der Welt in den
Northwest Territaries von Kanada

+ Wirtschaftliche Erstbewertung (PEA) und First Nation Vereinba-
rungen bereits vorhanden

+ Geschéatzte durchschnittliche Jahresproduktion von 327 Millionen
Pfund Zink und 143 Millionen Pfund Blei

Uberblick

Osisko Metals ist ein aufstrebendes kanadisches Basismetall Explo-
rations- und ErschlieBungsunternehmen mit Fokus auf Zink-Blei-Pro-
jekte in Kanada. Das Unternehmen gehort zur sehr erfolgreichen Un-
ternehmensgruppe Osisko Mining und Royalty und besitzt zurzeit zwei
interessante Projekte in dieser sicheren Gerichtsbarkeit.

Pine Point Projekt

Hauptprojekt im Besitz und in der Entwicklung von Osisko Metals ist
eines der groBten Zink-Blei Projekte der Welt, genannt Pine Point.
Die Mine wére, wenn sie in Produktion gehen wirde, die viertgriBte
Zink-Blei-Mine in Amerika und die neuntgriBte weltweit. Das GroB-
projekt befindet sich in den Northwest Territories und verfligt (ber
eine hervorragende Infrastruktur. Eine positive 8konomische Vor-
untersuchung, genannt PEA, ergab einen Netto-Gegenwartswert nach
Steuern vaon 500 Millionen USD mit einem IRR von 29,6% und einer
Amortisation von nur 2,8 Jahren. Die durchschnittliche Jahresproduk-
tion wird auf 327 Millionen Pfund Zink und 143 Millionen Pfund Blei ge-
schétzt. Die erwarteten Kosten C1 liegen bei 0,67 USD pro Pfund, was
dem Projekt eine gute Marge verleiht. Im Rahmen der PEA beherbergt
das Projekt aktuelle Mineralressourcen, die fir Tagebau- und flache
Untertage-ErschlieBungen geeignet sind. Sie bestehen aus angezeig-
ten Mineralressourcen von 12,9 Millionen Tonnen mit einem Gehalt van
B,29% Zinkaquivalent und 37,6 Millionen Tonnen mit einem Gehalt von
B,80% Zinkaquivalent in der abgeleiteten Mineralressource.

MINENGESELLSCHAFTEN

Die anféngliche Lebensdauer der Mine betragt 10 Jahre mit All-In Kos-
ten von nur 0,82 USD pro Pfund Zinkaquivalent.

Bathurst Mining Camp Projekt

Dadurch, dass das Hauptaugenmerk gerade auf dem Pine Point Pro-
jekt liegt, wurde am 17.08.20 mit Komet Resources eine Optionsverein-
barung Uber dieses Projekt getroffen. Diese Vereinbarung ermdglicht
die Weiterentwicklung des Projekts im Brunswick-Girtel ohne weitere
finanzielle Verwasserung fir die Aktionare.

Fiir die Zukunft gut aufgestellt

Erweiterung der Metallressourcen erstreckt sich auf insgesamt 47
Lagerstéatten, von denen 11 entlang des Streichs noch offen sind. Dies
wird ein Hauptschwerpunkt der gerade begonnenen Hauptbohrkam-
pagne 2020 sein. Die Bohrungen der East Mill Zone haben die Gru-
bengrenzen bereits erfolgreich verschoben und daraus ergibt sich die
Chance, die benachbarte Grube anzuschlieBen und das Abraum-Strei-
fen-Verhaltnis zu reduzieren.

Fazit

Osisko Metals kann nun weitere Teile der Metallressourcen-Schéatzung
mit begrenzten Bohrungen rasch aufstufen. Dies ist kostenglinstig
und wirde den Wert des Unternehmens und der Ressourcen steigern.
Es gibt nicht viele primare Zinkproduzenten auf der Welt und durch
die wieder steigende Auto- und Stahlnachfrage wird auch immer mehr
Zink bendtigt. Osisko Metals hat das richtige Projekt mit einem Uber-
schaubaren Zeitrahmen, das zu verninftigen Kosten entwickelt wer-
den kann.

Aktienstruktur
Aktien:

O0SISKO METALS INC.

1100, av. des Canadiens-de-Montréal
Suite 300, Maontreal, QC, H3B 252, Kanada

174,0 Mio.

Kontakt:
Tel.: (514) 940-0670

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info@osiskometals.com
Wehseite: https:/www.osiskometals.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zuganglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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PLATO GOLD
CORP.

Plato Gold Corp. [TSX.V: PGC; Frankfurt: 4Y7; WKN: AOM20X] ist ein
kanadisches Junior-Explorationsunternehmen mit einem Fokus
auf Edelmetalle und strategische Metalle, die in der anstehenden
Industriellen Revolution 4.0 eine wichtige Schliisselrolle spielen.
Plato Gold hat ein attraktives Portfolio mit aussichtsreichen Lie-
genschaften in fest etablierten und aktiven Bergbauregionen in
Ontario, Kanada und Santa Cruz, Argentinien zusammengestellt.
In Timmins, Ontario, Kanada hélt das Unternehmen Beteiligungen
an vier Liegenschaften im Harker/Holloway Gold Camp: Die beiden
Projekte Holloway und Marriott befinden sich zu 100% im Besitz von
Plato Gold. Ferner hélt Plato Gold eine 50% Beteiligung an der Gui-
bord-Liegenschaft, die restlichen 50% befinden sich im Besitz von
Osisko Mining Inc. [,0sisko“). Osisko besitzt 80% der Harker-Lie-
genschaft, wahrend Plato Gold den verbleibenden 20% Anteil hélt.
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Die Holloway Liegenschaft erstreckt sich auf einer Fldche von 156
ha innerhalb des Bergbausektors Larder Lake. In den 1980er und
1990er Jahren wurden in dem Gebiet Bohrungen durchgefiihrt und
dabei verschiedene Alterationszonen durchschnitten, die van 2-3m
weiten Intervallen mit unterschiedlichen Graden einer Silifizierung,
Sericitisierung, Carbonatisierung und Pyritisierung gekennzeichnet
sind. Eine dieser Zonen durchschnitt Bohrung H-85-1. Hier lieferte
ein schmaler Gesteinsabschnitt mit starker Silifizierung einen Wert
von 56,2 g/t Gold auf einer Weite von 0,8m. Ein Abschnitt aus Bruch-
gestein in Bohrloch H-86-6 lieferte 64,8 g/t Gold auf 0,43m und in
einem weiteren Abschnitt einer gebrochenen Quarz-Ankerit-Ader
durchschnitt Bohrung NH-94-5 eine Mineralisierung mit einem Erz-
gehalt von 56,4 g/t Gold auf 0,3 m. Kirkland Lake Gold Ltd. exploriert
derzeit die Erweiterung der sogn. Ghostmount-Faltung 6stlich der
Holt Mine. Die gleiche Gesteinsformation verlguft ebenso in der Hol-
loway Liegenschaft. In fritheren Jahren fiihrte Newmont Bohrungen

—=— PLATO GOLD

auf dem Gebiet der Holloway Liegenschaft sowie unmittelbar west-
lich von Holloway durch.

In Santa Cruz, Argentinien besitzt Plato Gold 95% von Winnipeg Mi-
nerals S.A.,, ein in Argentinien gegriindetes Unternehmen, dass eine
Vielzahl von zusammenhangenden Mineralrechten besitzt. Das Pro-
jektgehiet Lolita mit Potential fliir Gold- und Silbervorkommen er-
streckt sich auf einer Flache von 9672 ha in einer geologisch metall-
reichen Provinz innerhalb des Deseado Massivs mit Felsgestein aus
der Jura-Epoche. In den angrenzenden Liegenschaften im Stden,
die sich im Besitz von anderen Parteien befinden, kommen signi-
fikante Basis- und Edelmetalladersysteme vor.

Ende Januar 2020 unterzeichnete Plato Gold eine Optionsverein-
barung mit dem berilhmten deutsch-kanadischen Erzsucher Dr.
Rudy Wahl hinsichtlich der Pic River Liegenschaft. Demnach kann
Plato Gold dieses Platinum Group Metals (PGM]-Projekt bei Erfll-
lung der Bedingungen zu 100% erwerben. Das Pic River PGM Pro-
jekt erstreckt sich auf einer Flache von 2247 ha in den Gemeinden
Foxtrap Lake und Grain, im Thunder Bay Berghaurevier, ca. 50 km
nordwestlich von Marathon, in Ontario, Kanada. 19 Bergbauclaims
der Pic River PGM Liegenschaft verlaufen unmittelbar an der west-
lichen Gehietsgrenze des méachtigen Marathon PGM Projektes von
Generation Mining Ltd. [TSX: GENMJ; in unmittelbarer Nahe befindet
sich dessen Lagerstatte Sally.

Das Niob-Projekt Good Hope ist zu 100% im Besitz von Plato Gold
und erstreckt sich auf einer Flache von 5146 ha in den Gemeinden
Killala Lake Area und Cairngorm Lake Area, 45 km nordwestlich von
Marathon, Ontario und 70 km nordwestlich des Hemlo Goldbergbau-
camps.

PLATO GOLD CORP.

800 - 1240 Bay Street, Toronto, ON, MBR 2A7, Kanada

Kontakt:
Anthony Cohen, Président & CED, Tel.: (416) 948 8427

Deutschland: Howler International Investor Relations and Con-
sulting, Dipl. KfFm. Maurice Howler, Tel.: 04207 8022447, E-Mail:
hoewler2000@yahoo.de

E-Mail: info@platogold.com
Webseite: www.platogold.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdahr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zuganglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



PROSPECT
RESOURCES LTD.

Hochreines Lithium und im Hintergrund laufen die Ubernahmegespréche
Wird die Elektromohilitat nur halb so schnell vorangetrieben, wie es die Kli-
maaktivisten sich derzeit wiinschen, l8uft der Lithiummarkt bereits 2021 in
ein massives Defizit hinein. Fir diesen Nachfrageschub bestens geriistet ist
Prospekt Resources, denn:

- Das Unternehmen verfligt mit dem Arcadia Lithiumprojekt in Simbabwe
(ber ein produktionsnahes GroBprojekt flir hochreines Lithium und Petalit.

- Eine abgeschlossene Machbarkeitsstudie bescheinigt dem Projekt einen
Kapitalwert NPV = Net Present Value) von 710 Mio. US-Dollar. Daraus er-
gibt sich eine interne Verzinsung (IRR) von 71%.

- Das bendtigte Kapital (CapEx) flr den Minenbau betrégt nur 162 Mio.
US-Dallar und kénnte bereits nach 1,5 Jahren amortisiert sein.

- Eine verhindliche Abnahmevereinbarung fir das ebenfalls hochreine und
margenstarke Petalit wurde im Sommer mit der belgischen Sibelco ab-
geschlossen.

- Das geschétzte Minenleben wird derzeit auf 15,5 Jahre veranschlagt.

- Mit der russischen ROSATOM hesteht nicht nur ein MoU fir das Lithium
(Spodumen), sondern es wird auch Uber eine VergréBerung der Beteili-
gung verhandelt, die durchaus zu einer Komplettiibernahme des Unter-
nehmens durch die Russen fiihren kénnte.

Derart viele Vorteile bekommt man als Investor normalerweise nicht ge-
schenkt. Bei Prospect Resources liegen die Dinge jedoch anders. Weil der
Markt das Unternehmen trotzt des Lithiumbooms stréflich Gbersehen hat,
liegt die Marktkapitalisierung fir den Besitzer dieses Weltklasseprojekts
immer noch bei bescheidenen 27 Mio. Eura.

Noch mehr als die GriBe besticht die Reinheit dieses Projekts

Lange wird dies nicht mehr so bleiben, denn erstens wacht der Markt lang-
sam auf und zweitens nahert sich das Unternehmen mit riesigen Schritten
der Produktion. Diese ist nicht nur wegen ihrer GroBe bedeutsam. Hervorzu-
heben ist vor allem die extreme Reinheit der geftrderten Produkte. Dies gilt
nicht nur fr das Lithium [Spodumen), sondern auch flir das Petalit.

Letzteres kommt in der Glas- und Keramikindustrie zum Einsatz. Es wird
dort in einem besonders eisenarmen Zustand bendtigt. Petalite dieser Qua-
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A Prospect Resources

litdt fordern weltweit nur zwei Minen. Die Arcadia Mine wird die dritte und
die gréBte dieser Minen sein. Absolut einzigartig in der Welt ist, dass sowohl
die Petalite als auch das Lithium in einem extrem reinen Zustand gefordert
werden kann. Es gibt - auBer Arcadia - keine Mine, die das kann.

Das sichert nicht nur hohe Profite, sondern auch internationale Aufmerk-
samkeit seitens der Abnehmer. Nachdem die hohen Reinheitsgrade durch
verschiedene Tests bestétigt worden waren, hat die belgische Sibelco um-
gehend reagiert und sich im Sommer einen exklusiven Abnahmevertrag flr
das Petalit gesichert. Er hat eine Laufzeit von 7 Jahren. Flr eine Ming, die
noch nicht einmal in Produktion ist, ist das ein sehr groBer Vertrauensbe-
weis.

Eine Ubernahme riickt niher

Zu erwarten ist, dass die russische RUSATOM bald nachziehen wird. Sie ist
priméar am Lithium interessiert und bereits heute einer der Ankeraktionare
von Prospect Resources. Da die Frage des Petalitverkaufs inzwischen auf
eine ausgesprochen gewinnbringende Weise geklart ist, dirfte das hoch-
reine Lithium flr sie nun noch interessanter sein.

Nicht verwunderlich ware deshalb, wenn die derzeit in Maskau gefiihrten
Gesprache Gber eine Intensivierung der Zusammenarbeit bald zu einem Ab-
schluss gebracht werden. Schon heute wetten zahlreiche Marktbeobachter
und Anleger nicht unberechtigt darauf, dass das Ende der Verhandlungen
auch in einer Ubernahme von Prospect Resources durch RUSTOM hestehen
konnte.

Aktieninformationen [Stand 10/2020)
Borsenticker:

Ausstehende Aktien:

Borsenwert:

ASX: PSC / FSE: 5E8

285 Mio.

27 Mio. EUR

Sinomine (7,29%), Management

PROSPECT RESOURCES LTD.

245 Churchill Avenue, Subiaco, WA 8008, Australien

GroBaktionare:

Kontakt:
Sam Hosack, Managing Director
E-Mail: shosack(@prospectresources.com.au

Europa: Wolfgang Seybold, Geschéaftsflihrer, AXINO Media
GmbH, Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: info[@prospectresources.com.au
Webseite: www.prospectresources.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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RENFORTH
RESOURCES INC.

Renforth Resources [CSE: RFR, WKN: A2H9TN] ist ein an Assets
reiches, gut finanziertes kanadisches Junior-Ressourcenunterneh-
men, das sich auf das Vorantreiben seines Vorzeige-Goldprojekts
Parbec konzentriert. Es handelt sich dahei um eine grubenhezogene
Tagebau-Goldlagerstédtte im Nordwesten von Quebec, die sich am
Cadillac-Bruch [einer Verwerfung mit einer Gesamtlange von iiber
500 km, die sehr gut mit Gold durchsetzt ist] befindet und an Kana-
das griBte Tagebau-Goldmine angrenzt.
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Renforth ist mit mehr als 8 Millionen Dollar in bar und Wertpapieren
gut kapitalisiert, was gréBtenteils auf den erfolgreichen Verkauf eines
Projekts durch Renforth zurtickzufiihren ist, das Renforth durch erste
Explorationen, mehrere Entdeckungen und die Verdffentlichung einer
ersten Tagebau-Ressourcenschatzung vorbereitet hat und durch den
Verkauf eine betrachtliche Rendite gegentiber dem Buchwert des Pro-
jekts erzielt hat.

Renforth besitzt flinf Projekte, die sich vollstédndig im Besitz des Unter-
nehmens befinden und auf denen die guten finanziellen Ressourcen
eingesetzt werden kénnen. Das Projektportfolio besteht u.a. aus drei
Liegenschaften, die an die in Betrieb befindliche Canadian Malartic
Mine angrenzen. Es handelt sich dabei um die Parbec Goldlagerstéat-
te, das Malartic West Projekt, auf dem eine Kupfer-Silber-Entdeckung
gemacht wurde, die nach der ersten Entdeckung im Rahmen von vor-
|aufigen Schirfungen Uber ~150 m verfolgt wurde, und das Surimeau
Projekt, auf dem sich ein groBflachiges System mit einem Nord- und
einem Stdarm von insgesamt etwa 50 km Streichlange befindet, das
eine VMS- und eine Sulfid-Nickel-Mineralisierung innerhalb zusam-
menfallender ultramafischer Kérper beherbergt.

Dariber hinaus besitzt Renforth das Nixon-Bartleman Projekt auf
der Destor-Porcupine Verwerfung westlich von Timmins, Ontario, das
(ber mehr als 500 m Gold in bloBgelegten Aufschliissen beherbergt

| N |
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REMFORTH RESOURCES INC.

und entlang des Streichens offen ist. Renforth besitzt auch das De-
nain-Pershing-Projekt, eine groBe Landposition dstlich von Val d‘Or
[Quebec), die das so interpretierte Ende des Cadillac-Bruchs in die
Grenville-Front hinein abdeckt. Jede dieser Liegenschaften ist in un-
terschiedlichem AusmaRB mineralisiert und Renforth konzentriert sich
auf das Wachstum und die Entwicklung der Mineralisierung auf den
Liegenschaften.

Renforth flihrt derzeit Bohrungen auf der Parbec Goldlagerstatte
durch und beginnt eine Feldkartierungs- und Prospektionskampagne
auf dem Surimeau Projekt. Bei Parbec hat Renforth etwa 30% eines
geplanten ~7000 m unfassenden Bohrprogramms abgeschlossen, das
voraussichtlich kurz vor Weihnachten 2020 abgeschlossen sein wird.
Dieses Programm besteht aus Einfiill-Bohrungen und Tiefenerwei-
terungsbohrungen Uber 25 Bohrlécher und soll nach Erhalt positiver
Untersuchungsergebnisse die Ressourcen-Unzen bei Parbec erhdhen.

Die ersten Untersuchungsergebnisse werden in Kirze erwartet und
weitere Ergebnisse werden bis ins neue Jahr hinein folgen und werden
dann verdffentlicht. Im neuen Jahr wird Renforth die Bohrungen bei
Parbec mit dem Ziel wieder aufnehmen, im ersten Quartal ein weiteres
~7000 m Programm abzuschlieBen und danach eine Aktualisierung
der Tagebau-Ressourcenschatzung von Parbec durchzufiihren.

Management

Nicole Brewster Présidentin, CEO & Direktarin
Kyle Appleby CFO
Wally Rudensky Direktaor
David Wahl Technischer Direktar
John S. Webster Technischer Direktar
Judi Wood Direktorin
Kurt Breede Direktor

RENFORTH RESOURCES INC.

269 - 1099 Kingston Road
Pickering, ON, L1V 1B5
Kanada

Kontakt:

Nicole Brewster, CEO

Tel.: (416) 818 - 1393

Europa: Metals & Mining Consult Limited, Tel.: 03641 - 587471

E-Mail: nicole@renforthresources.com
Webseite: www.renforthresources.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine
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SILVER ONE
RESOURCES INC.

Silver One konzentriert sich auf die Exploration und Entwicklung von hoch-
wertigen Silberprojekten. Das Unternehmen hélt eine Option auf 100% der
Anteile an seinem Hauptprojekt, der ehemals produzierenden Candelaria
Mine in Nevada. Die Candelaria Mine verfiigt iiber eine NI 43-101 konforme
M&I Ressource fiir die Laugebecken, die auf 30 Mio. oz Ag in der ange-
zeigten und 15 Mio. oz Ag in der abgeleiteten Kategorie geschatzt wird. Die
historischen Ressourcen von Mount Diablo und der Northern Belle Lager-
stétte betragen ca. 46 Mio. 0z [angezeigt) und 36 Mio. oz [(abgeleitet).

Das Unternehmen fihrt derzeit metallurgische Tests durch, um die besten
Methoden fiir und die mdgliche Gewinnung von Silber aus den historischen
Laugebecken zu ermitteln. Weitere Chancen liegen in den zuvor identifizier-
ten hochgradigen Silberabschnitten am Einfallen und in einer mdglichen be-
deutenden Erweiterung der Silbermineralisierung entlang des Streichens der
beiden friiher produzierenden Gruben. Ende 2020/Anfang 2021 wird Silver
One Bohrungen durchfiihren. Das Unternehmen hat mit der Exploration eines
zu 100% eigenen Silber-Gold-Kupfer Epithermalprojekts Cherokee in Lincoln
County, Nevada, begonnen. Cherokee beherbergt mehrere hochgradige epi-
thermale edel- und basismetallhaltige Adern innerhalb eines Systems, das
(iber mehr als 12 km Streichlange verfolgt wurde. Das Unternehmen hat 2018
636 Aderclaims abgesteckt, die die gesamte Streichldnge des mineralisierten
Adersystems abdecken und hat einen Lease-/Kauf-Vertrag tber den Erwerb
von finf patentierten Claims abgeschlossen. Das Unternehmen kontrolliert
jetzt 100% des Areals mit bekannter Mineralisierung. Eine luftgest(itzte geo-
physikalische Untersuchung des ganzen Projekts wurde 2019 abgeschlossen
und zeigte klar potenzielle Mineralisierung in mehreren Arealen des Projekts.
Das 2020er Explorationsprogramm umfasst weitere Kartierungen und Pro-
henentnahmen bei neu entdeckten Adern sowie Bohrvorbereitungen. Darii-
ber hinaus erwarb das Unternehmen eine Option zum Kauf des Phoenix Sil-
ver-Projekts in Arizona. Es handelt sich um ein friihes Explorationsprojekt,
das jedoch aufgrund des Fundes mehrerer Fragmente mit einem Gehalt von
459.000 Gramm pro Tonne (14.688 oz/t) groBe Aufmerksamkeit erregt hat.
Ein Fragment wiegt 413 Pfund. Spater sind Probenahmen, Kartierungen und
eine geophysikalische Untersuchung aus der Luft geplant.

Aktieninformationen

Ausstehend 197.769.652
Warrants 42.723.470
Optionen 8.895.998
Voll verwassert 250.389.120
Strategische Aktionére

Eric Sprott 186,9%
SSR Mining 3,3%
Direktoren & Management 5,2%
Earth Resources 2,5%
*Per September 2019
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Direktoren & Management [Auszug)

Gregory Crowe - Prasident und CEO

Herr Crowe hesitzt Giber 30 Jahre Erfahrung in der Exploration im Bergbau-
sektar. Von 2002 bis Ende 2015 war Herr Crowe Prasident und CEQ van
Entree Gold Inc. Er war entscheidend verantwortlich fir die Umwandlung
von Entree von einem Explorations-Play der frithen Phase zu einem Unter-
nehmen mit einem fortgeschrittenen Entwicklungsprojekt - Oyu Tolgoi JV
mit Rio Tinto und seinem Partner-Unternehmen Turguoise Hill Resources.

Luke Norman - Chairman

Luke Norman ist ein erfahrener Manager mit ber 15 Jahren Erfahrung an
den Venture-Kapital-Markten und verantwortlich fiir tiber 300 Mio. $ Finan-
zierungen. Herr Norman hat ein Beratungsunternehmen fiir die Metall- und
Bergbauindustrie unterhalten und er war Mitgriinder von Gold Standard
Ventures Corp., einem an der TSX und NYSE notierten Gold-Explorations-
unternehmen. Er war zudem Mithegriinder und ehemaliger Direktor von
Stratton Resources Inc.

Barry Girling - Direktor

Herr Girling ist in den unterschiedlichen Bereichen der Mineralexploration
seit 1977 tétig. Er verhindet sein geologisches Verstandnis mit einem Ab-
schluss in Finanzen, um einer Reihe van TSX-notierten Unternehmen Be-
ratungsdienstleistungen anzubieten.

Claudia Tornquist - Direktor

Frau Tornguist ist eine erfahrene Flhrungskraft, deren Hintergrund Ge-
schéaftsentwicklung, Geschaftsbewertung, MEA und Finanzierung bei GroB-
konzernen und im Junior-Sektor umfasst. Sie ist Présidentin und CEO des
Explorations-Unternehmens Kodiak Copper Corp. Sie arbeitete vorher als
geschaftsfiihrende Vizeprasidentin fiir Geschaftsentwicklung bei Sandstorm
Gold und als Generalmanagerin von Rio Tinto. Frau Tornquist besitzt einen
Master in Ingenieurwesen der TU Miinchen und einen MBA von INSEAD.

SILVER ONE RESOURCES INC.

200 - 550 Denman St.
Vancouver, BC, VBG 3H1
Kanada

Kontakt:
Gary Lindsey, Investor Relations
Tel.: (B04) 974 - 5274, Mohil: (720) 273 - 6224

E-Mail: gary[@strata-star.com
Webseite: www.silverone.com
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SKEENA
RESOURCES LTD.

- Riesiges Goldprojekt in einer der am wenigsten explorierten Gegen-
den Kanadas

+ Standig neue Weltklasse Bohrergebnisse

+ Positive Wirtschaftlichkeitsstudie

+ Top-Management

Uberhlick

Skeena Resources ist eine kanadische Bergbau-Entwicklungs-Ge-
sellschaft, die sich auf die Exploration und Entwicklung hochkaréatiger
Goldprojekte im ,Golden Triangle* im Norden der kanadischen Provinz
British Columbia spezialisiert hat. Dabei konnte das Unternehmen vor
allem von seinem Flaggschiffprojekt Eskay Creek zuletzt sténdig spek-

takuldre Bohrresultate vermelden.

GroBe Ubertage-Ressource + Explorationserfolge

Die alte Eskay Creek Mine war eine reine Untertagemine. Skeena Re-
sources will die Mine jedoch als Ubertagemine wiedereréffnen. Dem-
entsprechend konzentrierte sich das Unternehmen bis dato vornehm-
lich auf die Untersuchung von Vorkommen, die (ber der alten Mine
liegen. Im November 2019 verdffentlichte man die hislang letzte Res-
sourcenschéatzung. Diese erbrachte eine Ressource von 3,976 Millionen
Unzen Goldaguivalent.

Der groBe Durchbruch gelang 2019, als man sowohl l[&ngere Abschnit-
te mit ,niedrigeren” Graden als auch (iberaus hochgradige Abschnit-
te nachweisen konnte. So stiel das Unternehmen unter anderem auf
5,719/t Goldaguivalent Gber 92,15 Meter, 314,079/t Golddguivalent Gber
2,21 Meter und 22,59g/t Goldaguivalent tiber 14,33 Meter. 2020 konn-

te man mehrere weitere Mineralisierungen untersuchen und traf da-
bei unter anderem auf 25,03g/t Goldaguivalent tber 35,42 Meter und
12,279/t Goldéguivalent Gber 5,99 Meter. Darliber hinaus stie3 man in
etwa B00 Metern Tiefe auf eine neue Mineralisierung namens Eskay
Deeps. Dort konnte man unter anderem 15,53g/t Goldaguivalent Gber
3,18 Meter sowie 12,969/t Gold&guivalent Gher 14,50 Meter nachweisen.

Positive Wirtschaftlichkeitsstudie + Vormachbarkeitsstudie

Im November 2019 vergffentlichte Skeena Resources eine erste Wirt-
schaftlichkeitsstudie (PEA), die Uberaus positive Kennzahlen fiir eine
wirtschaftliche Forderung lieferte. Die Berechnungen sehen eine
durchschnittliche Jahresférderung von 3086.000 Unzen Goldaguivalent
Uber eine Minenlaufzeit von 8,6 Jahren var. Die anfanglichen Kapital-
kosten wurden dabei auf 233 Millionen US$ geschatzt, die All-In-Sus-
taining-Kosten auf (beraus niedrige 615 US$ je Unze Goldaguivalent
[inklusive aller Beiprodukte). Damit liegt Eskay Creek bei den durch-
schnittlichen Goldgraden fur Ubertageminen weltweit bei den 10% der
Minen mit den hdchsten Graden. Zudem lage man bei den All-In-Sus-
taining-Kosten weltweit unter den 20% mit den niedrigsten Kosten. Auf
Basis eines Goldpreises von 1.500 US$ je Unze und eines Silberpreises
von 18 US$ je Unze lage der Netto-Gegenwartswert (NPV) bei 675 Mil-
lionen US$, die nachsteuerliche Rentahilitat (IRR) bei 63% und die Riick-
zahlungsdauer bei unter einem Jahr.

Wahnsinnsergebnisse, die das Unternehmen mittels einer aktuell in Er-
stellung befindlichen Vormachbarkeitsstudie noch verbessern will. Die-

se soll voraussichtlich im Sommer 2021 fertiggestellt sein.

Aktienstruktur [18. September 2020)

Ausstehende Aktien: 171,89 Mio.
Optionen: 16,3 Mio.
Vaoll verwassert: 188,2 Mio.

SKEENA RESOURCES LTD.

Suite B50 - 1021 West Hastings Street
Vancouver, BC, VBE OC3
Kanada

Kontakt:
Tel.: (B04) B84-8725

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info[@skeenaresources.com
Webseite: www.skeenaresources.com
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Ein aufstrebender Kupfer-Gold-Produzent

SolGold ist ein filhrendes Explorationsunternehmen, das sich auf die Entdeckung und
Definition von erstklassigen Kupfer- und Goldlagerstétten in Ecuador konzentriert.
SolGold ist keine Ein-Projekt-Gesellschaft - es verfolgt die Strategie, flir Ecuador das
zuwerden, was BHP fiir Australien ist. Mit seinem First-Mover-Advantage hat SolGold
die Gelegenheit erkannt, die sich im unerfarschten Abschnitt des Anden-Kupfergdir-
tels hietet und man arbeitet daran, ein groBer ecuadorianischer Kupfer-Gold-Produ-
zent zu werden.

Alpala

SolGold besitzt 85% des Alpala Projekts (ber die lokale Tochtergesellschaft Ex-
ploraciones Novomining S.A. Seit 2013 hat SolGold (iber 230.000 m Bohrungen
abgeschlossen, 220 Mio. US$ investiert und mit Alpala als ein erstklassiges Kup-
fer-Gold-Projekt etabliert. In Bezug auf die GriBe gibt es weltweit nur zwei weitere
Kupferfunde, die mit der Alpala Lagerstatte vergleichbar sind, wobei sich 10% der in
der letzten Dekade weltweit entdeckten Goldunzen in diesem Erzkdrper befinden.

Die Ressourcenschatzung von Alpala umfasst 21,7 Mio. 0z Au, 9,9 Mio. Tonnen Cu und
92,2 Mio. 0z Ag in der gemessenen und angezeigten Kategorie. Die Fortschritte, die
SolGold gemacht hat, und die GrBenordnung des Alpala-Projekts wurden von gro-
Ben Bergbauunternehmen bestatigt - BHP und Newcrest Mining halten derzeit gro-
Bere Beteiligungen am Unternehmen und die Franco-Nevada Corporation hat jiingst
gine Netto-Schmelz-Royalty-Finanzierung abgeschlossen.

Varantreiben der Entwicklung

Die Ressource der Alpala Lagerstéatte besitzt einen hochgradigen Kern, der frithen
Cashflow liefern soll und eine beschleunigte Rickzahlung des Anfangskapitals er-
mdglichen soll. SolGold priift derzeit Entwicklungs- und Finanzierungsoptionen, um
das Projekt auf die Stufe der Machbarkeitsstudie zu bringen.

Pan-Ecuadorianische Strategie

SolGold ist der griBte Landeigentiimer in Ecuador. SolGold nutzte seinen erfolgrei-
chen und kosteneffizienten Plan von Alpala, um nach weiteren erstklassigen Kupfer-
und Goldprojekten in Ecuador zu suchen. SolGold kam erstmals 2013 nach Ecuador
und hat einen erfolgreichen Erkundungsplan fiir Geologie, soziale Initiativen und Um-
weltprogramme im Land erstellt und wendet ihn bei 13 anderen, wichtigen Projekte
an, die schon identifiziert wurden.

MINENGESELLSCHAFTEN
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SolGold griindete vier hundertprozentige Tochtergesellschaften, die das Land aktiv
erkunden. Diese Tochtergesellschaften konzentrieren sich auf die dreizehn hochprio-
ritdren Gold- und Kupferressourcenziele, von denen das Unternehmen glaubt, dass
mehrere von ihnen das Potenzial haben, in enger Folge oder sogar schneller als Alpa-
la entwickelt zu werden. Jede Tochtergesellschaft verfligt (iber ihre eigenen Teams
flir Technik und Beziehungen zu den Gemeinden.

2020 und dariiber hinaus

Beim Alpala Projekt schreitet SolGold rasch in Richtung einer Entwicklungsentschei-
dung voran, wobei die Vor-Machbarkeitsstudie kurz vor dem Abschluss steht und
die Machbarkeitsstudie voraussichtlich bis Ende 2021 abgeschlossen sein wird. Das
Projekt Alpala ist nach dem Abschluss der 100 Millionen USD-Royalty-Finanzierung
mit Franco-Nevada im September 2020 nun bis zur Entwicklungsentscheidung voll-
standig finanziert.

Parallel zu Alpala flhrt SolGold intensive Explorationsarbeiten auf seinen weiteren
Explorationsliegenschaften in ganz Ecuador durch - mit dem letztendlichen Ziel,
gin bedeutender Kupfer-Gold-Major zu werden. Das Unternehmen filhrt bei vier
dieser vorrangigen Projekte Bohrungen durch, wobei die visuelle Mineralisierung
im Frihstadium das Potenzial fiir ein groBes, stark mineralisiertes Porphyr-Kup-
fer-Gold-System bei mehreren Zielen zeigt. SolGold plant ein 50.000 m umfassendes
Bohrprogramm bei Porvenir und ein erstes, 8.000 m umfassendes Bohrprogramm
bei Rio Amarillo in den ndchsten 6 Monaten.

Schnappschuss
Ausstehende Aktien: 2.072.213.495
Voll verwassert: 2.255.875.495

Unverwasserter Birsenwert; 828 Mio. GBP / 1Mrd. USD

Borsenkurs: LSE: 40 Pence / TSX: 0,67 CAD
Optionen: 113.175.000
Barmittel: 120 Mio. USD

SOLGOLD PLC

1King Street
London, EC2V 8AU
GroBRbritannien

Kontakt:
Eliza Michael, Investor Relations
Tel.: +44 20 3823 2130

E-Mail: emichael@solgold.com.au
Webseite: www.solgold.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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SONORO
GOLD CORF.

Die vormalige Sonoro Metals firmierte im September zu Sonoro Gold um. Die kleine
Anderung des Firmennamens bringt die groBe strategische Verinderung, die das Ma-
nagement in den vergangenen Monaten angestoBen hat, treffend auf den Punkt, denn:

- Sonoro Gold verfligt mit dem Cerro Caliche-Goldprojekt im mexikanischen Bundesstaat
Sonora nicht mehr nur (ber ein kieines Explorationsprojekt, das man bei nachster Ge-
legenheit an einen griBeren Nachbarn verkaufen will

- zentraler Aspekt im Businessplan ist nun der Beginn einer kleinen Goldproduktion und
der Bau einer Pilotanlage fiir die Haufenlaugung

- die Erlose aus der Produktion sollen die Exploration der tieferen und méglicherweise
deutlich starker vererzten Schichten der Liegenschaft finanzieren

- das Management, das selbst 22 Prozent des Stammkapitals hélt, schiitzt so nicht nur
sich selbst, sandern auch die brigen Aktionare vor einer (bermaBigen Verwasserung.

Bislang war das Cerro Caliche-Goldprojekt den Experten als eine Liegenschaft bekannt, die

recht oberflachennah (ber groBe Erzkorper verflgt, die einen vergleichsweise niedrigen
Goldgehalt aufweisen. Auch wenn viele Privatanleger an dieser Stelle gelangweilt abwin-
ken, weil die Goldgehalte vermeintlich zu niedrig sind, bleibt festzuhalten, dass die groBen
und mittelgroBen Goldminen ein starkes Interesse an solchen Projekten haben, denn der-
artige Goldminen sind gut planbar und aufgrund der Oberflachennéhe der Erze auch bei
niedrigen Goldpreisen einfach umzusetzen. Von daher standen Sonoro Gold und das Cerro
Caliche-Projekt schon immer unter intensiver Beobachtung der Experten des Goldberg-
baus.

Die vorhandene Ressource und die durch sie gegebene Maglichkeit, Gold relativ schnell
zu geringen Kosten zu fordern, unterschied Sonoro schon immer von anderen Explorern.
Denn im Gegensatz zur Konkurrenz hat Sanoro die Méglichkeit, das in der Vergangenheit
entdeckte Gold mit Hilfe einer Haufenlaugung kostengtinstig und zeitnah zu fdrdern.

Eine vollkommene Neubewertung des Unternehmens steht an

Sonaro hat im Mai ein neues Bohrprogramm aufgelegt. Beabsichtigt ist, die bereits be-
kannte Ressource durch zusétzliche Infill-Bohrungen in eine héihere Kategorie zu (berfiih-
ren und zu vergréBern. Durch die neuen Bohrungen soll die Ressource von aktuell 201.000
Unzen um weitere 75 bis 100 Millionen Tonnen mit einem Goldgehalt von 0,3 bis 0,5 g/t
anwachsen.

(4]
®

SONORO

GOLD CORP
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Daneben plant Sanora das Projekt der Haufenlaugungsanlage varanzubringen. Dazu soll in
den kommenden Monaten eine Vormachbarkeitsstudie entstehen. Ihre Ergebnisse kénnten
bereits zum Jahresende vorliegen. Schon heute deutet sich an, dass die Haufenlaugung
zu sehr giinstigen Produktionskosten fiihren wird. Auch dirfte die Errichtung der Anlage
nur vergleichsweise niedrige finanzielle Mittel erfordern und schnell durchzufiihren sein.
AnschlieBend wilrde das Unternehmen auch bei niedrigeren Goldpreisen, als sie zur Zeit
am Markt gezahlt werden, in der Lage sein, aus dem laufenden Cash Flow seine (brigen
Explorationsaktivitaten zu finanzieren.

Der renommierte amerikanische Minenanalyst John Kaiser hat Sonoro intensiv durch-
leuchtet. Er kommt in seinem Research Report unter der Annahme, dass die Haufenlau-
gungsanlage realisiert wird, zu einem Kursziel von 1 bis 2 kanadischen Dollar (CAD), was
in Euro umgerechnet einem Kurs von 0,64 his 1,28 Euro entsprechen wiirde. Davon ist der
aktuelle Kurs noch weit entfernt. Noch keinen Eingang in die Bewertung von John Kaiser
hat die groBe geologische Nahe zur benachbarten Mercedes Mine gefunden. Sie liegt etwa
neun Kilometer siidlich des Projektgeléndes und hat, wie das Cerro Caliche-Projekt, ur-
spriinglich als eine Lagerstatte mit niedrigen Goldgehalten begonnen. Erst als man spéter
auch in die tiefer gelegenen Zonen mit Bohrungen vorgestoBen ist, wurde das ganze Aus-
maB der Goldvererzung offenbar.

Die jingst auf Cerro Caliche genommenen Bodenproben, die auf eine héhergradige Ver-
erzung in gréBerer Tiefe hindeuten, und das Wissen um die Ahnlichkeit der gealogischen
Strukturen auf beiden Lagerstatten, hat die Aufmerksamkeit des Managements in die Tiefe
gerichtet. Auch auf Cerro Caliche werden his Marz 2021 Bohrungen niedergebracht, die
untersuchen werden, ob analog zur Situation in der Mercedes Mine auch auf dieser Lager-
statte Erze mit hheren Goldgehalten vorhanden sind.

Aktieninformationen (Stand 10/2020)

Bérsenticker: TSX-V: SGO / FSE: 23SP
Ausstehende Aktien: 80 Mio.
Brsenwert: 13 Mio. EUR
GroBaktiondre: Management (22%)

470 Granville Street, Vancouver, BC, VBC 1V5, Kanada

Kontakt:
Kenneth MacLeod, President & CEO
E-Mail: ken@sonorogold.com

Europa: Wolfgang Seybold, Geschéaftsfihrer, AXINO Media
GmbH, Portal: www.axinocapital.de

E-Mail: info[@sonaorogold.com
Webseite: www.sonorogold.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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SOVEREIGN
METALS LTD.

Sovereign Metals Ltd [ASX:SVM] ist ein an der ASX notiertes Unternehmen, das
derzeit an einer sehr aufregenden Rutilentdeckung in Malawi im Siidosten Afrikas
arbeitet. Das Unternehmen glaubt eine weltweit bedeutende, natiirliche Rutilpro-
vinz entdeckt zu haben.

Natiirliches Rutil ist die reinste natirliche Titanquelle und wird hauptséchlich dazu
verwendet, Pigmente fiir Farben, Kosmetikartikel, Kunststoffe und Papier herzustel-
len. Das weltweite Angebot an Rutil befindet sich in einem strukturellen Defizit, wobei
Minen das Ende ihrer Lebensdauer erreichen, der Gehalt sinkt und ein allgemeiner
Mangel an neuen, rutilreichen Vorkommen besteht, um diese Liicke zu schlieBen. Na-
tlrliches Rutil wird gegeniber energiereichen und kohlenstoffintensiven, ,aufgeris-
teten“ Quellen wie synthetischem Rutil und Titanschlacke als Quelle fiir Titandioxid
bevorzugt. Der aktuelle Preis fir natlrliches Rutil betrégt mehr als 1.200 Dollar je
Tonne, wobei es sehr positive Preisprognosen gibt.
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Kasiya, eine sehr groBe und hochgradige Entdeckung, ist das Flaggschiff-Vorkom-
men des Unternehmens. Kasiyas derzeitige, mineralisierte Grundflache erstreckt sich
{iber 16 km Streichldnge mit einer Breite von bis zu 8 km, wobei an der Oberflache
gine hochgradige Rutilmineralisierung in weichem, zugénglichen Saprolitmaterial
auftritt. Die Ausdehnung bleibt in verschiedenen Richtungen offen. Sovereign plant,
Ende 2020 eine umfangreichg, erste JORC-Mineralressourcenschatzung (MRE] vor-
zulegen.Neben dem Flaggschiff-Vorkommen Kasiya hat das Unternehmen zahlreiche
weitere, mit Saprolit bedeckte Rutil-Prospekts und -Ziele identifiziert. Der Bua Kanal
ist ein hochgradiger, rutilreicher, in Sand gelagerter Placer-Prospekt des Unterneh-
mens entlang eines 50 km langen Flusskanalsystems. Bohrungen im stdlichen Teil
des Bua-Kanals auf einer Lange von etwa 8km bestéatigten ausgezeichnete Rutilge-
halte mit zusatzlichem limenit.

Sovereign hat in jingster Zeit auBergewdhnliche Ergebnisse mit seinem umfangrei-
chen Metallurgieprogramm erzielt. Durch einfache, konventionelle Verarbeitungsme-

SOVEREIGN

METALS LIMITED

thoden ,von der Stange” wurden erstklassige chemische sowie GriBenparameter mit
giner Ausheute von mehr als 98% hergestellt. Die hisher erzielten Ergebnisse festigen
die Meinung des Unternehmens, dass es bei Kasiya in Malawi eine potenziell welt-
weit bedeutende Rutillagerstatte entdeckt hat, die Teil einer neuen Rutilprovinz ist.
Die laufenden Arbeitsprogramme fiir Kasiya und die anderen Prospekts innerhalb des
groBen Landpakets des Unternehmens beinhalten die erste Mineralressourcenschat-
zung fir Kasiya, die fir das vierte Quartal 2020 geplant ist. Das Unternehmen plant,
auf den friiheren, erfolgreichen Bohrungen aufzubauen, wobei Ausfall- und Erweite-
rungshohrungen bei Kasiya und in der weiteren Umgebung geplant sind, um Erweite-
rungen und Satellitenmineralisierungszonen zu identifizieren.

Sovereign beschleunigt die ErschlieBungs- und technischen Studien mit einem
Push-Tube-Bohrprogramm, das Zwillingshohrungen zu zwei Hand-Schraubbohrun-
gen anlegen und Bohrkernproben fir die Bestimmung des spezifischen Gewichts
(SG) gewinnen soll. Erste geotechnische und unterstiitzende Abbaustudien haben be-
gonnen, die bereits in eine zuklnftige Sondierungsstudie einflieBen, die fir das erste
Halbjahr 2021 geplant ist. Diese potenziell, weltweit bedeutende Rutilprovinz liegt in
Malawi, einer stabilen, transparenten Jurisdiktion. Malawi zieht zunehmend interna-
tionale Investitionen an und bietet die Chance, dass der Bergbau erheblich zum Wirt-
schaftswachstum und zur Entwicklung des Landes beitragen kann. Zentralmalawi
verfligt (ber eine ausgezeichnete Infrastruktur, einschlieBlich eines Stromnetzes und
gines ausgezeichneten befestigten StraBennetzes. Das Projekt befindet sich in einer
strategisch giinstigen Lage in unmittelbarer Nahe der Hauptstadt Lilongwe und bietet
Zugang zu qualifizierten Arbeitskréften sowie Bergbau- und Industriedienstleistun-
gen. Der Standort bietet Zugang zum in Betrieb befindlichen Nacala-Eisenbahnkorri-
dar, der mit dem Hafen Nacala am Indischen Ozean in Mosambik verbunden ist, was
gine kostengiinstige Transportldsung darstellt und den Zugang zu wichtigen interna-
tionalen Markten erméglicht.

Sovereign befindet sich in einer sehr aufregenden Position, wahrend es dieses poten-
ziell groBe Rutilprojekt weiter vorantreibt und damit einen direkten Einfluss auf den
robusten Rutilmarkt ausibt.

SOVEREIGN METALS LTD.

Level 9 BGC Centre, 28 The Esplanade, Perth, WA, 6000
Australien

Kontakt:

Investor Relations
Tel.: +B18 9322 6322
Fax: +B18 9322 6558

E-Mail: info[@sovereignmetals.com.au
Webseite: www.savereignmetals.com.au

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdahr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zuganglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



STARCORE

INTERNATIONAL MINES LTD.

Starcore International Mines [TSX:SAM; FK: V4dJ] ist ein Edelmetall-
produzent, der seinen Schwerpunkt und seine Erfahrung in Mexiko
hat. Die Basis der produzierenden Aktiva wird durch Explorations-
und Entwicklungsprojekte in Nordamerika ergénzt. Das Unternehmen
ist fithrend auf dem Gehiet der sozialen Verantwortung und setzt sich
fiir wertorientierte Entscheidungen ein, die langfristig den Sharehol-
der-Value steigern.

Die San Martin Goldmine, der Cashflow produzierende Eckpfeiler von
Starcore, befindet sich in Queretaro, Mexiko. Bei der Minerallagerstéatte
handelt es sich um eine epithermale Lagerstatte mit Claims auf einer
Flache von ca. 7.304 ha. Nach einem kirzlich abgeschlossenen Pro-
gramm der operativen Exzellenz unter der Leitung von COO Salvador
Garcia (ehemaliger Landermanager bei First Majestic und Minenma-
nager bei Goldcorp) erzielte das Unternehmen im ersten Quartal des
Geschaftsjahres 2020 einen Gewinn pro Aktie von 0,03 $. Das Unter-
nehmen produzierte im Jahr 2019 etwa 13.112 Unzen Goldagquivalent und
beabsichtigt, mit den neuen, schlanken Operationen im Geschéaftsjahr
2020 profitablere Unzen bei geringerer Tonnage abzubauen.

MINENGESELLSCHAFTEN
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Unser Gold Explorationsprojekt Toiyabe in Nevada befindet sich in ei-
nem der weltweit reichsten Gold-Bergbaudistrikte. Im Juli 2016 wurde
ein Bohrprogramm fiir Gber 3.011 m RC/Kernbohrungen in 15 Léchern
initiiert. Flache RS Bohrungen haben eine mdgliche Erweiterung der
oberfldchennahen Ressource und die erste tiefe Kernbohrung mit einer
hochgradigen Goldmineralisierung (1,5 m mit 12,9 g/t Au] in der Tiefe
identifiziert. Ein weiteres hervorragendes Loch war t-1602c NA, das
Uber 40 m 1,4 g/t Gold enthielt. Dies ist ein Projekt mit geringen Risi-
ken, aber hohen Chancen, fiir dass das Unternehmen einen Jaintventu-
re-Partner sucht oder es verkaufen mdchte, um den Shareholder-Value
flr die Aktionare zu erhghen.

Ein fortgeschrittenes Explorationsprojekt, die El Creston Lagerstatte,
wurde 2011 fir 197 Mio. USD verkauft, aber 2015 von Starcore Interna-
tional aus dem Konkurs zurlickgekauft, da sich die Rohstoffe, vor allem
Molyhd&n und Kupfer, am Boden des Zyklus ~ befanden. Das Unterneh-
men nutzte den Cashflow aus der San Martin Mine, um den Vermégens-
wert zu kaufen und fuhr fort, das Asset zu organisieren, Kerndaten zu-
sammenzustellen und an internationale Kaufer und groBe Unternehmen
zu vermarkten. Wahrend die Hauptstrategie des Unternehmens darin
besteht, niedrig zu kaufen und hoch zu verkaufen, gibt es einige andere
potenzielle Ziele auBerhalb des 5 km langen Molybdan-Kupfer-Trends,
die das Interesse wecken. Bleiben Sie dran flr weitere Informationen!
Unsere operative Strategie und Philosophie ist einfach: nachhaltige,
disziplinierte und wertorientierte Entscheidungen, die sich auf die Stei-
gerung der langfristigen Gewinne des Unternehmens und die Steige-
rung des Shareholder Value konzentrieren. Wir sind klar fokussiert.

Aktienstruktur

Ausstehende Aktien: 49.648.851
Warrants: 1173.750
Vall verwassert: 52.896.851

S CORE INTERNATIONAL MINES LTD.

750 - 580 Hornby Street, Box 113
Vancouver, BC, VBC 3BB
Kanada

Kontakt:
Evan Eadig, Investor Relations
Tel.: (604) 802-4935

E-Mail: investor@starcaore.com
Webseite: www.starcore.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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sUMMA
SILVER CORP.

- Aussichtsreicher kanadischer Junior-Explorer

- Historisch produzierende Minen auf den Projekten in den USA

- Hohes Explorations- und Expansionspotenzial

- Professionelles Team mit erstklassigem Track-Rekord

- Erste Proben aus Sommer-Bohrprogramm auf Hughes bereits
zur Analyse im Labor

Uberblick

Summa Silver Corp. ist ein kanadisches Junior-Mineralexplorations-
unternehmen, das sich aktuell auf die Erkundung und ErschlieBung
von Bergbaukonzessionen in der N&he von historisch produzieren-
den, hochgradigen Minen in Nevada und New Mexico konzentriert.

Hughes-Projekt

Anhand einer Optionsvereinbarung besitzt Summa Silver die Még-
lichkeit, 100% der Anteile an den Hughes-Konzessionsflachen im
produktiven Tonopah-Distrikt von Nevada, USA, zu erwerben. Das
1100 Hektar groBe Projekt weist sowohl eine bedeutende, in der
Vergangenheit produzierende Mine namens Belmont Mine, als
auch eine mogliche, 5 km lange Explorationserweiterung des Ton-
opah-Minendistrikts auf.

Zwischen 1903 und 1929 z&hlte sie zu den produktivsten Silberpro-
duzenten der Vereinigten Staaten und ist, seitdem die kommerzielle
Produktion 1929 aufgrund stark gedriickter Metallpreise eingestellt
wurde, inaktiv. Wahrend der Produktionszeit wurden in der Mine
insgesamt 36,7 Mio. Unzen Silber und 428.000 Unzen Gold gefor-
dert. Im Umfeld der Hughes Konzessionsflache, sowohl rund um die
Mine wie auf dem Rest des Grundstticks, wurden hisher keinerlei bis
wenig Explorationsarbeiten durchgefiihrt, womit enormes Explora-
tionspotential besteht.

SUMMA

Mogollon- Projekt

Dardber hinaus hat Summa Silver erst kirzlich die endgiltige Un-
terzeichnung einer 2 Phasen-0ptionsvereinbarung zum Erwerb
von his zu 100% einer Landposition im historischen Mogollon Sil-
ber-Gold-Bergbaudistrikt mit Allegiant Gold vertffentlicht. Dabei
handelt es sich insgesamt um ein Paket von 167 patentierten und
unpatentierten Konzessionen in Catron County, New Mexico. Zwi-
schen 1904 und 1925 produzierte der Bezirk Berichten zufolge 13,1
Mio. Unzen Silber und 271.000 Unzen Gold, wobei die Produktion
1942 aufgrund der Einstellung des gesamten Gold- und Silberberg-
baus in den Vereinigten Staaten in Kriegszeiten eingestellt wurde.
Der Berghau ist fir die lokale Wirtschaft von entscheidender Be-
deutung und zwei groBe Kupfertagebau-Minen im Besitz van Free-
port-McMoRan sind im Umkreis von 80 km vom Projekt in Betrieb.

Explorations- und Forderpotenziale vorhanden

Ahnlich wie das Flaggschiff-Projekt Hughes, weist auch das zweite
Projekt Mogollon schlecht erkundete bis véllig unerforschte Adern
mit starkem Potenzial flir weitere Mineralisierungen in unmittelbarer
N&he von historisch produzierenden hochgradigen Minen auf. Darii-
ber hinaus beherbergen beide Liegenschaften eine Reihe von nicht
gehohrten Adern mit enormem Explorationspotential. Erste Bohr-
proben des 7500 Meter Sommer-Bohrprogramm auf Hughes sind
bereits zur Untersuchung im Labor angekommen.

Aktienstruktur (10. September 2020)

Ausstehende Aktien: 51,0 Mio.
Optionen: 2,6 Mio.
Warrants: 5,6 Mio.
Voll verwassert: 59,2 Mio.

SUMMA SILVER CORP.

918-1030 West Georgia St.
Vancouver, BC, VBE 2Y3
Kanada

Kontakt:
Tel.: (B04) 288-8004

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: info@summasilver.com
Webseite: www.summasilver.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



SUN PEAK
METALS CORP.

Sun Peak Metals Corp. [,Sun Peak“] ist ein kanadisches Junior-Berghau-
unternehmen, dessen Schwerpunkt auf der Exploration und Entdeckung von
hochgradigen Gold- und Kupferzielen auf dem Shire-Projekt in Athiopiens
produktivem arahisch-nubischem Schild liegt. Das Managementteam von Sun
Peak hat in der Region fast 20 Jahre mit Nevsun Resources auf dem Bisha
Projekt und mit Sunridge Gold auf dem Asmara Projekt zusammengearbeitet.
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Uber das Shire-Projekt, Athiopien

Das Shire-Projekt besteht aus vier Explorationslizenzen, die sich tber etwa 900
Quadratkilometer im Norden Athiopiens erstrecken. Die Lizenzen befinden sich
auf demselben geologischen Trend wie die Bisha-Mine und das Asmara-Projekt
im Norden Eritreas. Sun Peak ist neben Newmont das einzige andere internatio-
nale Berghauunternehmen, das in der Region exploriert.

Sun Peak exploriert das Shire-Projekt und wendet dabei dieselben Explorations-
techniken an, die das Team in der Vergangenheit erfolgreich eingesetzt hat.
Dazu gehdren eine 6.000 Linienkilometer umfassende luftgestlitzte VTEM-Un-
tersuchung, die im Oktober 20139 abgeschlossen wurde, sowie detaillierte Bo-
denschwerkraftuntersuchungen dber mehrere Ziele von hoher Prioritat. Bisher
wurden mehr als 20 Gold- und Kupferziele definiert und Sun Peak schloss im
Mérz 2020 ein erstes I-Bohrprogramm ab. Die Infrastruktur des Projekts ist aus-
gezeichnet und im gesamten Gebiet des Shire-Projekts sind StraBen, Strom und
Wasser verfiighar.

Bohrhihepunkte, Shire-Projekt, Athiopien [Pressemitteilung vom 18. Juni
2020)

Das Shire Flaggschiffprojekt besteht aus vier Explorationslizenzen: Nefasit, Adi
Dairg, Terer & Meli, die sich Uiber ca. 900 Quadratkilometer im Norden Athiopiens
erstrecken. Ein erstes Bohrprogramm wurde im 1. Quartal 2020 von Sun Peak
Metals abgeschlossen, wobei einige der bisher besten Gold- und Kupferab-
schnitte auf dem Projekt gebohrt wurden. Auf dem Meli Ziel durchschnitten die
Bohrlécher ML-001, ML-002 und ML-003 dickere mineralisierte VMS-Abschnit-
te und zeigen, dass die Meli Zone neigungsabwarts und entlang des Streichens
offen ist.

MINENGESELLSCHAFTEN
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- ML-001 15,30 Meter mit durchschnittlich 3,18 g/t Gold, 25,0 g/t Silber, 2,2%
Kupfer und 1,4% Zink.

- ML-002 3723 Meter mit durchschnittlich 2,45 g/t Gold, 29,4 g/t Silber, 2,4%
Kupfer und 1,3% Zink

- ML-003 35,43 Meter mit durchschnittlich 2,52 g/t Gold, 22,3 g/t Silber, 1,8%
Kupfer und 1,5% Zink

Bei den Argo- und Keel-Zielen bestétigten die Bohrungen die VMS-Mineralisie-
rung aus friiheren Bohrungen.

- KL-006 1785 Meter mit durchschnittlich 3,85 g/t Gold, 45,5 g/t Silber, 1,4%
Kupfer und 1,6% Zink.

- AR-001 8,57 Meter mit durchschnittlich 1,34 g/t Gold, 54,3 g/t Silber, 8,3%
Kupfer und 1,7% Zink

- AR-005 13,16 Meter mit durchschnittlich 1,35 g/t Gold, 16,9 g/t Silber, 11%
Kupfer und 1,7% Zink

Weitere Bohrungen sind fiir Oktober 2020 geplant, das Programm wird aus etwa
8.000 Metern Diamantbohrungen bestehen, wobei drei Bohrgeréte zum Einsatz
kommen. Die Finanzierung ist aus dem aktuellen Kassenbestand von ca. 11,5
Mio. $ gesichert. Ein Bohrgerat wird sich auf das VMS-Projekt Meli konzentrie-
ren, das etwa 40 km stdwestlich der Stadt Shire liegt. Diese Bohrungen werden
auf die Erweiterung der Gold- und Kupfer-VMS-artigen Mineralisierung im dst-
lichen Meli-Gossan abzielen, die im Mérz dieses Jahres mit 7 seichten Bohr-
l6chern getestet wurde, sowie auf andere Ziele in der unmittelbaren Umgebung.

Kapitalstruktur [Dktober 2020)

Ausstehende Aktien 78.438.634
Warrants (@0,15 $) 8.957130
Optionen (@0,35 $) 4.200.000
Vaoll verwéssert 91.595.764
Barmittel ca. 11 Mio. CAD

SUN PEAK METALS CORP.

1400 - 400 Burrard Street
Vancouver, BC, VBC 3A6
Kanada

Kontakt:
Kaeli Gattens, Unternehmenskommunikation
Tel.: (778) 945 3952

E-Mail: kgattens@sunpeakmetals.com
Webseite: www.sunpeakmetals.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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TOGVAN

VENTURES CORP.

Tocvan Ventures Corp. ist eine gut strukturierte Junior-Berghau-
gesellschaft, die gegriindet wurde, um an fortgeschrittenen Mi-
neralmdglichkeiten zu attraktiven Bewertungen zu partizipieren.

Investment-Hihepunkte

- Zwei Projekte: Epithermales, hochgradiges Gold/Silber & Cu-,
Au-, Mo-Parphyr mit hahem Tannenpotential

- Ausgaben Uber Millionen Dollar bei vorheriger Exploration investiert

- Attraktive Kapitalstruktur

- Kurzfristige Entwicklungsmadglichkeiten

- Diversifiziertes und erfahrenes Managementteam

- Managementinteressen stehen im Einklang mit denen der Aktio-
nére

Pilar-Projekt - Sonora, Mexiko

- Befindet sich in dem groBe Mengen Edelmetalle produzierenden
Bundesstaat Sonora

- Hochgradige Gold- & Silberentdeckungen

- Lange Durchschlage bei den Gold- & Silberentdeckungen

- Epithermal in fortgeschrittenem Stadium / vor der Entwicklung

- (ber 17700 m gehohrt; von der Oberflache bis ~125 m Tiefe

- 3 Au- 6 Ag-Zonen

- Entdeckung einer neuen, parallelen Au- & Ag-Zone

- Entdeckung einer neuen, hochgradigen Silber-Zone

- Offen entlang des Trends und zur Tiefe
Kurz vor Feststellung einer wirtschaftlichen Ressource

Rogers-Creek-Projekt - BC, Kanada

- Uber 5.200 m Diamantbohrungen

- 1.788 Linienkilometer luftgestitzte Magnet- und EM-Untersu-
chung

- 47 Linienkilometer induzierte Palarisation (IP)

- Bohrhohepunkte umfassen 1,05 g/t Au, 0,093% Cu & 12 g/t Ag
Uber13,5m

TOCVAN VENTURES

CORP.

- Oberflachen-Grabproben: 15,75 g/t Au, 3,72% Cu & 91,9 g/t Ag
[plus zusétzlicher Ergebnisse)

e

Ein Bohrloch aus dem Jahr 2011 (MRC-007) schnitt 0,172% Cu Uber
12,3 m. IP-Prifung 2015 enthdlite deutliche Widerstandsanomalie,
wo die AuBenkante his zu Bohrloch MRC-007 verlauft.

Kapitalstruktur

Ausstehende Aktien 24,36 Mio.
Option ~2,2 Mio.
Warrants ~2 Mia.
Management

Derek Wood - Prasident & CEO

Mark Smethurst, M.Sc, P. Geo. - COO, Direktor
Greg Ball, CPA, CGC - Direktor

Brodie Sutherland, P.Geo - Direktor

Suite 1150 Iveagh House
707 - 7th Avenue S.W.
Calgary, AB, T2P 3HB
Kanada

Kontakt:
Derek Wood, Préasident
Tel.: (403) 200-3569

E-Mail: dwood@tocvan.ca
Webseite: www.tocvan.com

B4 Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



TUDOR
GOLD CORF.

Tudor Gold [TSX-V: TUD, Frankfurt: TUC.F] ist ein Edelmetall- und Basis-
metall-Explorationsunternehmen mit Konzessionsflachen im ,Goldenen
Dreieck’ von British Columbia, einem Gehiet, in dem produzierende hzw.
in der Vergangenheit produzierende Minen sowie mehrere groBen Lager-
stétten liegen, die sich einer midglichen ErschlieBung néhern. Das 17.913
ha groBe Treaty Creek Projekt [an dem Tudor Gold zu 60% heteiligt ist)
grenzt im Siidwesten an das KSM-Grundstiick von Seabridge Gold Inc.
und im Siidosten an das Brucejack-Grundstiick von Pretium Resources
Inc.. Dariiber hinaus kontrolliert das Unternehmen 100% des Elec-
trum-Projektes und verfiigt iiber earn-in Optionen bzw. ist zu 100% an
weiteren Projekten im ,Goldenen Dreieck’ beteiligt.

Die Konzessionsflachen beim Flaggschiffprojekt, Treaty Creek’ liegen an der
Grenze oder wenige Kilometer von Weltklasse-Projekten wie dem ,KSM-Pro-
jekt' (50,4 Millionen Unzen Gold M+1) von Seabridge Gold oder ,Valley of the
Kings* (3,6 Millionen Unzen Gold P+P) sowie dem ,Snowfield-Projekt (25,9
Millionen Unzen Gold M+1] von Pretium Resources entfernt.
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Investoren-Highlights

+ Aufstrebende und erfahrene Explorationsgesellschaft mit Fokus auf Pro-
jektenin der Region ,Goldenes Dreieck’ in der kanadischen Provinz British
Columbia, die zu den am stérksten mineralisierten Regionen der Welt
zahlt. Diese Provinz bietet eine extrem hohe Rechtssicherheit und gilt als
sehr minenfreundlich.

+ Tudor Gold kontrolliert 35.518 Hektar - alle 4 Projekte sind in unmittelba-
rer Néhe zu Weltklasse-Lagerstatten wie ,Brucejack’ und ,Snowfield’
[Pretium Resources) sowie ,Iron Cap‘ und ,KSM* (Seabridge Gold) und be-
sitzen enormes Explorationspotential.

+ Das Unternehmen wird von einem sehr erfahrenen und erfolgreichen
Managementteam um den renommierten Walter Storm gefiihrt, der Mit-
begriinder von Osiska Mining war. Ken Konkin, ein mehrfach preisgekron-

MINENGESELLSCHAFTEN

\ TUDORGOLD

ter Geologe leitet das Bohrprogramm seit 2019. Er war maBgehlich an der
Entdeckung der Lagerstéatte , The Valley of Kings“ von Pretium Resources
beteiligt.

- Starke Aktionare: Uber 50% der Anteile werden von CEO und Firmengriin

der Walter Storm [31,6%) und Eric Sprott (18,2%) gehalten.

+ Tudor Gold ist ein attraktives MGA-Ziel fiir Bergbauunternehmen, die be-

reits in der Region aktiv sind, oder fir Berghau-Konglomerate, die im
,Goldenen Dreieck” FuB fassen wollen.

+ Tudor Gold bietet einen Hebel gegentiber dem Goldpreis und ein auBer-

FI

gewdhnliches Entdeckungspotenzial fiir eine groBe Weltklasse-Goldla-
gerstatte.

aggschiffprojekt Treaty Creek

Tudor Gold besitzt 80% der 17.913 Hektar umfassenden Treaty Creek
Konzessionsflachen. (Joint Venture mit American Creek Resources Ltd.
und Teuton Resources Corp.)

+ Es wurde ein Mineralisierungskarridor mit einer Lange von derzeit 1100

Metern identifiziert.

+ Treaty Creek ist geologisch Teil desselben hydrothermalen Systems wie

die vorher angefiihrten Projekte ,Brucejack’ und ,KSM*,

+ Partnerschaft und starke Unterstiitzung der Tahltan First Nation.
+ Beginn von metallurgischen Studien sowie vorldufigen Basisstudien.
+ Entdeckung einer neuen Mineralisierungszone (Perfectstorm PSZ) auf

Treaty Creek. Die ersten drei Bohrlécher trafen goldhaltige Intervalle z.B.
PS-20-02 mit 0,621 g/t Gold Eq Uber 151 Meter.

+ Beide Bohrsaisons 2019 und 2020 waren bisher sehr erfolgreich, mit

mehreren herausragenden Bohrabschnitten, z.B.

- Bohrloch GS-20-65: 1,161 g/t Gold Eq Gber 930 Meter inklusive 2,12 g/t
Gold Eq tber 348 Meter

- Bohrloch GS-20-73: 775,5 Meter mit durchschnittlich 0,932 g/t Gold Eg
inklusive eines Intervalls mit 1,508 g/t Gold Eq tiber 229,5 Meter

TUDOR GOLD CORP.

837 West Hastings Street Suite 205
Vancouver, BC, VBC 3NB
Kanada

Kontakt:
Carsten Ringler, Head of Investor Relations and Communications
Tel.: (B04) 559 8092 oder +49 151 55362000

E-Mail: carsten.ringler@tudor-gold.com
Webseite: www.tudor-gold.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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VICTORIA
GOLD CORF.

- Kanadischer Junior-Produzent mit der jingsten und grdBten
Goldmine im Yukan, Kanada

- Durchschnittliche Jahresproduktion ab 2021 bei (ber 210.000
Unzen Gold bei AISC unter 800 USD pro Unze

- Explorationsziele mit hohem Potential, da in der Tiefe und entlang
des Streichs offen

- Deutliche Verlangerung der Lebensdauer der Mine mit héherem
Goldpreis

Uberblick

Victoria Gold Corp. ist ein kanadischer Junior-Produzent in der ka-
nadischen Provinz Yukon und mit der Eagle Gold Mine im Besitz der
jingsten und groBten Goldmine der Region, die bereits seit dem drit-
ten Quartal 2019 in kommerzieller Produktion ist. Das Goldprojekt
verfligt Gber eine beneidenswerte Kombination aus bedeutenden
Mineralienvorkammen, einem winschenswerten Standort mit be-
stehender Infrastruktur und einem starken, erfahrenen Manage-
mentteam, so dass Victoria Gold gut fir die Zukunft aufgestellt zu
sein scheint.

Dublin Gulch Projekt

Das zu 100 % unternehmenseigene Flaggschiff Gold-Projekt Dub-
lin Gulch befindet sich etwa 375 Kilometer ndrdlich der Hauptstadt
Whitehorse und etwa 85 Kilometer von der Stadt Mayo entfernt und
umfasst das Flaggschiff-Goldvorkommen Eagle mit der Eagle Gold
Mine und mehrere angrenzende Schirfgebiete in verschiedenen

Explorationsstadien. Die Mine produziert [Gold-]Doré aus einem
konventionellen Tagebaubetrieb mit einer dreistufigen Brechan-
lage, einer Haufenlaugung im Tal und einer Adsorptions-Desorp-
tions-Goldriickgewinnungsanlage mit Kohlenstoff-in-Lauge Tech-
nologie. Das Grundstiick erstreckt sich (ber eine Flache von etwa
555 km? und beherbergt die unternehmenseigenen Eagle- und
Dlive-Goldlagerstatten. Diese beiden Goldlagerstatten beinhalten
nachgewiesene und wahrscheinliche Reserven von 3,3 Millionen

VICT::RIA

GOLD CORP

Unzen Gold und gemessene und angedeutete Mineralressourcen
von 4,4 Millionen Unzen Gold.

Bei voller Produktion wird die Tagebau-Mine 210.000 Unzen Gold pro
Jahr mit einem AISC von weniger als 800 USD pro Unze Gold her-
stellen und 350-400 Personen im Vollbetrieb beschaftigen. Damit
wird Victoria Gold zu einem bedeutenden Wirtschaftsfaktor fur die
|lokalen Gemeinden in der Region. Die Lagerstétte ist in der Tiefe und
entlang des Streichs offen. Das Explorationspotenzial des gréBeren
Grundstiicks Dublin Gulch ist sehr vielversprechend und umfasst die
vorrangigen Ziele Olive-Shamrock, Bluto und Nugget-Raven. Da sich
der Gaoldkurs in CAD auf Allzeithoch befindet und ca. 70% der Kosten
in CAD anfallen, ist diese Mine im Jahr 2021 und in den folgenden
Jahren eine echte Cash-Cow.

VBW Konzessionen

Die VBW-Konzessionen von Victoria befinden sich im Bergbaugebiet
Mayo, etwa 80 km von der Stadt Mayo und nur 10 km von der Gold-
lagerstatte Eagle entfernt und erstrecken sich tiber ca. 205 km?. Der
VBW-Claim-Block grenzt an das unternehmenseigene Grundstick
Dublin Gulch und stellt ein analoges Explorationsziel dar.

Zusétzlich besitzt das Unternehmen weitere Explorationsflachen in
Kanada und den USA.

Aktienstruktur [September 2020)

Ausstehende Aktien: 61,8 Mia.
Warrants & Optionen: 3,3 Mio.
Voll verwassert: 85,1 Mia.

VICTORIA GOLD CORF.

80 Richmond Street West, Suite 204
Toronto, ON, M5H 2A4
Kanada

Kontakt:
Tel.: (416) 866-8800

Europa: Swiss Resource Capital AG, info[@resource-capital.ch

E-Mail: ceo@vgex.com
Webseite: www.vgcx.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewahr Gbernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zugénglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.



XIMEN
MINING CORP.

Ximen Mining Corp. [TSX.V: XIM; FRA: 1XMA; OTCQB: XXMMF] fokussiert
sich darauf, der nachste bedeutende, hochgradige Goldproduzent im siid-
lichen British Columhia, einem der besten Berghau-Rechtshereiche der
Welt, zu werden und so die eigene Exploration weiter voranzutreiben.
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Schliisselpunkte fiir Investoren

+ Konzentriert auf hochgradige Goldlagerstatten

+ Umfangreiches Extensives Immobilienportfolio im stdlichen British Co-
lumbia

- Die Kenville Goldmine ist zur Produktion bereit

+ Fokussiert auf Nachhaltigkeit und einen niedrigen tkologischen FuBab-
druck

+ Hervorragende Infrastruktur

Kenville Goldmine, Nelson, BC, produktionshereit, 100% Eigentum

+ Mehrere Adern umfassende, hochgradige Goldlagerstatte, historischer
Produzent.

+ Derzeit Aktualisierung der Genehmigungen fir den Untertagebetrigh.

+ Fir2021sind 1.200 m Rampe und ein Diamantbohrprogramm sowie eine
Massenpraobe von 10.000 t geplant.

+ Tagliche Produktion von 125 t/Tag anvisiert, sobald die Massenprobe ab
geschlossen ist.

+ Eigentum an allen Oberflachen- und Untergrundrechten, Ausriistungen
und Gebauden vor Ort.

- QOrtliche Verarbeitungsanlage mit 200 t/Tag Schwerkraft- und Flota
tionsprozess in LKW-Transportentfernung.

+ Drei Bohrprogramme durchschnitten ein neues, unberiihrtes Adersystem.

-+ Die Abschnitte liegen zwischen 0,28 und 0,94 Metern, die Gehalte zwi-
schen 26,6 und 88,1 g/t.

+ Geringer tkologischer FuBabdruck, sauberes Abwasser, betrieben durch
Wasserkraftenergie.

MINENGESELLSCHAFTEN

imen

MINING CORP

Das Brett Epithermal-Goldprojekt, Vernon, BC, ca. 20.000 ha, 100% Eigentum
+ Zielt auf eine Lagerstatte von mehreren Millionen Unzen ab
- Mehrfache Scherzanen

Scherzone 1: Bisher bestes Diamantbohrloch 16 m mit 1oz
Scherzone 2: Bisher bestes Diamantbohrloch 1,3 m mit 4,9 oz

+ Potenzial sowohl fir hochgradige (Bonanza-Gehalte] als auch flr nied-

riggradige Mineralisierung mit groBen Tonnagen, Hinweise auf weitver-
breitete Alteration (d. h. groBes hydrothermales System deutet Potenzial
flir eine groBe Lagerstatte an).

+ Im Jahr 2014 wurde eine 291-Tonnen-Massenprobe verarbeitet, der ge-

wonnene GBehalt lag bei 277 g/t.

+ Das Genehmigungsverfahren zur Erweiterung der Untertagebaue und

flir Diamantbohrungen, die die Hauptzone weiter definieren und parallele
Zonen erkunden saollen, wurde eingeleitet.

+ Es wird erwartet, dass das Bohrprogramm noch in diesem Jahr begon-

nen wird.

Die Amelia Goldmine, McKinney Camp, BC, 100% Eigentum
+ Gewdhrte Mineralgrundstiicke, die die historische Cariboo-Amelia Gold-

mine umfassen.

+ Im Besitz aller Oberflachen- und Untergrundrechte. Historische Produk-

tion: 81.602 Unzen Gold, 32.439 Unzen Silber, 113.302 Pfund Blei, 198.140
Pfund Zink.

+ Der durchschnittliche Gehalt betrug 24,68 g/t Gold.
+ Planung fiir 2020: Geochemische und geophysikalische Untersuchun-

gen, gefolgt von Diamanthohrungen zur Lokalisierung von Erweiterungen
und parallelen Adern.

Aktienstruktur [September 2019)

Ausstehende Aktien: 65.874.684
Optionen: 2.685.000 @ 0,54 CAD
Warrants: 20.715.669 [@ 0,64 CAD
52-Wochen-Spanne: 0,26 - 0,80 CAD

XIMEN MINING CORP.

888 - 888 Dunsmuir St.
Vancouver, BC, VBC 3K4
Kanada

Kontakt:
Christopher R. Anderson, Prasident & CEO
Tel.: (604) 488-3900

E-Mail: office[@ximenminingcorp.com
Webseite: www.ximenminingcorp.com

Haftungsausschluss: Die Inhalte dieser Seite dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken. Fir die Richtigkeit, Vollsténdigkeit und Aktualitét der Inhalte kénnen wir jedoch keine

Gewdhr Ubernehmen. Alle Informationen stammen aus frei zuganglichen Quellen. Eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung ist damit nicht verbunden.
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INTERVIEW MAX KEISER MIT EGON VON
GREYERZ: DAS JAHRZEHNT DER FANTAS-

TEREI UND DEKADENZ IST VORBEI

Max Keiser: Willkommen beim Keiser-Report! Ich bin Max Keiser und
es ist Zeit, zu Egon von Greyerz von GoldSwitzerland.com hintiberzu-
schalten. Egon, willkoemmen zurtick!

Egon von Greyerz: Danke, Max, und lhnen noch ein verspatetes ge-
sundes neues Jahr!

Max Keiser: Sie schreiben auf lhrer Webseite einen kleinen Beitrag, in
dem steht, wir hatten gerade die 2010er Jahre verlassen, das Jahr-
zehnt der Phantasie, wie Sie es nennen. Worum dreht es sich bei der
Dekade der Phantasie? Und was erwartet uns im nachsten Jahrzehnt?

Egon von Greyerz: Das Jahrzehnt der Phantasie war ein Jahrzehnt,
in der die Welt bzw. die Zentralbanken der Welt es bewerkstelligten,
den Patienten fur weitere 10 Jahre kiinstlich am Leben zu halten. Und
das war langer als ich je fir moglich gehalten héatte. Aber trotzdem,
durch das Drucken von Falschgeld und durch keine oder gar negative
Zinsen darauf, haben sie die Welt weitere fast 10 Jahre getduscht. Es
waren sogar 10 Jahre. Und deshalb sind wir jetzt an der Spitze der
Blase, der Super-Blase. Ich denke, die 2020er Jahre werden nicht bis
29 brauchen, wie sie es in den 1900er Jahren taten, bis das ganze
System kollabiert. Ich glaube, das wird viel frilher passieren und es
kdnnte dieses Jahr losgehen. Es kdnnte jederzeit losgehen und das
Risiko ist am Maximum. Die Dinge drehen nicht immer, wenn man es
erwartet, aber es kdnnte diese Woche passieren oder nachste oder es
dauert noch etwas langer. Aber ich glauben nicht, dass diese Blasen
noch viel langer Bestand haben kénnen.

Max Keiser: Dar{iber wird schon seit einigen Jahren geredet, worauf
Sie hinweisen. Wir reden seit 10 Jahren darlber, dass auf Basis der
Bewertungen, der Kurs-Gewinn-Verhaltnisse, im historischen Ver-
gleich, die Mérkte Uberbewertet sind. Sicherlich ist der Anleihemarkt
in einer 300-Jahre-Blase in GroBbritannien und er ist in den USA auf
einem 240-Jahre-Haoch, also in einer Blase in den USA. Und trotzdem
scheint das kein Ende zu nehmen. In den 10 Jahren, Uber die Sie ge-
rade sprachen, hat die Federal Reserve Bank der USA alleine (iber 16
Billionen Dollar gedruckt, um die Zombi-Banken und -Unternehmen
am Leben zu halten. Man bedenke, dass viele dieser Unternehmen kei-
ne Gewinne schreiben. Sie werden nur durch Aktien-Rickkaufe und
Cash-Infusionen der Zentralbanken am Leben gehalten. Egon, mei-
ne Frage ist: Ich sehe das so bald nicht enden und die Zentralbanken
kdnnten ganz einfach weitere 15-20 Billionen Dollar an schlechten As-
sets kaufen. Die arbeiten alle zusammen. Alle groBen Zentralbanken
arbeiten zusammen. Da gibt es keinen Wettbewerb, (ber den David
Ricardo in den ersten Jahren der neoklassischen Okanomie sprach.
Die sprechen alles geheim ah. Die kaufen alle den gréBten Schrott und

arbeiten alle zusammen. Und sie haben die Druckerpressen. Warum
sollte das bald enden, Egon?

Egon von Greyerz: Dinge enden nicht immer dann, wenn man es er-
wartet und wie ich gerade sagte, |duft diese Blase seit 10 Jahren. Sie
hatte spatestens 2009 zusammenbrechen sollen oder gar schon
2007 Das ist nicht passiert. Die Theorie ist sehr einfach. Im Jahre
2008, als die weltweite Krise begann, lagen die weltweiten Schulden
bei 125 Billionen und seither wurden weitere 140 Billionen (Dollar) ge-
druckt, so dass wir jetzt bei ungefahr 260-265 Billionen sind. All das
ist Luft, es hat nichts mit echtem Geld zu tun. Und dieses Geld wurde
hauptséachlich in den Aktienmarkt investiert und ging nicht in die Real-
wirtschaft. Die haben also Falschgeld hergestellt und das hat Schein-
vermdgen erzeugt. Wie lange kann also die Welt weiter von dinner
Luft leben? Oder mit Falschgeld und Fake-Vermdgenswerten? Ich
denke, wir sind jetzt an einem Punkt angekommen, wo die erdriicken-
de Menge an Schulden das System zum Einsturz bringt. Es kdnnte die-
ses Jahr sein und es wird natirlich einige Jahre dauern. Aber der Start
kdnnte dieses Jahr sein. Man kann fundamental nicht argumentieren,
dass es jetzt passieren muss.

Technisch gesehen sind die Mérkte jetzt sehr verwundbar, der Ak-
tienmarkt, dartiber habe ich gestern geschrieben, hat eine massive
Divergenz bei den neuen Hochs im Dow und S&P ausgebildet. Die
neuen Hochs im Aktienmarkt werden von Momentum-Indikatoren
nicht bestétigt. Das heiBt nicht, dass es sofort drehen muss, aber es
heiBt, dass der Markt jetzt ein sehr hohes Risiko aufweist. Deshalb
ist es wahrscheinlich, dass der in der nahen Zukunft nach unten dre-
hen wird. Ich glaube nicht, dass die Zentralbanken das Spiel mit dem
Falschgeld und den Fake-Assets fortsetzen kdnnen.

Erinnern wir uns, sie haben ca. 140 Billionen in den letzten ca. 13 Jah-
ren gedruckt und das hat die gleiche Menge an Fake-Assets geschaf-
fen. Ich habe in einem meiner Artikel eine Berechnung angestellt und
die besagt, dass dieses zusatzlich gedruckte Geld seit 2008, also fast
70 Billionen extra Geld, zwei Jahren den globalen Jahres-Outputs der
ganzen Welt entspricht. Es gibt weltweit drei Milliarden Arbeiter. Und
deren Leistung Uber zwei Jahre entspricht dem gedruckten Geld seit
2006. Die Welt hat also zwei Jahre Output einfach durch Gelddrucken
geschaffen. Und ich sagen, das kann nicht von Dauer sein. Fundamen-
tal gesehen, kann es heute oder morgen zusammenbrechen.

Technisch sehen die Markte derzeit sehr verwundbar aus und was
Timing und Zyklen angeht, die ich verfolge, so kinnen wir jetzt jeder-
zeit ein Markthoch haben und den Abwértsgang beginnen. Ob der Ab-
schwung anfangs langsam beginnt oder mit einem Crash, spielt keine



Rolle. Das Risiko ist am Anschlag und von Blickwinkel unseres Un-
ternehmens aus, sehen wir auf das Risika. Wir jagen nicht nach dem
letzten Anstieg im Markt und versuchen, das noch mitzunehmen.
Wir wollen uns nach unten absichern, weil es nach oben vielleicht
noch ein paar Prozent sind, aber nach unten sind es meiner Ansicht
nach 95 Prozent.

Wenn wir den Aktienmarkt gegen echtes Geld messen, was natrlich
Gold ist, dann werden wir beim Dow und S&P einen Absturz gegen-
Uber Gold von mindestens 95 Prozent erleben. Und das wlirde es nur
auf ein Niveau von 1 herunterbringen, also ein Dow entspricht einer
(Unze) Gold. So war es 1980, also Gold und der Dow bei 850 standen,
ein Dow-Gold-Verhaltnis von 1:1. Ich denke, wir werden mindestens
wieder auf 1gehen, wahrscheinlich sogar darunter. Nur auf 1wlrden
einen Rickgang von 95% beim Dow gegendber echtem Geld, Gold,
bedeuten, und ich denke, das wird passieren. Ich kann nicht genau
sagen, wie und wann, aber das Risiko ist heute da und die Leute soll-
ten sich heute schitzen.

Max Keiser: Ich denke, Goldanleger leiden an diesem Tag. Ich glau-
be, dass sich Goldanleger diese Blase aus reiner Neugier ansehen,
dann seit dem Jahr 2000 hat Gold Aktien in fast allen groBen Wah-
rungen Ubertroffen und macht neue Hochs, abgesehen vom US
Dollar. Den Goldanlegern gehts also gut. Danke sehr! Das ist hier
ein Kuriosum, denn die durch das ganze Gelddrucken angeheizte
Aktienblase ist wirklich etwas, das niemand jemals in der Weltge-
schichte so erlebt hat.

Es gab so viele Injektionen van Fiat-Geld, um Firmen zu stiitzen, die
keine Gewinne machen. Die Unternehmen, die an die Borse gehen,
machen keine Gewinne. Und sie haben keine Hoffnhung, jemals wel-
che zu machen. Viele bérsennotierte Unternehmen machen keine or-
dentlichen Gewinne, richtig? Das ist eine Wohlstandszuwachs ohne
Gewinne durch das ganze Gelddrucken. Wir haben den NASDAQ, der
letztes Jahr um 40 Prozent gestiegen ist. Wir kénnten aber vor einer
Situation wie 1999 stehen, wo man einen letzten rasanten Anstieg
sieht. Nochmal 85 Prazent wirden zu den jingsten Manien passen.
lhre Gedanken, Egon?

Egon von Greyerz: Wie wir wissen, kdnnen Markte weiter laufen als
jeder fUr moglich gehalten hatte. Aber, Max, wir missen bedenken,
dass der NASDAQ sich seit 2009 versiebenfacht hat. Das ist jetzt
eine Blase, die der von 2000 entspricht. Ich habe damals vorherge-
sagt, dass diese platzen musste. Und wir hatten verr(ickte Situatio-
nen mit E-Commerce direkt vor diesem Crash. Ich kann nicht sagen,
dass es morgen passieren wird, natlrlich kann ich das nicht. Aber
das Risika ist auf einem Niveau, das vollig inakzeptabel ist und das
sollte es fUr jeden sein, der investiert.

Aber die meisten Leute werden drin bleiben, so wie sie es 2000-
2002 getan haben, wo der NASDAQ Uber 90 Prozent fiel. Ich denke,
Leute, die jetzt drin bleiben, werden den gréBten Teil ihres Vermo-
gens verlieren. Zumindest das Vermdgen, das sie im Aktienmarkt
haben. Dieses letzte BiBchen noch mitnehmen? Ich jage dem letzten
Rest nicht nach. Erinnern Sie sich an die ganzen Experten auf der
ganzen Welt - Tankwarte oder Friseure, wohlhabende Leute, jeder
war 1999 ein Experte flir die NASDAQ. Und jeder ist im letzten Jahr
auf den Zug aufgesprungen und dann haben sie alles verlaren.
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Und dann gab es 2001 oder 02 keine Experten mehr, als alles zu-
sammengebrochen war. Sicherlich kann es passieren und es ist nicht
wert, darauf zu warten. Ich denke, es steht unmittelbar bevar, aber ich
kann falsch liegen. Es kiimmert mich nicht, ob es heute oder diese
oder nachste Woche oder in B Monaten passiert. Das Risiko ist da und
das Dow-Gold-Ratio hat auf Quartals-Basis im MACD nach unten ge-
dreht. Das ist ein Trendindikator. Und das hat jetzt zum ersten Mal seit
9 Jahren nach unten gedreht. Es ging seit 2010 nach oben und jetzt
nach unten und das ist ein ganz starkes Zeichen, dass der Aktienmarkt
in realen Werten, also gegen Gold, nach unten dreht. Das ist flir mich
sehr signifikant. Ich denke, wir sind da oder fast da und es kimmert
mich nicht, ob es noch etwas weiter steigt. Und ich wlrde sicherlich
niemandem raten, das noch mitzunehmen. Aber ich weil3, dass alle In-
vestoren, die heutzutage im Markt sind, davon ausgehen werden, dass
die FED und all die anderen Zentralbanken einfach weiter Geld hin-
einpumpen werden, doch der Markt wird bald feststellen, dass dieses
Geld wertloses Falschgeld ist, das sie einfach gedruckt haben, um Fa-
ke-Assets zu schaffen. Das Geld ist falsch und so sind es auch die Ver-
mogenswerte und das wird die Welt in den nachsten Jahren erleben.
Also dieses Falschgeld und die falschen Vermdgenswerte werden aus
dem Markt verschwinden. Das wird fr viele Anleger traurig werden,
eine riesige Vermdgensvernichtung. Ich bin kein Pessimist, ich unter-
suche nur die Risiken und die Markte. Und meiner Ansicht nach ist es
unvermeidbar, dass das passieren wird.

Max Keiser: Dieser gleitende Durchschnitt des MACD ist so faszinie-
rend, dass ich glauben, wir sollten uns im nachsten Teil dartiber unter-
halten. Danke an unseren Gast, Egon von Greyerz von Goldswitzerland.
com. Bis zum nachsten Mal! Bye!

Das ganze Interview kiénnen Sie auf Englisch hier ansehen.
https://www.youtube.com/watch?v=zcGsFCPg_AcEt

EGON VON GREYERZ

Egon von Greyerz griindete Matterhorn Asset
Management (MAM] 1999 als private Invest-
mentfirma. Von Beginn an war die Strategie
der Vermdgenserhaltung die tragende Saule
des Unternehmens. Bereits 2002 waren wir
der Meinung, dass die finanziellen und wirt-
schaftlichen Risiken in der Welt ungewdhnlich
hoch wurden. Daher investierten wir in diesem Jahr substantielle
Investments in physisches Gold bei einem Durchschnittspreis von
300 US Dollar. Wir empfahlen unseren Kunden und Partnern, min-
destens 25% und bis zu 50% ihres finanziellen Vermdgens in phy-
sisches Gold zu investieren. Da die globalen Risiken heute noch
bedeutend hoher sind, sind wir der Meinung, dass eine substan-
tielle Gewichtung von physischem Gold zentral wichtig ist.

Als der Goldpreis Anfang 2000 begann anzusteigen, stieg auch
die Nachfrage nach physischem Gold. 2005 griindeten wir die
Matterhorn Asset Management AG in Zirich. Einige Jahre spater
formierten wir GoldSwitzerland, die Edelmetalldivision van MAM.
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EDELMETALLE - WAHRUNGEN
OHNE FEHL UND TADEL

Bevor wir uns dem griBten Bruch des westlichen Werteverbunds seit
1945 zuwenden, der perspektivisch eine fulminante Rolle in der Be-
wertung der Edelmetalle spielen wird, gilt es, einen grundsétzlichen
Blick auf Edelmetalle und Finanzmaérkte zu werfen.

Hintergrund:

Physisches Gold und physisches Silber sind faktisch Wahrungen ochne
Fehl und Tadel. Sie gléanzen durch reale Knappheit, anders als die Fi-
at-Wahrungen, die per Knopfdruck beliebig vermehrt werden kiénnen
und vermehrt werden. Es handelt sich um ,Wertgeld“ und nicht um
,Schuldgeld”. Mehr noch stehen Edelmetalle nicht fiir die Bonitat einer
Volkswirtschaft dieser Welt, sondern sie sind universell und vollstédndig
unabhangig von Entwicklungen in nationalen Wirtschaftsrdumen dieser
Welt. Sie sind Zahlungs- und Wertaufbewahrungsmittel, die losgeltst
von politischen und Bkonomischen Systemen in den nationalen Wirt-
schaftsraumen dieser Welt anerkannt und bewahrt sind. Gold ist seit
mehreren Jahren wieder bei der BIZ in Basel, der Zentralbank der Zen-
tralbanken, als Sicherheit vollstdndig rehabilitiert. Sie haben im Gegen-
satz zu den Fiat-Wahrungen einen erfolgreichen Trackrecord von circa
5000 Jahren. In Krisen bewahren sie sich wie kaum eine andere An-
lageform.

Das Fiat-System, das unsere Welt heute auszeichnet, hat seine Ge-
burtsstunde im Jahr 1971, als die US-Regierung hinsichtlich nationa-
ler Stresszustdnde unter Prasident Nixon nicht mehr bereit war, den
Goldstatus des USD unter Zentralbanken aufrecht zu erhalten (Einlg-
se-Pflicht des USD in Gold). Es handelt sich also um einen Uhberschau-
baren Trackrecord von gerade einmal 49 Jahren, der gepflastert war
von Krisen massiven Ausmafes auch bedingt durch das Wahrungssys-
tem und dessen Misshrauchs.

Die Leitwahrung unserer Welt ist seit dem Ende des 2. Weltkriegs der
USD. Diese Entscheidung war 1945 weise. Die Welt war gegeniiber den
USA zu groBen Teilen verschuldet. Die USA organisierten den Wieder-
aufbau der Welt, aber nicht aus altruistischen, sondern aus geopoliti-
schen und wirtschaftlichen Griinden, die eigenen Interessen dienten.
Die USA hatten die griBte Volkswirtschaft der Welt. US-Produkte waren
gefragt. Der Sieg Uber den Faschismus lieferte den USA und dem USD
maralischen Rickenwind. Die Strukturdaten der US-Wirtschaft waren
grundsaétzlich gesund.

Diese historische Betrachtung hat nichts mit der heutigen Betrachtung
gemein. Sowohl der Status der USA und als auch der Status des USD
erodieren. Der Anteil der US-Wirtschaft an der Weltwirtschaft sinkt suk-
zessive. Chinas Wirtschaft ist heute auf Basis der Kaufkraftparitat circa
25% groBer als die US-Wirtschaft. Auch der Moralanspruch ist vor dem
Hintergrund der internationalen Rechtsverletzungen groBen AusmaBes

durch die USA nicht aufrechtzuerhalten. Potent sind und bleiben die
USA absehbar militérisch, im Geheimdienstverkehr (im- und explizites
Erpressungspotential) und in der Kontrolle der Struktur der globalen Fi-
nanzmarkte. Das ,Eis, das den USD als Leitwahrung tragt, wird latent
diinner.

Marktbewegungen:

Warum kommt es bei den Wahrungen ohne Fehl und Tadel, wir sprechen
Uber Gold und Silber, immer wieder zu adversen Kursbhewegungen, die
fundamental im Widerspruch zu den Realitaten stehen. Die Antwort fallt
vielschichtig aus.

Zunadchst macht es Sinn grundsétzlich auf die Verhaltensweisen der Fi-
nanzmarktteilnehmer zu schauen. Im Tagesgeschéaft der Finanzméarkte,
das uns alle intensiv beschaftigt, fiihrt die im historischen Kontext hohe
Volatilitdt zu einer Uberproportionalen Wahrnehmung der Anldsse von
Marktbewegungen. Die Ursachen, die fir langfristige Trends von be-
herrschender Bedeutung sind, werden allzu haufig ignoriert (normative
Kraft des Faktischen). Daraus folgen temporar ineffiziente Marktbewe-
gungen, die nicht nachhaltig trendfahig sind oder sein kdnnen.

Der Zeitgeist an den Finanzmarkten hat sich markant veréndert. In den
80er Jahren, als ich als Devisenhandler bei der Deutschen Bank mei-
ne Karriere startete, schaute der Finanzmarkt primér auf potentielle
Ursachen, nicht auf Anlasse. Damit erfiillte der Finanzmarkt die Anfor-
derungen eines Marktes (Adam Smith), indem nicht nur akute, sondern
auch potentielle Risiken bewertet wurden. Bevor die Politik beispiels-
weise Fehler machte, wurden diese Planungen der Politik mit Neube-
wertungen an den Finanzmaérkten begleitet. Das fihrte dazu, dass der
damalige Bundeskanzler Helmut Schmidt, den ich grundséatzlich sehr
verehre [Intellektualitat, Abstraktionsvermogen, wirtschaftliches Wis-
sen, hanseatisches Grundverstandnis, scharfe Zunge), Devisenhandler
als SchmeiBfliegen betitelte.

Markte sind heute willfédhrig gegeniber der Paolitik aufgestellt. Diese
Veradnderung hat sich im Zeitverlauf ergeben. Was heute Realitét ist,
ware 1990 undenkbar gewesen. Seinerzeit lieferte der Finanzmarkt
ein Polypal im Bankensektor mit enorm vielen Markteilnehmern, die
alle aktive Handelsblicher hatten. Das konnte man nicht manipulieren.
Deswegen erfordert der perfekte Markt ein Polypol und kein Oligopol
oder Monopol. Friiher scheiterten Zentralbanken, wenn sie Terrain ver-
teidigen wollten, das es nicht verdiente, verteidigt zu werden. Heute
machen circa sieben Banken im US- und angelsdchsischem Umfeld
den internationalen Finanzmarkt Uber Kantrolle der Future-Markte.
Das ist ein monopolistisches Oligopol, das zudem eine massive Nahe
zu den westlichen Zentralbanken und dem politischen Establishment
pflegt. Anschaulich darlegen |&sst sich das durch die ,Working Group



on Financial Markets“ (umgangssprachlich ,Plunge Protection Team*),
die unter Prasident Reagan 1987 ins Leben gerufen wurde. Dort sitzen
die Teilnehmer zusammen, die sich in einem freien System gegensei-
tig kontrallieren sollten. Es sind die groBen Wallstreet-Banken, die Auf-
sichtsbehtrden, das US-Finanzministerium und die US-Notenbank. Das
ist ein Ubergreifendes Kartell. Zu tieferen Einblicken verweise ich auf
das Buch ,Endlich Klartext“, das von mir 2007 verfasst wurde.

Gerade im Edelmetallmarkt werden die aggressiven Kursriickgdnge
nicht durch den physischen Markt, sondern durch den Future-Markt ge-
neriert. Die Attacken erfolgen Uberwiegend in liguiditdtsarmen Zeiten.
Wenn ein Marktteilnehmer Volumen unterbringen will, meidet er diese
Zeitfenster aus Profitabilitdtsgriinden. Ergo handelt es sich um ,Player”
die Preiswirkung erzielen waollen. Das entlarvt diese ,Player” und lasst
implizit einen Interventionsmodus im Interesse des palitischen und zen-
tralbankpolitischen Establishments des Westens ableiten, denn auf der
Oberseite gibt es dieses Phanomen nicht (Asymmetrie). Edelmetalle als
histarischer Gradmesser flir Krisen, sind ,ungeliebte Kinder der west-
lichen Politik und der westlichen Zentralbanken®. Sie sind aber sehr
wohl ,vaoll akzeptierte und wertgeschéatzte Kinder” bedeutender Lander
auBerhalb des Westens, unter ihnen China und Russland. dort scheint
ein Blick zu dominieren, der die normative Kraft des Faktischen nicht
auBer Acht lasst.

Aktualitéat:

Die massive Geldmengenausweitung der Zentralbanken als auch die
Niedrig-, Null- und Negativzinspalitik erhéhen die Attraktivitat der Edel-
metalle als Anlage- und Wahrungsalternative.

Es kammt ein weiterer entscheidender Aspekt hinzu. Im Zentrum des
westlichen Universums, den Vereinigten Staaten, haben sich massive
Veranderungen ergeben, die unter Prasident Trump einen neuen Héhe-
punkt markieren. Die USA haben ihre rechtliche Zuverlassigkeit verloren.
Der Versuch US-Recht extraterritorial anzuwenden, ist Ausdruck van ei-
ner Abwendung von westlichen Werten, denn fremde Lander kénnen die
Rechtsgestaltung in Washington nicht mitbestimmen. Die USA stehen
flir einen totalitdren Anspruch, der Souveranitat von Staaten ignoriert.
Damit stellen sich die USA auch gegen die UN-Charta. Dieser Anspruch
wird Folgen fir die Rolle des USD und damit der Edelmetalle haben.

Damit nicht genug. Uber den Begriff der ,Nationalen Sicherheit* wird
das Eigentumsrecht in den USA untergraben. Der Begriff der ,Nationa-
len Sicherheit, der breite Teile der US-AuBenpolitik bestimmt, ist nicht
klar definiert. So hatte Prasident Trump die gréBten Kfz-Exporteure der
USA, die deutschen Autobauer, als Risiko flr die ,Nationale Sicherheit”
der USA Kklassifiziert, um daraus Sanktionsdrohungen gegen die EU
abzuleiten. Der Begriff der ,Nationalen Sicherheit* ist beliebig. Da die
Rechtsfolgen der beliebigen Anwendung des Statuts der ,Nationalen
Sicherheit” fiir Unternehmen existentiell sein kdnnen, sind US-Rechtsri-
siken ausgepragt. Rechtsstaatlichkeit ist aber unverzichtbare Saule der
demakratischen/freiheitlichen Ordnung. Ohne sie gibt es keine Demo-
kratie/Freiheit.

Der jungste Misshrauch beztiglich der Anwendung des Statuts der ,Na-
tionalen Sicherheit“ wurde im Fall TikTok deutlich. US-Prasident Trump
hat TikTok als ein Risiko fUr die ,Nationale Sicherheit“ bezeichnet: Die
US-Regierung beflirchtet, dass Daten der Nutzer in den USA an die chi-
nesische Flihrung weitergereicht werden kénnten und hat den Verkauf
des Unternehmens an eine US-Firma oder dessen SchlieBung gefar-

AUTOREN ARTIKEL

dert. Die Einigung im Streit um das US-Geschaft der Video-Plattform
TikTok (China) nimmt Gestalt an. US-Préasident Trump stimmte der Ver-
einbarung zwischen dem chinesischen TikTok-Mutterkanzern ByteDan-
ce, dem Softwarekonzern Oracle und dem Einzelhandelsriesen Walmart
zu. Das US-Geschaft solle als TikTok Global fortgefiihrt werden. Dabei
wirden die beiden US-Konzerne die totale Kontrolle austiben. Die Si-
cherheit wiirde zu 100% gewahrleistet

Der Austausch und das Versenden zumeist sinnfreier Videos zwischen
jungen Menschen stellt eine Geféahrdung der nationalen Sicherheit der
USA dar? Was hat das mit ,Nationaler Sicherheit“ der USA zu tun? Sind
Eigentumsrechte in den USA hinsichtlich dieser Realitdten geschiitzt?
Wenn der nicht belegte Vorwurf der Beeintrachtigung der ,Nationalen
Sicherheit der USA" im Raum steht, zieht dann das Eigentumsrecht
noch? Der unbewiesene Vorwurf reicht offensichtlich aus, unliebsamen
Eigentiimern in den USA das Eigentum zu entziehen!

Eine Leitwahrung ohne Rechtssicherheit kann nicht dauerhaft Leitwah-
rung sein, insbesondere wenn im Rechtsraum der Leitwahrung Eigen-
tumsrechte nicht gewahrt werden. Diese Entwicklung liefert den edlen
Metallen mittel- und langfristig Aufwartspotential.

Fazit:
Die Katalysatoren, die flr ein Engagement in Edelmetallen sprechen,
gewinnen an Umfang und an Kraft.

Zentralbanken dieser Welt, die noch ihr Gold in den USA und dem UK lagern,
sollten sich der Risiken hinsichtlich der Eigentumsrechte bewusst sein.

Venezuela wurde bereits seitens der Bank of England der Zugriff auf das
eigene Gold unter rechtlich fadenscheinigen Griinden verweigert. Damit
wurden der Regierung Venezuelas die Eigentumsrechte aberkannt.

Donald Trump hat der EU 2018 den Feindstatus erklart. Es ist an der
Zeit, das Gold der EU vollsténdig aus den USA und dem UK zurlick nach
Kantinentaleuropa zu holen. Alles andere ware fahrlassig und verant-
wortungslos.

FOLKER HELLMEYER

Folker Hellmeyer [(Jahrgang 1961] be-
gann seine Laufbahn 1984 als Devi-
senhandler bei der Deutschen Bank in
Hamburg und London. Der gelernte Bank-
fachwirt wechselte 1985 zur Helaba in
Frankfurt am Main. Von April 2002 bis
Ende 2017 war er Chefanalyst bei der Bre-
mer Landesbank (BLB). Im Jahr 2018 agrindete Folker
Hellmeyer zusammen mit ehemaligen BLB-Kollegen die
Fondsboutigue SolveconInvest GmbHinBremen, beiderer Chef-
analyst und Gesellschafter ist.

Folker Hellmeyer ist darliber hinaus gern gesehener Gast in fi-
nanzorientierten Fernsehsendungen und Talkrunden, z. B. bei
n-tv oder Bloomberg TV.
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WOLFF OF WALL STREET:
ERNST WOLFF ERKLART DAS
GLOBALE FINANZSYSTEM

Spétestens die Wirtschaftskrise 2007/2008 lieB an der Serio-
sitat des globalen Finanzsystems zweifeln. Wer seine Zweifel
allerdings durch Sachkenntnis untermauern michte, bekommt
schnell ein Problem: Er trifft auf ein Dickicht aus komplizierten
und oft widerspriichlichen Informationen, die noch dazu in einer
fir Laien unverstidndlichen Fachsprache gehalten sind. Kein
Wunder also, dass der Versuch, das Finanzsystem zu verstehen,
haufig schon in der Anfangsphase scheitert. Genau hier setzt
Ernst Wolff an. Im Folgenden ein Ausschnitt auf der Einleitung
seines neuen Buches.

Die zwei groBen Fehleinschatzungen unserer Zeit

Es gibt in unserer Gesellschaft zwei Ansichten, die von der Uber-
wiegenden Mehrheit der Menschen geteilt und von fast niemandem
angezweifelt werden. Sie betreffen zum einen die politischen Struk-
turen, unter denen wir leben, und zum anderen die Wahrnehmung
der wirtschaftlichen Realitat, auf der diese politischen Strukturen
basieren. Zusammen bilden beide so etwas wie eine von der breiten
Allgemeinheit stillschweigend akzeptierte Ubereinkunft.

Ansicht Nr. 1lautet:
Bei uns regiert das Volk.

Ansicht Nr. 2 lautet:
Das Finanzsystem ist nur ein Teilbereich unserer Gesellschaft, den
man nicht unbedingt verstehen muss.

Geht man diesen Ansichten auf den Grund, dann stellt man aller-
dings fest, dass sie nicht etwa auf intellektueller Einsicht oder auf
Erfahrungswerten basieren, sondern den Menschen zunachst von
Elternhaus, Schulen, Ausbildungsbetrieben und Universitdten mit
auf den Weg gegeben und spéater ein Leben lang von Medien, Paolitik,
Wirtschaft und Wissenschaft eingetrichtert werden - mit dem Er-
gehbnis, dass ihr Wahrheitsgehalt kaum jemals in Frage gestellt wird.

Schaut man genauer hin, stellt man fest, dass sich hinter diesen An-
sichten ganz handfeste Interessen verbergen, deren Durchsetzung
nur einem kleinen Teil der Bevdlkerung nitzt. Im Grunde handelt
es sich also um zwei vorsétzlich herbeigefiihrte Fehleinschatzun-
gen, die weitreichende Konsegquenzen haben. Sie tragen nadmlich
entscheidend dazu bei, die bestehende Ordnung und ihre Macht-
strukturen zu festigen und verhindern so, dass die Menschen diese
Strukturen durchschauen - mit der Folge, dass sie dadurch unfahig
werden, an den bestehenden Verhaltnissen etwas zu andern.

Sehen wir uns beide Fehleinschatzungen deshalb etwas genauer an:

Fehleinschétzung Nr. 1: ,,Bei uns regiert das Volk“

In einem Obergeschoss des Berliner Hauptbahnhofs héngt ein
Schild mit der Aufschrift ,400 Meter von hier regiert das Volk®. Der
Hinweis gilt dem stdlich vom Bahnhof gelegenen Reichstagsgebau-
de, Sitz des deutschen Parlaments, und soll dem Betrachter ganz
offensichtlich eine uns allen bekannte Botschaft vermitteln:

Wir leben in einem Gesellschaftssystem, in dem wir als Volk das Sagen
haben. Und da das Volk zu grof ist, um als Ganzes regieren zu kdnnen,
Ubergeben wir diese Aufgabe an sogenannte Volksvertreter. Die be-
stimmen wir, indem wir sie alle vier Jahre wahlen. Saollten sie nicht so
handeln, wie wir das van ihnen erwarten, dann kénnen wir sie nach dem
Ablauf ihrer Amtszeit wieder abwéhlen und durch andere ersetzen.

Diese Grundsétze der parlamentarischen Demokratie werden uns
von Kindesbeinen an mit auf den Weg gegeben und im Verlaufe
unseres Lebens durch eine Reihe weiterer Informationen erganzt
und untermauert. So erfahren wir unter anderem: Unsere Wahlen
sind frei, gleich, geheim, allgemein und unmittelbar und werden auf
der Grundlage einer Verfassung abgehalten, die unsere Wirde flr
unantastbar erklart und uns kdrperliche Unversehrtheit garantiert.
Wir sind vor dem Gesetz alle gleich und haben das Recht, unsere
Meinung zu duBern und uns mit anderen zum Zwecke gemeinsamer
MeinungsauBerung zu versammeln.

Die Formulierungen erwecken in uns den Eindruck, dass es sich bei
der parlamentarischen Demokratie um ein zu unser aller Gunsten
entwickeltes System handelt, das den Einzelnen schiitzt, dem Ge-
meinwohl dient und dessen oberstes Ziel darin besteht, den Willen
der Mehrheit der Bevilkerung in die Tat umzusetzen.

Doch ist das tats&chlich so? Wollen wir alle, dass immer weniger Men-
schen immer gréBere Vermogen anhaufen, wahrend der Lebensstan-
dard der Masse bestenfalls stagniert, in vielen Fallen sogar sinkt? Dass
der Niedriglohnsektor explodiert, dass Arbeits- und Obdachlosigkeit
um sich greifen? Dass von Jahr zu Jahr mehr Geld fir Riistung und den
Ausbau von Sicherheitsapparaten ausgegeben wird, wahrend am Bil-
dungs- und Gesundheitswesen immer drastischer gespart wird? Sind
wir dafiir, dass die Umwelt zunehmend zerstort wird? Dass in unserem
Namen Kriegseinséatze unterstiitzt werden? Dass Personlichkeitsrech-
te abgebaut und wir alle immer stérker Gberwacht werden?

Wendet man sich direkt an die Menschen und fragt sie, was sie von
dieser Entwicklung halten, dann fallt die Antwort eindeutig aus: Die
meisten sind damit nicht einverstanden, viele lehnen sie sogar rund-
heraus ab.



Wie aber kann das sein? Wie kammt es, dass zwischen dem, was die
Menschen waollen, und dem, was in ihrem Namen und auf Grund ihrer
offensichtlich frei getroffenen Wahlentscheidung umgesetzt wird, ein
solch krasses Missverhéltnis besteht - in einer Gesellschaft, deren
Verfassung doch besagt, dass alle Macht vom Valk ausgeht?

Wir lassen uns tduschen

Die Antwort auf diese Frage lautet: Wir lassen uns tauschen. Wir ak-
zeptieren die wohlklingenden Formulierungen unserer Verfassung,
die auf dem Gleichheitsgrundsatz basieren, und schlieBen daraus,
dass wir alle nicht nur gleiche Rechte genieBen und gleich behandelt
werden, sondern dass wir alle gleich sind.

Das aber stimmt nicht. In einer vom Geld beherrschten Gesellschaft
wie der unseren kdnnen die Menschen auf Grund ihrer Vermdgens-
verhaltnisse gar nicht gleich sein. Wer iber viel Geld und groBen Be-
sitz verfligt, ist ndmlich nicht nur wohlhabender, sondern kann sich
auf Brund seiner wirtschaftlichen Uberlegenheit (iber diejenigen, die
weniger besitzen, erheben, sie van sich abhangig machen und sie im
Extremfall sogar vollends beherrschen.

Die Vermégensverhaltnisse entscheiden also nicht nur dartber, wer
reich und wer arm ist, sondern vor allem darlber, wer in welchem
Ausmal Macht austiben kann und welche gesellschaftlichen Hier-
archien sich im Lauf der Zeit bilden.

Diese Aufspaltung der Gesellschaft hat schon lange vor der Ein-
fihrung des Parlamentarismus und sogar schon lange vor der
Einflhrung des Geldes begonnen. lhre Anfédnge gehen auf die
Tauschwirtschaft zurlick. Sie ist die Grundlage, auf der sich ein
Zustand entwickeln konnte, der die gesamte hisherige Geschichte
der Menschheit pragt: die soziale Ungleichheit. Sie hat es den Men-
schen, die mehr Besitz angehauft und damit mehr Macht erlangt
haben als andere, ermtglicht, Strukturen zu schaffen, die ihren pri-
vilegierten Status festigen, die sie einmal erworbene Privilegien auf
Dauer beibehalten und diese sogar auf nachfolgende Generationen
Ubertragen lassen.

Im ausgehenden Mittelalter sind die Besitzer groBer Vermégen noch
einen Schritt weiter gegangen und haben sich das Geldsystem und
damit den Blutkreislauf der Gesellschaft unterworfen, indem sie
Banken gegriindet und sich so das Recht der Geldschépfung an-
geeignet haben.

Spater, nach der Griindung der Nationalstaaten, haben die von ihnen
beherrschten Banken sich dieses Recht auf der Grundlage nationa-
ler Wahrungen mit den Zentralbanken geteilt und damit als ,Finanz-
wesen“ einen ganz eigenen Wirtschaftszweig geschaffen, der mit
der Zeit immer einflussreicher wurde.

Da dem Rest der Bevolkerung nicht entging, dass auf diese Weise
einige Wenige zusehends reicher und machtiger wurden, hat sich
immer starkerer Widerstand gegen diese Entwicklung gebhildet. Als
mit der Industrialisierung dann Schulen eingeflhrt, der Analphabe-
tismus nach und nach tberwunden und das allgemeine Bildungs-
niveau immer weiter angehoben wurde, nahm dieser Widerstand flr
die Privilegierten zunehmend bedrohlichere Formen an, sodass sie
sich gezwungen sahen, Zugestandnisse zu machen.

AUTOREN ARTIKEL

Ein histarisches Zugestéandnis

Das historisch wichtigste Zugesténdnis - und die zugleich ge-
schickteste Tauschung der Offentlichkeit - war die Einfiihrung des
Parlamentarismus. Indem die Gleichheit der Menschen in einer von
Ungleichheit gepragten Welt zum Verfassungsgrundsatz erhoben
wurde, entstand mit der parlamentarischen Demaokratie eine Fassa-
de, hinter der sich die tatsachlichen Machtstrukturen nicht nur her-
vorragend verbergen, sondern ungehindert weiter ausbauen lieBen.

Das Prinzip dieser Tauschung ist im Grunde recht einfach: Man un-
terschlagt einen fundamental bedeutsamen Mechanismus, der die
gesellschaftliche Realitat seit Jahrhunderten pragt, und Ubertiincht
ihn mit hochtrabenden Worten.

So gibt es his heute weltweit keine einzige parlamentarische Demo-
kratie, in deren Verfassung die Bedeutung des Geldes flr die Ent-
stehung von Machtstrukturen erwahnt oder in der das Prinzip der
Geldschdpfung auch nur angesprochen wird. Daflir aber wird in den
meisten Verfassungen, verbramt mit blumigen Formulierungen Uber
die soziale Verpflichtung von Eigentum, der Schutz desselben ga-
rantiert - und zwar ohne jede Begrenzung nach oben.

Auf diese Weise ist eine Herrschaftsform entstanden, die sich vor-
dergriindig auf den Willen der Mehrheit des Volkes stiitzt, die aber
tatsachlich einer Minderheit nltzt und die es dartber hinaus ge-
schafft hat, die soziale Ungleichheit in krassem Widerspruch zum
offiziell beteuerten Gleichheitsgrundsatz zu einem akzeptierten und
gesetzlich geschitzten Dauerzustand werden zu lassen.

Auszug aus dem Buch ,Wolff of Wall Street: Ernst Wolff erkldrt das
globale Finanzsystem®. Es erschien im Promedia Verlag fiir 19,90 €.

ERNST WOLFF

Ernst Wolff, 1950 geboren, wuchs in Sid-
ostasien auf, ging in Deutschland zur Schule
und studierte in den USA. Er arbeitete in di-
versen Berufen, u.a. als Journalist, Dolmet-
scher und Brehbuchautor.

Die Wechselbeziehung von Wirtschaft und
Paolitik, mit der er sich seit vier Jahrzehnten beschéaftigt, ist flir
ihn gegenwartig von hichster Bedeutung:

,0ie Krise von 2008, die Eurokrise und der weltweite Finanz-
einbruch vom Mé&rz 2020 waren nur die ersten Vorboten eines
aufziehenden globalen Finanz-Tsunamis, dessen Folgen unser
Leben in den kammenden Jahren von Grund auf ver&ndern
werden.”
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DIE GEFAHRLICHSTE GESELLSCHAFT-
LICHE SYSTEM-WIRTSCHAFTS-
KRISE DER WELTGESCHICHTE

Warum Edelmetalle sowie die Blockchain Technologie sich ergdnzen

Es kommt, wie es kommen muss.

Eine Sache, der sich die Massen nicht bewusst zu sein scheinen,
ist das Verstandnis darliber, dass die Zentralbanken die Welt unter-
halten. Sie sind die wahre Macht, effektiv wird die Welt von gesichts-
losen, nicht gewéahlten Menschen gefiihrt, die so viel Geld drucken,
dass sie sich auf Kosten anderer bereichern, wahrend andere in die
Schuldensklaverei verfihrt werden.

Im Hintergrund verandert sich heimlich viel. Die Pandemie Krise
scheint beim Schreiben dieser Artikel gerade wieder aufzuflammen,
und die Verschiebung des Arbeitsmarktes in die Kurzarbeit zerstort
gerade den Mittelstand und die von uns allen bisher gekannten Ge-
sellschaftssysteme.

Das alte zentralisiert organisierte System versucht gerade, den
grossen Konzernen mit von den Zentralbanken gedruckten Geld
mehr Macht zu geben.

Die neue Weltordnung bereitet sich auf ein System, ohne die oben er-
wahnte Teilnehmer vor. Die Blockchain Technologie schliesst sédmtli-
che Unproduktive, Verwaltungsorgane und Mittelsmanner aus.

Ein wichtiger Grund fiir die Quarantdne war die Absicht, die Wirt-
schaft kurzfristig zu schwachen und die Umlaufgeschwindigkeit des
Geldes zum Erliegen zu bringen, damit die Zentralbanken unendliche
Mengen an Geld erschaffen kann, um alles zu kaufen beziehungs-
weise zu schiitzen, ohne Inflation anzufachen, welche zur Hyperin-
flation fhrt.

Dabei werden kleine Unternehmen zerstrt, damit deren Assets und
Arbeiter von groBen Unternehmen aufgesaugt werden kénnen, die
schliesslich die NutznieBer von staatlichen Rettungspaketen sind.
Das ist ein geféahrlicher Weg in den Sozialismus.

Es ist der gigantische Schuldenberg, der durch mehrere Jahrzehnte
expansiver Geldpolitik auf ein kritisches Niveau ausgebaut wurde
und nun die Weltwirtschaft zum Implodieren bringt.

Die Entwicklung der Bilanzsummen der grossen Zentralbanken wie
FED, EZB und SNB in USA und Europa, sowie PBoC und Bod in China
und Japan muten zusammengenommen wie ein Chart der Techno-
logiebtrse Nasdaq vor 20 Jahren an. Eine Blase, vor deren Platzen
man sich in Acht nehmen muss, und deren Mechanik sich seit der
Tulpenmanie vor rund 400 nicht geéndert hat.

Abbhildung: Bilanzsumme der amerikanischen Zentralbank

Adsets der Federa] Rererve i Milionen U5 Doflar

Quelle: Board of Governors of the Federal Reserve System [US]

Erwahnenswert ist dazu auch das Verhalten der Schweizer Natio-
nalbank [SNB). Diese kauft Euros, um damit den Frankenkurs vor
einer zu starken Aufwertung zu bewahren. Neben Kaufen von deut-
schen und amerikanischen Staatsanleihen wird auch im grossen Stil
in Aktien investiert.

Die Bilanz der SNB hat sich seit der Weltwirtschaftskrise 2007/2008
verachtfacht. Eine gigantische Gelddruckerei. Der Grund fir den Ti-
tel dieses Artikels ist die Tatsache, dass Schulden und Derivate noch
nie zuvor auf ein derartiges Niveau weltweit ausgebaut wurden.

Es wird eine zugehdrige, schwerwiegende Depression brauchen, um
diesen gigantischen Berg aus Unrat zu beseitigen. Wenn es denn
je Uberhaupt moglich - geschweige denn geplant ist - Schulden je
zurlickzuzahlen.

Was ist der Grund warum dennoch wenige Menschen erkennen, was
auf uns zukommt?

Eine Erklarung kdnnte das Stockholm-Syndrom sein

Bei Diesem verinnerlicht und Gbernimmt der Mensch unbewusst
Willen, Persdnlichkeitseigenschaften, Werte und Verhaltensweisen
des Aggressors und macht sie zu Anteilen seines Selbst.

Die gesichtslosen Tater von Zentralbankern verbinden sich mit ihren
Dpfern des Mainstreams und somit bleibt das unwrdige Lebens-
system als Lohnsklaverei erhalten.

Darum auch die immer grisser werdenden Proteste, die nicht nur
auf das Konto von Verschworungstheoretiker gehen.

Irgendwie verstandlich, wenn man bedenkt, dass es noch kein an-
deres brauchbares Wirtschafts-, Wahrungssystem bzw. Lebens-
modell gibt.
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Edelmetalle und insbesondere Silber als echtes Geld und Kauf-
kraftschutz

Gold hat sich seit Jahrtausenden nicht nur als Krisenwéhrung, son-
dern auch als Einkommensschutz gezeigt. Wir mégen Gold, doch
glauben wir das Silber in den kommenden Zeiten der ganz grosse
Star unter den Edelmetallen sein kann. Falls Uber das Verbot von
physischen Edelmetallen spekuliert wird, erweisen sich Minentitel
als das solidere und sichere Investment.

Eine Hyperinflation entsteht Ublicherweise, wenn viel gedrucktes
Geld auf wenig Gater trifft. In Krisen kaufen Menschen lebensnot-
wenige GUter und wenig andere Dinge. Die Preise fir Lebensmittel
beginnen jetzt bereits zu steigen.

In einer zu erwartenden Ubergangsphase lohnt es sich in die eige-
ne personliche Entwicklung zu investieren. Zum Schutz vor einer
mdaglichen Hyperinflation lohnt sich ein grosser Teil des Vermdgens
auf Edelmetalle wie Gold und Silber sowie auf die auf der Block-
chain-Technologie basierenden Digitalen Wahrungen zu setzten.

Im September kiindigte der Schweizer Kanton Zug an, der in An-
lehnung an das amerikanische Silicon Valley auch als Cryptoval-
ley bezeichnet wird, Steuerzahlungen seiner Birger ab 2021 auch
in Bitcoins zu akzeptieren. Ein gewaltiger Schritt nach vorne in der
Anerkennung eines neuen Weltsystems und in der wahrgenommen
Innovationsfreudigkeit des Schweizer Wirtschafts- und Gesell-
schaftssystems.

Fazit: Schitzen Sie Ihr Vermdgen mit physischen Edelmetallen, aus-
gewahlten Aktien von Gold- und Silberminen und je nach Bedarf mit
fihrenden Kryptowahrungen wie Bitcoin. Die Blockchain Techno-
logie wird zudem viele der heute gewohnten zentralisierten Macht-
systeme wie Banken, Versicherungen, etc. zum Erliegen bringen.
Das neue System wird wohl dezentralisiert sein. Um die Verande-
rungen, die auf uns als Menschen und die Gesellschaft als Ganzes
zukommen, braucht es das Vorstellungsvermdgen jedes Einzelnen.
Es konnte sich Iohnen.

Wir brauchen ein neues Lebens-, Unternehmens- und Finanzsys-
tem, welches alle Menschen teilhaben lasst.

ERICH PERROULAZ

Erich Perroulaz ist Entrepreneur und Autor.
Er unterstitzt Menschen und Unternehmen
in Verdnderung und ist Geschaftsfihrer von
Angelmountain Global Wealth AG, eine in
der Schweiz ansassige Beratungs-Unter-
nehmung, welche sich auf werterhaltende
Anlagen ausserhalb des Bankensystems

fokussiert.
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WANN IST ES BESSER SILBER ZU
KAUFEN, WANN GOLD?

Der Kurs von Silber verlief bisher im Jahr 2020 recht spektakular.
Zuerst brach er im Zuge der Coronakrise im Mérz von iiber 18 his
auf etwa 12 US-Dollar je Feinunze deutlich ein, dann stieg er auf
fast 30 US-Dollar. Beide Bewegungen waren prozentual deutlich
ausgepréagter als bei Gold, das zuerst weniger stark fiel und dann
weniger stark anstied.

Gold/Silber-Verhaltnis schwankte 2020 spektakular
Dementsprechend spektakular verlief auch das Gold/Silber-Ver-
haltnis (dieses drlickt aus, um wie viel teurer Gold im Verhéltnis zu
Silber ist; ein niedriger Wert bedeutet, dass Gold im Vergleich zu Sil-
ber ginstig ist, und umgekehrt).

Lag das Verhaltnis vor der Coronakrise noch bei unter 90, stieg es
am 18. Méarz kurzfristig auf (ber 128 und damit weit Gber die bishe-
rigen historischen Hochststande bei 100 Anfang der 1940er-dahre
und dann erneut Anfang 1991. Im August fiel es dann zusammen
mit dem spektakuldren Silberanstieg auf unter 70. Der erste Chart
zeigt lhnen den Verlauf des Gold/Silber-Verhaltnis seit Jahreshe-
ginn.

Gold/Silber-Verhaltnis, 2020 - Das Verhéltnis stieg im Méarz auf
Allzeithoch!

Quelle: Tradingview

Das zuletzt gefallene Gold/Silber-Verhéltnis bedeutet, dass Gold
relativ zu Silber glinstiger beziehungsweise Silber relativ zu Gold
teurer geworden ist. Kurz und mittelfristig ergibt sich daraus ein er-
hdhtes Korrekturpotenzial von Silber im Vergleich zu dem von Gold.

Die Geschichte beispielsweise in den Jahren 2009 bis 2011 zeigt
aber, dass Silber auch ohne groBe Korrekturen ansteigen kann -
zwingend ist eine Korrektur somit nicht.

Silber sollte langfristig stérker zulegen als Gold

Doch wie sieht es langfristig aus? Silber steigt in Haussephasen der
Edelmetalle prozentual fast immer starker als Gold. Auch das zeigen
die Jahre 2009 his 2011, als Silber spektakulérer stieg als Gold.

Es gibt fir diesen Uberproportionalen Anstieg einen fundamentalen
Grund: Die oberirdischen Vorrate in Barren- oder Minzform sind bei
Silber relativ zu denen bei Gold gering.

Wenn die Kurse stark ansteigen, gibt es bei Silber weniger An-
stiegs-bremsende Abgaben aus dem Bestand als dies bei Gold der
Fall ist. Daher kénnen Sie damit rechnen, dass im Zuge einer kom-
menden Edelmetallhausse Silber wieder zu einem besonders rasan-
ten Anstieg ansetzen wird.

Eine Orientierung dazu hietet Ihnen erneut das Gold/Silber-Verhalt-
nis. Das stand in diesem Jahrhundert bereits unter 40 und im ver-
gangenen bei unter 20.

Sollte es im Zuge einer Hausse erneut auf diese Niveaus fallen, wiir-
de das einen prozentual etwa doppelt bis vierfach so starken An-
stieg des Preises von Silbers im Vergleich zu dem bei Gold bedeuten.

Doch schwankt der Kurs von Silber auch stérker, und es ist mit
hdheren Kosten bei Kauf und Lagerung verbunden. Viele Anleger
mdchten daher in beide Metalle investieren.

Wann ist nun die beste Zeit, in Silber zu investieren, und wann die in
Gold? Eine Orientierung - neben anderen wie der aktuellen Kursent-
wicklung - bietet lhnen die Saisonalitat.

Der jahreszeitliche Verlauf des Gold/Silber-Verhaltnisses
Der nachste Chart zeigt Ihnen dazu den mittleren Verlauf des Gold/Sil-
ber-Verhéltnisses Uiber 49 Jahre in Abhangigkeit von der Jahreszeit.

Es ist also kein normaler Kurs-Chart, wie Sie ihn gewohnt sind, son-
dern ein saisonaler Chart. Auf der horizontalen Achse des Charts ist
die Zeit im Jahr eingetragen, auf der vertikalen Achse weist er die
Preisinformation errechnet aus den Kursanderungen der vergange-
nen 49 Jahre aus.

Mithilfe dieses saisonalen Charts kdnnen Sie somit auf einen Blick
den saisonalen Trend erkennen. Wenn das Verhéltnis steigt, steigt
Gold relativ zu Silber saisonal starker, und umgekehrt.

Zudem sehen Sie in zwei weiteren Charts auf der Folgeseite die sai-
sonalen Verlaufe jeweils von Gold und Silber.



Gold, saisonaler Verlauf, ermittelt iiber 49 Jahre - Der saisonale
Verlauf ist recht stetig.

Quelle: Seasonax

Silber, saisonaler Verlauf, ermittelt iiber 49 Jahre - Silber steigt
Januar/Februar saisonal besonders stark.

Quelle: Seasonax

Gold/Silber-Verhéltnis, saisonaler Verlauf, ermittelt iiber 49 Jah-
re - Ende Februar ist der saisonale Tiefststand des Verhaltnisses.

T Ohan based on e a5 45 yosis (ZREIT - 18032003

Quelle: Seasonax

AUTOREN ARTIKEL

Sie erkennen, dass das Verhéaltnis ab Jahresbeginn bis Ende Febru-
ar auf seinen saisonalen Tiefststand fallt - Silber hat Ende Februar
den relativ zu Gold starksten Anstieg hinter sich. Daflr gibt es fun-
damentale Griinde:

Viele industrielle Verarbeiter platzieren ihre Kaufauftrage fur Silber
vermehrt zum neuen Geschaftsjahr, wenn die Jahresplanung abge-
schlossen ist und die Bucher fur neue Orders offen sind. Bei Gold
gibt es diesen Grund nur im geringeren Mal3e, da es weniger stark
industriell nachgefragt wird. Daher steigt Silber im Januar und Feb-
ruar starker als Gold.

Flr Anleger bedeutet das: Der glinstigste saisonale Zeitpunkt flr
einen Goldkauf relativ zu Silber ist Ende Februar. Bis etwa Ende Mai
ist weiterhin Gold dann saisonal gesehen weiterhin vorzuziehen. Der
beste saisonale Zeitpunkt flr einen Silberkauf liegt in der Spitze
des Gold/Silber-Verhaltnisses Ende Juni und dann wieder etwa zum
Jahreswechsel, bevor das Verhaltnis stark bis Ende Februar fallt.

Die Saisonalitdt kann zur Verbesserung des Anlageergebnisses
beitragen

Die Saisonalitat des Gold/Silber-Verhaltnisses ist relativ gering aus-
gepragt. Das liegt an der hohen Korrelation der Preise der beiden
Edelmetalle, die sich meist parallel bewegen. Umso Uberraschen-
der ist es, dass es diesen saisonalen Verlauf doch gibt und dass er
mit der industriellen Nachfrage sogar einen soliden fundamentalen
Grund hat.

Die saisonalen Verlaufe der Edelmetalle selbst sind markanter. Sie
kdnnen sie Ubrigens kostenfrei auf www.seasonax.com einsehen,
andere Zyklenlangen wie den Wochenzyklus finden Sie dort im Re-
search-Bereich.

Die Chancen auf Uberproportionale Gewinne bei den Edelmetallen
sind angesichts des desolaten Finanzsystems, des zu niedrigen
Kapitalmarktzinses und der ausufernden Geldschwemme in den
kommenden Jahren grundsatzlich gut. Silber dirfte sich dabei wie
gezeigt langfristig besser als Gold entwickeln, ist aber auch gefahr-
deter. Saisonale Verldufe und Zyklen anderer Lange kénnen lhnen
dabei helfen, das Anlageergebnis weiter zu verbessern.

DIMITRI SPECK

Dimitri Speck hat sich auf Mustererkennung
spezialisiert. Seine Rohstoffstrategie wur-
de 2013 mit dem europaweiten Award des
Hedge Fund Journals ausgezeichnet, seine
Arbeiten Uber Gold 2017 mit dem Preis der
Deutschen Edelmetall-Gesellschaft und sei-
ne saisonale Anlagestrategie 2018 mit dem
landeribergreifenden Scope Award. In seinem Buch ,Geheime
Goldpolitik“ beschreibt er die Manipulation des Edelmetall-
marktes. Speck ist Chefanalyst des Borsenbriefes Sicheres
Geld und Herausgeber der Wehsite , auf
der interessierte Anleger Uber 20.000 Instrumente saisonal
untersuchen kénnen.
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GOLDGEDECKTE KRYPTOWAHRUNGEN
- EIN BLICK IN DIE ZUKUNFT?

In vielerlei Hinsicht kommen Gold und Krypto-Assets von entge-
gengesetzten Enden des Anlagespektrums. Gold ist allgemein an-
erkannt, weit verbreitet und hat eine lange und erfolgreiche Historie
als sicherer Hafen, die ihresgleichen sucht. Krypto-Assets wie Bit-
coin, Ethereum und eine ganze Reihe anderer Kryptowdhrungen und
-token sind dagegen alles andere als universell etabliert. Doch ihre
relative Neuartigkeit und die Volatilitdt des Sektors hindern Kryp-
to-Vermigenswerte daran, sich in einer echten Krise als sicherer
Hafen zu erweisen und in breiten Besitz zu gelangen. Wenn man er-
wiéhnt, dass Krypto-Vermigenswerte Teil des eigenen Investitions-
portfolios sind, ruft das in hiflicher Gesellschaft nach wie vor bhe-
sorgte und ungldubige Blicke hervor.

So unterschiedlich diese beiden Anlageklassen auch sind, so sehr zie-
hen sie doch oft die Aufmerksamkeit van geistesverwandten Investo-
ren auf sich. Marktteilnehmer, die dem derzeitigen globalen Mindest-
reserve-Finanzsystem und der exponentiell steigenden Verschuldung
misstrauisch gegenliberstehen, haben nach einem Versicherungsins-
trument gesucht, das auBerhalb des derzeitigen Finanzsystems ange-
siedelt ist. Krypto-Assets und physisches Gold in Privatbesitz kénnen
Sicherheit bieten, wo andere traditionelle Finanzanlagen versagen. Bei
alledem muss man seitens der Kryptowahrungen zwischen der grund-
satzlichen Natur privater und 6ffentlicher Ledgers sowie zwischen
permission-less (genehmigungslos) und permissioned (eingeschréank-
ten) Krypto-Assets unterscheiden. Die folgende Tabelle beschreibt die
wichtigsten Unterschiede zwischen diesen Verm@gensarten.

Private Blockchain ffentliche Blockchain

Zugangsebenen Einzelne Organisation Jeder
Sicherheit Nur zugelassene Teilnehmer Konsens-Mechanismus
Geschwindigkeit Schnellere Langsamere

Transaktionsgeschwindigkeiten
Erlaubt, wenn Identitaten
bekannt sind

Transaktionsgeschwindigkeiten

Teilnahme Genehmigungslos, Anonym

Wahrend haufig argumentiert wird, dass Gold und Krypto-Assets in
Konkurrenz zueinander stehen und letztlich nur eine Asset-Klasse aus
dieser Auseinandersetzung ,siegreich“ hervorgehen wird, gibt es eine
wachsende Anzahl an Leuten - wir zéhlen uns zu dieser Gruppe - die
das Potenzial in der Verschmelzung der beiden Assets sehen. Das
Ergebnis dieser Kombination wére ein allgemein bekanntes und ver-
trauenswirdiges Gut wie Gold, das mit moderner Technologie sofort
und online zwischen den Eigentimern Ubertragen werden kann. Diese
Assets kinnen in einer reibungslos funktionierenden Wirtschaft rund
um die Uhr an jedem Tag des Jahres weltweit bewegt werden.

Laut Goldscape.net gibt es derzeit mehr als 70 Projekte, die sich noch
im Rennen befinden, wobei mehr als 30 inzwischen entweder geschei-
tert oder ins Stocken geraten sind. Von denen, die noch am Leben sind,
hat sich bislang noch keine klare Nummer Eins herauskristallisiert.

In der letztjdhrigen Ausgabe des In Gold We Trust-Reports haben wir
Uber zahlreiche Projekte weltweit berichtet, die sich um die Einflih-
rung goldgedeckter Krypto-Assets bemihen. Zu den im letzten Jahr
behandelten Projekten gehorten Digix Gold Tokens (DGX), Anthem-
Gold, AgAu, Novem und HelloGold.

Im Folgenden behandeln wir eine Auswahl neuerer goldgedeckter
Krypto-Assets, die sich dem heiligen Gral zu ndhern scheinen und
die hoffentlich die Lésung bringen, auf die viele in der Gold-Com-
munity warten.

Tether Gold (XAUt)

Tether Gold (XAUt) ist ein relativ neues Produkt, das von Tether im
Janner 2020 auf den Markt gebracht wurde. Laut dessen White Paper
wurde TG Commadities Limited (Tether Gold) als neue Einheit mit dem
Ziel gegrindet, den Wert des Golds mit Hilfe des neuen Tokens XAUt
zu digitalisieren. Dieser neuartige Token soll den XAUt-Inhabern die
Maoglichkeit geben, digital zugewiesenes Gold in kleinen Betrdgen zu
besitzen, das in hohem MaBe Ubertragbar ist und fiir das vergleichs-
weise niedrige Geblhren anfallen.

Was die Einldsbarkeit betrifft, so kdnnen XAUt-Inhaber ihre Token ge-
gen das zugehdrige physische Gold einldsen, wenn sie eine Lieferad-
resse in der Schweiz besitzen. Alternativ kann ein Inhaber Tether Gold
hitten, zu versuchen, das Gaold zu verkaufen, und den Erlgs aus diesem
Verkauf zu erhalten. Tokenbesitzer kénnen die Einldsung nur dann be-
auftragen, wenn sie (ber ein Mindestguthaben von 430 XAUt-Marken
verfliigen, was 430 Feinunzen Gold oder dem Héchstgewicht eines
Good Delivery-Barren der LBMA London entspricht.

Gold, das von Tether Gold gehalten wird, ist individuell zugewiesen (all-
ocated), wobei jedes XAUt das Eigentum an einer Feinunze physischen
Golds in einem bestimmten Goldbarren begriindet. Das Unternehmen
beansprucht, dass die XAUt-Inhaber daher ,ungeteilte* Eigentums-
rechte an Gold eines bestimmten Goldbarrens erhalten. Das zugewie-
sene (allocated) Gold ist durch eine eindeutige Seriennummer, Rein-
heit und Gewicht des Barrens identifizierbar. XAUt-Inhaber kénnen
jederzeit die Details der mit ihrer Adresse verbundenen Goldbarren
(ber die Website von Tether Gold Uberpriifen.

Tether Gold wird derzeit an den Borsen BitFinex, Renrenbit und der
FTX gehandelt. Per Ende April 2020 zirkulieren Token im Gesamtwert
von 43,4 Mio. USD. XAUt-Token werden anfanglich auf den Protokollen
ERC20 und TRC20 verflighar sein, weitere werden folgen. Fir das Hal-
ten von XAUt fallen keinerlei Lager- oder Verwahrungsgebiihren an.
Fir die Einlésung von XAUt wird eine Geblhr von 25 Basispunkten auf
den einzuldsenden Goldwert (zuzUglich Lieferung) erhoben.



Tether, eine nicht mit Gold gedeckte US-Dollar-Stablecoin, ist derzeit
der am weitesten verbreitete Stablecoin. Daher hat jede andere vom
Tether-Team unterstiitzte Kryptowahrung den Vorteil, dass sie eben-
falls eine weite Verbreitung findet. Tether Gold ist definitiv ein Token,
der im Auge behalten werden sallte.

Pax Gold [PAXG)

Paxos ist ein weiteres Projekt, das die Eigenschaften von Gold und
Kryptowdhrungen kombiniert. In ihrem Whitepaper halten die Betrei-
ber fest, dass es kein physisches Goldprodukt von Investment Gra-
de-Qualitat gibt, das gleichzeitig chne groBen Aufwand besessen und
gehandelt werden kann. Zwar kénnen Anleger derzeit groBe Mengen
an physischem, zugewiesenem (allocated] Gold sowie Gold mit Invest-
ment-Grade-Qualitat besitzen, doch die Lagerung ist in der Regel teu-
er, das Gold schwierig aufzuteilen oder bei Bedarf zu transportieren.

Gold, das leicht gehandelt oder gehebelt werden kann, wie z. B. nicht
zugewiesenes (unallocated) Gold, Gold-ETFs oder Gold-Futures, stel-
len kein volles Eigentum am zugrunde liegenden Gold dar. Was ge-
handelt wird, ist lediglich ein synthetischer Goldwert und bietet nicht
Lthe real thing“. Um die Liguiditat und Fungibilitdt van Gold nutzen zu
kdnnen, muss man nach Ansicht von Paxos auf die Eigentiimerschaft
an Gold verzichten.

Nach eigenen Angaben in ihrem Whitepaper wird Paxos in der Lage
sein, mit PaxGold (PaxG) eine innovative Lésung anzubieten, die den
oben erwahnten, grundlegenden Kampromiss abschwéacht. PAXG bie-
tet ein Produkt an, das ,echtes, physisches Gold von héchster Quali-
tat“ digitalisiert. Wenn jemand einen PAXG-Token kauft, besitzt er eine
Unze von einem in der London Bullion Market Association (LBMA])
akkreditierten Good Delivery-Barren, der in sicheren Tresoren auf der
ganzen Welt aufbewahrt wird. Diese Barren haben in der Regel ein Ge-
wicht von etwa 400-430 Feinunzen. Durch die Kennzeichnung dieser
sicher verwahrten LBMA-Barren und die Aufnahme in die Blockchain
hofft Paxos, das Eigentum an diesen Barren zuganglicher zu machen.
Fur die Einlésung in physische Goldbarren ist ein Mindestguthaben
von mindestens 430 PAXG, d. h. 430 Feinunzen, nétig.

Genau wie Tether Gold ist auch Pax Gold (PAXG] relativ neu. Beide sind
erst seit dem dritten Quartal 2019 verfligbar. Jeder PAXG-Token ist mit
einer Feinunze Gold hinterlegt, jede Unze mit einem Goldbarren mit
Seriennummer verbunden. PAXG gibt es auch als ERC20-Token auf
Ethereum-Basis. Das erlaubt den Transfer Uber das méachtige Netz-
werk der Ethereum-Blockchain mit ihren Wallets, Bérsen und Verlei-
hern sowie auf andere Plattformen.

Paxos beansprucht, dass sein Produkt einzigartig ist. Erstens ist
Paxos eine vom New York State Department of Financial Services
[NYDFS) behordlich genehmigte Finanzinstitution und gualifizierter
Verwahrer [custodian). Aus diesem Grund behauptet Paxos, dass es
htchste Standards fur den Schutz von Kundenvermégen einhalten
muss. Zweitens plant Paxos, seine Beziehungen zu groBen Institutio-
nen auf dem Goldmarkt zu nutzen. Partnerschaften mit Top-Goldan-
hietern, Verwahrstatten und Minenunternehmen stellen sicher, dass
,Pax Gold“ mit ,Gold héchster Qualitat unterlegt ist, das in einigen der
sichersten Tresore der Welt gelagert wird“. SchlieBlich ist Paxos davan
Uberzeugt, dass sein friiherer Erfolg bei der Schaffung van durch Ver-
maogenswerte gedeckte Token wie Paxos-Standard (PAX]) und HUSD
dem Unternehmen eine gute Ausgangsposition verschafft.

AUTOREN ARTIKEL

PAXG wird derzeit an den Bdrsen Triv Pro, Bithumb Global, Kraken,
HitBTC und itBit gehandelt. Mit Ende April 2020 zirkulieren Token im
Wert von 43,4 Mio. USD. Mit dem Besitz von PAXG sind keine Lage-
rungs- oder Verwahrungsgebihren verbunden. Flr die Erstellung und
Einldsung von PAXG-Tokens in der Paxos-Wallet ist eine Geblhr in der
Hdhe von 0,03 his 1% je nach Volumen zu entrichten. Die Transakti-
onsgeblhren flr die Ethereum-Blockchain betragen 20 Basispunkte
(0,20%).

InfiniGold (PMGT)

InfiniGold hat einen digitalen Gold-Token auf einer dffentlichen Block-
chain lanciert, der als erster mit staatlich garantiertem Gold gedeckt ist.
Der Token tragt den Namen PMGT, eine AbkUrzung fur Perth Mint Gold
Token. Es handelt sich um einen kryptographischen Token, der auf dem
Ethereum-Netzwerk unter Verwendung des ERC20-Standards basiert.
PMGT mdchte seinen Nutzern den problemlosen Handel und die ein-
fache Aufbewahrung van Gold erméglichen, das bei der Perth Mint in
Australien gelagert wird. PMGT wurde im 3. Quartal 2019 lanciert.

Jeder PMGT ist eine tokenisierte Version eines GoldPass-Zertifikats,
das Uber die Goldpass-App der Perth Mint gehandelt werden kann.
GoldPass-Zertifikate sind zu 100% mit physischem Gold hinterlegt, das
in den Tresoren der Perth Mint aufbewahrt wird. Die Perth Mint ist der
Verwahrer des zugrunde liegenden physischen Goldes, das alle Gold-
Pass-Zertifikate unterlegt, wobei jede Unze Gold von der Regierung
von Westaustralien garantiert wird. Es sind diese digitalen Zertifikate,
die die 1:1-Goldunterlegung fir PMGT hilden. Zusammenfassend lasst
sich sagen, dass Infinigold 1 PMGT so bewertet, dass es einem 1-Un-
ze-GoldPass-Zertifikat und 1 Unze reinen physischen Golds vallsténdig
entspricht. PMGT kann gegen GoldPass-Zertifikate eingetauscht wer-
den. Ebenso kdnnen GoldPass-Zertifikate gegen PMGT eingetauscht
werden, der Wechselkurs ist jeweils 1:1. Der Umtausch wird von Infini-
Gold durchgeftihrt, und es fallen daflir keinerlei Geblhren an.

PMGT verspricht, im Vergleich zu anderen Goldprodukten einen besse-
ren Wert bieten zu kénnen, da keine Verwaltungs- oder Lagergebilhren
anfallen. PMGT halt auch eine strikte 1:1-Deckung mit GoldPass-Zerti-
fikaten und damit mit physischem Gold aufrecht, im krassen Gegen-
satz zu vielen Goldprodukten, die oft nicht vollstdndig gedeckt sind.
PMGT verlangt auch keinerlei On-Chain-Geblhren, was unter Kosten-
gesichtspunkten im Vergleich zu anderen digitalen Vermdgenswerten
wie PAXG vorteilhaft ist.

PMGT ist Uber GoldPass in physische Produkte von The Perth Mint
einlgsbar - von kleinen gegossenen 1-Unzen-Barren bis zu 400-Un-
zen-Good Delivery-Barren. Derzeit ist nicht zugewiesenes (unalloca-
ted) Gold das einzige Produkt, das (ber GoldPass gekauft, verkauft
und Ubertragen werden kann. Es wird jedoch erwartet, dass in naher
Zukunft weitere Metalle wie Silber und andere Produkte zur Verfligung
gestellt werden. Die Ricknahmegebihren fir die Umwandlung dieses
nicht zugewiesenen (unallocated) Metalls in physisches Gold werden
auf der Website der Perth Mint angegeben.

PMGT wird derzeit an der KuCoin-Bdérse gehandelt. Per Mitte Mai 2020
zirkulieren lediglich 217 Unzen in Form von digitalen GoldPass-Gold-
zertifikaten, die von InfiniGold Custodians Pty Ltd. gehalten werden.
Dies entspricht einem Gegenwert von etwa 370.000 USD. GoldPass ist
vollstandig konform mit den australischen Gesetzen und Varschriften
zur Bekdmpfung von Geldwéasche (AML] und Terrarismusfinanzierung.
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Ohne Transaktions-, Lagerungs- oder laufende Verwaltungsgehiih-
ren hofft PMGT, sich als eine der kosteneffektivsten Gold-Assets und
als eine wettbewerbsfahige Alternative zu traditionellen Goldproduk-
ten zu positionieren. Die Perth Mint ist ein angesehener Name in der
Goldbranche und dient als starker Vertrauenshildner flir PMGT. Ob
das Maodell, das InfiniGold einsetzt, funktioniert, hdngt davon ab, wie
gut sie in der Lage sind, zu skalieren und einen breiten Markteinkauf
Zu erzielen.

CACHE Gold-Token [CGT)

Der CACHE Gold Token (CGT) ist ein von CACHE Private Limited ent-
wickelter digitaler Asset-backed Token. CACHE Private Limited wur-
de in Singapur gegriindet, um einen transparenten, frei handelbaren,
vollsténdig einldsbaren Gold-Token zu entwerfen und zu entwickeln,
der auf Millionen van Unzen Gold skaliert werden soll, was mehreren
Milliarden US-Dollar entspricht.

CGT ist ein mit Gold unterlegter Token, der einem Gramm physischen
Gold entspricht. CACHE erklart, dass der Token von Grund auf so
konstruiert wurde, dass er transparent, einlsbar, reguliert, liguide
und offen ist. Der Website von CACHE zufolge sind diese Eigenschaf-
ten van wesentlicher Bedeutung, wenn CGT skaliert wird und sein Ziel
erreichen will, die unverzichtbare digitale Goldanlage schlechthin zu
werden.

Ahnlich wie PAXG und XAUt nutzt CGT zugeteiltes (allocated) Gold,
wabei Barren mit Seriennummern die im Umlauf befindlichen Token
unterlegen. CGT unterscheidet sich jedoch dadurch von PAXG und
XAUt, dass einzelne Pakete kleinerer Barren im System verwendet
werden kénnen. Eine Vielzahl von 100 g, 1 kg und 400 oz London Good
Delivery-Barren wird flr die Unterlegung von CACHE sorgen, wobei die
Einbeziehung kleinerer Barren den Nutzern die Einldsung ihres Goldes
deutlich erleichtert. Die Barren, die sich im System befinden, werden
als ,Pakete” gelagert und knnen auf der Website von CACHE einge-
sehen werden. Im Falle der Einlésung von CGT kiénnen einzelne Bar-
ren, die weltweit an verschiedenen Standorten gelagert werden, aus-
gewahlt werden. Die Einldsung kann durch die Entgegennahme van
,Paketen“ oder durch den Verkauf der Barren an das Goldhandlernetz
von CACHE erfolgen.

CACHE unterscheidet sich von den anderen Projekten dadurch, dass
die Einlgsung Uber vertrauenswardige Dritte erfolgen kann. Die Mog-
lichkeit fir Handler, Gebote flr die einzulésenden CGT-Token abzuge-
ben, ermdglicht eine dezentrale Preisfindung.

CACHE hat eine Lizenz unter dem ,Precious Stones and Precious
Metals Dealers Gesetz“ [PSPM Act] erhalten, das im Februar 2019
vom Parlament Singapurs verabschiedet wurde. Dieses Gesetz ent-
spricht den Empfehlungen der Financial Action Task Force (FATF). Das
PSPM-Gesetz wird vam Justizministerium in Singapur umgesetzt, das
fOr die Erstellung klarer und transparenter Gesetze in Singapur zu-
standig ist.

Genau wie die anderen oben erwahnten Token ist CACHE Gold ein
ERC20-Token auf der Ethereum-Blockchain. Derzeit, also noch vor
dem offiziellen Start, der flir Anfang Juni geplant ist, zirkulieren CGT
im Umfang von 510.000 USD, wobei bei der Einfiihrung bereits mit
einem Volumen van 25 Mio. USD gerechnet wird.

CACHE erhebt eine Geblihr von 25 Basispunkten pro Jahr, um die Kos-
ten flr die Lagerung in Tresaren von Partnerfirmen zu decken. AuBer-
dem wird eine Transfergebihr van 10 Basispunkten erhoben, wenn
Token von einer Adresse zu einer anderen transferiert werden.

Ein transparenter Aufbau, der es den Kunden ermdglicht, tatséchliche
Barren im Tresor zu sehen, die zur Einlésung zur Verfligung stehen,
ist neu und eine begriiBenswerte Entwicklung. Die Mdglichkeit, sein
Guthaben an zahlreichen Standorten weltweit einzuldsen, verbessert
die Einlésbharkeit des CACHE-Gold-Tokens erheblich. Darlber hinaus
stehen den Kunden auch 100g-Barren zur Verfligung, wodurch dieser
Token leichter zugénglich ist als PAXG und Tether Gold. Es bleibt abzu-
warten, obh CACHE in der Lage sein wird zu skalieren, und die anderen
Angebote in Bezug auf Liguiditat und Markenbekanntheit zu Uberho-
len. Wir sollten dieses Unternehmen mit Sitz in Singapur auf jeden Fall
genau im Auge behalten.

Fazit

Wie wir im In Gold We Trust-Report 2019 erwahnt haben, versprechen
goldgedeckte Kryptowahrungen digitales Gold zu sein. Es ist richtig,
dass noch niemand herausgefunden hat, wie man einen wirklich de-
zentralen Stable Coin mit Golddeckung konzipiert - insofern, als man
sich darauf verlassen muss, dass jemand das Gold flr einen lagert.
Ahnlich wie ein an einer Béirse gehandelter Gold-ETF bergen goldge-
deckte Stable Coins Gegenparteienrisiko.

Mit den kirzlich auf den Markt gekammenen Projekten hat sich jedoch
ein bedeutender Vorteil herauskristallisiert, weil das Gold, das diese
digitalen Assets deckt, nun als zugeteiltes (allocated) Gold in Barren
mit Seriennummern verfligbar ist. Im Fall von PMGT ist das Gold nicht
zugewiesen (unallocated), sondern es wird von der Regierung West-
australiens garantiert. Bei PAXG und XAUt wird das Gold in Form van
London Good Delivery-Barren gelagert, wobei deren Seriennummern
auf den jeweiligen Websites angeftihrt werden. CGT hingegen ermog-
licht es den Nutzern, Aufnahmen der verwahrten Barren zu sehen, was
die Einlésung bestimmter Goldbarren-,Pakete” ermdglicht.

Die Assetklasse der goldgedeckten digitalen Assets ist definitiv pro-
fessioneller, innavativer, vertrauenswdirdiger und transparenter ge-
waorden, sie hat jedoch noch einen langen Weg und viele Hirden vor
sich. Die Gold-Token-Projekte, die wir oben vorgestellt haben, werden
von saliden Unternehmen verwaltet. Diese sind fiir die Systeme ver-
antwartlich, die sicher stellen sollen, dass ihre Token wie behauptet
mit physischem Gold unterlegt sind. Daher muss der Nutzer darauf
vertrauen, dass kein staatlicher oder privater Akteur in der Lage sein
wird, das Gold aus den hetreffenden Tresoren zu stehlen oder konfis-
zieren. Alle genannten Token werden auf der éffentlichen Blockchains-
truktur von Ethereum gehandelt, XAUt verwendet zusétzlich noch die
Tron-Blockchain. Das bedeutet, dass die Coins flir die Probleme von
Ethereum anfallig sind, wie z. B. Skalierbarkeit und Sicherheit.

SchlieBlich gibt es derzeit Uber 70 goldgedeckte Coins und hdchst-
wahrscheinlich werden viele dieser Projekte scheitern. Es wird eini-
ge Zeit dauern, his sich die Marktflihrer wirklich heraushilden, weite
Verbreitung finden und so das Ansehen von Gold-Token als Wertauf-
bewahrungsmittel sichern. Das kommende Jahr wird entscheidend
dafr sein, welche Projekte die Fihrung bei diesem Unterfangen Uber-
nehmen werden.



BITCOIN VS. GOLD - EIN FIKTIVES STREITGESPRACH

Da uns die Themenbereiche Gold und Bitcoin seit einigen Jahren stark
beschéaftigen, haben wir bereits etliche Gesprache zum Thema Veranla-
gung in Gold und Bitcoin geflhrt. In Form eines (fiktiven) Streitgespra-
ches zwischen einem Beflirworter von Goldanlagen [Herr Goldfinger)
und einer Beflirworterin der Kryptowahrung Bitcoin (Frau Nakamoto)
wollen wir einige oft diskutierte Punkte wie die Gemeinsamkeiten, Un-
terschiede und Opportunitdten dieser beiden Anlageformen bzw. Wah-
rungen diskutieren. Wir wiinschen lhnen eine aufschlussreiche Lektlre!

Frau Nakamoto: Lieber Herr Goldfinger, es freut mich, dass wir uns hier
und heute getroffen haben. Ich bin durchaus gespannt, ob ich Sie davon
(iberzeugen kann, dass es zwischen Gold und Bitcoin einige Parallelen
gibt, und dass Bitcoin definitiv seine Daseinsberechtigung hat bzw.
noch weitaus wichtiger werden wird.

Herr Goldfinger: Danke fiir die Einladung! Wie Sie wissen, bin ich als
eher konservativer Investor gegentiber der Kryptowelt doch sehr kri-
tisch eingestellt, guten Argumenten gegendber aber immer offen.

Frau Nakamoto: Dos ist doch eine gute Basis, auf der wir unser Gespréich
aufbauen kénnen. Lassen Sie uns doch damit beginnen, Unterschiede und
Gemeinsamkeiten von Bitcoin und Gold zu erdrtern. Was halten Sie davon?

Herr Goldfinger: Dos ist eine hervorragende Idee! Ich bemerke zwar,
doss es einen gewaltigen Trend zur Digitalisierung gibt, aber bei der
Wertanlage hirt es bei mir auf. Denn Gold ist ein Edelmetall, man kann
es anfassen und es (bt seit je her eine fast mystische Faszination auf
Menschen aus, insbesondere auch auf meine Frau.

Frau Nokamato: (Lacht] Ja, das ist wohl ein fundamentaler Unter-
schied. Gold ist ein physikalisches Element, es existiert materiell, man
kann es, wie Sie sagen, angreifen. Und zugegeben, es hat als solches
recht interessante Eigenschaften. Bitcoin hingegen ist ein offenes Pro-
tokoll, das nur digital als Bits und Bytes existiert. Hingegen ist Bitcoin
letztendlich eine bahnbrechende Innovation! Bitcoin hat es geschafft,
erstmals erfolgreich Informationen zu verknappen.

Herr Goldfinger: Was bedeutet das?

Frau Nakamaoto: Wenn Sie jemandem beispielsweise ein Email schi-
cken, dann senden Sie tatscichlich keine Daten. Sie senden eine Kopie
Ihrer Daten. Die Daten sind nachher sowohl bei lhnen als auch beim
Empfdnger vorhanden. Bis zur Erfindung von Bitcoin bzw. der damit
verbundenen Blockchain-Technologie war es nicht méaglich, digitale In-
formation eindeutig Ubertragbar zu machen, also dass sie ,von mir zu
Ihnen gelangen und nachher nicht mehr bei mir sind*,

Herr Goldfinger: Ok, ich kann dem soweit folgen. Und ich kann mir so-
gar varstellen, dass dies - wie Sie behaupten - eine bahnbrechende Er-
findung ist. Aber woher weiB ich, dass diese Ubertragung sicher funk-
tioniert? Im Internet wird doch alles gehackt!

Frau Nakamato: Die Erfinder von Bitcoin haben fir jene Personen, die
sich an der Sicherung des Netzwerkes beteiligen, eine sehr intelligen-
te Anreizstruktur geschaffen. Diese so genannten ,Miner* erfiillen die
Aufgabe der Uberpriifung, dass also jede Transaktion valide ablduft
und auch nur tatsdchlich einmal ausgeftihrt wird. Es kann derselbe Bit-
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coin nie zweimal gleichzeitig ausgegeben werden. Mit der von den Mi-
nern zur Verfligung gestellten Rechenleistung machen diese das Netz-
werk sicher. Als Lohn daflir erhalten sie neu geschiirfte Bitcoins. Umso
mehr Miner sich beteiligen, desto unmdglicher wird eine Verschwérung
vaon Minern, eine betriigerische Transaktion zu validieren.

Herr Goldfinger: Meinetwegen. Ich kann mir vorstellen, dass man (ber
das Bitcoin-Netzwerk relativ sicher Bitcoins (bertragen kann. Ich habe
zwar noch nie einen Bitcoin (berwiesen, aber vermutlich wdre das jo
schon jemandem aufgefallen, wenn die sichere Ubertragung ernsthaft
gefdhrdet wdre.

Frau Nakamoto: Genau! Seit Bestehen des Netzwerkes ist jede einzelne
Transaoktion korrekt abgelaufen.

Herr Goldfinger: Trotzdem, wieso sallte sich genau Bitcoin durchsetzen?
Es gibt doch heute angeblich schon tausende solcher Kryptowdhrungen!
Hingegen gibt es das Element Gold sicherlich nur einmal, garantiert!

Frau Nakamaoto: Nun, ich muss zugeben, 100%ig kann ich es nicht aus-
schlieBen, dass es nicht irgendwann einmal eine andere erstzuneh-
mende Kryptowdhrung geben wird.

Herr Goldfinger: Sehen Sie!

Frau Nakamoto: Trotzdem ist seit der Initiierung von Bitcoin die Wahr-
scheinlichkeit, dass sich eine andere Kryptowdhrung als Wertauf-
bewahrungsmittel durchsetzt, bereits deutlich gesunken. Das ist in
erster Linie der enaormen Verbreitung des Netzwerkes und damit der
Sicherheit van Bitcoin geschuldet. Die Rechenleistung, die das Bitco-
in-Netzwerk absichert, ist mittlerweile gigantisch. Keine andere Krypto-
wdhrung hat eine anndéhernd dhnliche Rechenleistung hinter sich. Dies
Idsst sich an der so genannten ,Hashrate” ablesen.

Herr Goldfinger: Ok, Sie sagen also ich kann auf der Blockchain sicher
und reibungslos Bitcains Ubertragen, da die grdBte Rechenleistung hin-
ter dem Bitcoin-Netzwerk steht. Dies ist aber extrem energieaufwen-
dig! Ist das nicht eine Katastrophe in Zeiten des Klimawandels?

BTC Hashrate, in EH/s, 01/2009-0472020
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Frau Nakamoto: Hier(iber Idsst sich sicher lang diskutieren. Meiner
Meinung nach ist in diesem Zusammenhang der wichtigste Punkt, dass
der Strom, der fdr die Erzeugung von Bitcain verwendet wird, oftmals
Uberschiissiger Strom ist, der sonst verschwendet wiirde.
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Herr Goldfinger: Was meinen Sie damit? Oer Strom, der fiir das Betreiben
des Bitcain Netzwerkes verwendet wird, muss doch wem anderen abgehen!

Frau Nakamoto: Strom Idsst sich bekanntlich sehr schlecht speichern und
nur mit riesigen Verlusten (iber weite Strecken transportieren. Um Bitcoins
wirtschaftlich minen zu kénnen, ist es unerldsslich, die billigsten Stromquel-
len zu verwenden. Oas sind meistens entlegene Wasserkraftwerke, da hier
oft keine Mdglichkeit besteht, den Strom zu speichern. Viele der Bitcoin-Far-
men sind daher z. B. in Skandinavien und Island angesiedelt, wo es (iber-
schiissigen und somit billigen Strom aus Wasserkraft gibt. Unterschiedliche
Stromversarger haben das bereits erkannt und verwenden Bitcoin-Mining
teilweise zur Nutzung der (iberschiissigen Energie. An Orten mit Energie bzw.
Stromknappheit kann nie an Mining gedacht werden, da dort die Strompreise
hoch sein werden. Selbst ein durchschnittliches Strompreisniveau ermag-
licht noch lang kein wirtschaftliches Mining!

Herr Goldfinger: Ok, das wusste ich wirklich nicht. Trotzdem, warum soll ich
nun in Bitcoin investieren? Bei Gold weif3 ich, dass die Menge auf der Erde
begrenzt ist. Gold wird daher immer etwas wert sein. Aber Bitcoin ist so spe-
kulativ. Und Zinsen zahlte es auBerdem auch keine.

Bestand im Zeitverlaufvon Gold (Ihs), in Tonnen, und BTC (rhs), in
Stiick, 01/2010-12r2030
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Frau Nakamoto: Ok, alles der Reihe nach. Sowohl bei Gold als auch bei Bit-
cain handelt es sich um zwei Anlagen, die keine Zinsen abwerfen. Beide sind
Junproduktive* Assets, deren Wertursprung in der Anlage selbst verankert
ist. In Aktien wird investiert, um am Erfolg des Unternehmens zu partizipie-
ren. Oder Uber Staatsanleihen partizipiert man in gewisser Weise an der Ent-
wicklung der gesamten Volkswirtschaft.

Herr Goldfinger: Ich verstehe Ihre Argumentation, allerdings wirde ich Gold
und Bitcoin dennoch nicht gleichsetzen. Denn Gold ist hart und stabil. Gold
ist nur begrenzt verfiighbar und ist deswegen wertvoll. Jedes Jahr wichst die
Menge des geschiirften Goldes sehr konstant um etwa 1,5 Prozent. Selbst nach
groBen Preissteigerungen konnten Minenunternehmen ihre Férderung nicht
signifikant ausweiten. Zentralbanken hingegen schépfen seit der Finanzkrise
Unmengen an Geld, Betrdge, die ich mir wegen der vielen Nullen gar nicht mehr
vorstellen kann. Das muss doch irgendwann einmal schief gehen!

Frau Nakamoto: Hier sind wir uns véllig einig. Die Anzahl der Bitcoin kann
man ja auch nicht beliebig vermehren! Gold und Bitcoin kénnten somit zwei
Méaglichkeiten sein, um sich gegen die Gefahren des Zentralbankensystem
abzusichern.

Herr Goldfinger: Aber bei digitalen Wéhrungen kann man doch auch einfach
irgendwo im Code die Zahlen null und eins hinzufligen und dadurch neues
,Geld" schaffen.

Frau Nokamoto: [Lacht!] Es freut mich, dass Sie das jetzt ansprechen. Damit
spielen Sie mir ndmlich freundlicherweise in die Karten. Tatsdchlich ist es
so, doss Bitcoin (ber die Zeit noch ,hdrter” werden wird als Gold, denn die
maximale Anzahl varhandener Bitcoins liegt bei exakt 21 Millionen. Mehr gibt
es nicht und mehr wird es nie geben, das schreibt das Protokoll von Bitcoin
so fest. Alle vier Jahre halbiert sich daher die Inflationsrate von Bitcoin. Im
Mai dieses Jahres fiel die Inflationsrate von Bitcoin in etwa auf jene von Gold
und in Zukunft wird Bitcoin noch ,hdrter”, noch weniger inflationdr als Gold
sein. Siehe dazu auch die verschiedenen Stock-to-Flow-Ratios im Vergleich
[Chart auf der ndchsten Seite, Abb. 5]. Einfach so ein paar Zahlen im Code
zu dndern, das ist absolut ausgeschlossen. Es miisste hierflir eine 95 pro-
zentige Zustimmung der Miner geben. Bitcoin lebt aber genau davon, dass
es eben ein knappes Gut ist, somit ist eine breite Zustimmung zu so einer
Anderung ausgeschlossen.

Herr Goldfinger: Aber was ist dann mit der Méglichkeit, einfach eine neue
Kryptowdhrung zu programmieren? Ich habe gehdrt, dass man Bitcoin ein-
fach kopieren und jeder seine eigene Version starten kann. HeiBt das nicht
Hard-Fork? Dadurch kinnte die maximale Anzahl an Bitcoins doch einfach
innerhalb von Sekunden verdoppelt werden?

Frau Nakamato: Das ginge technisch theoretisch ziemlich einfach, dass sich
aber eine Bitcoin-Kopie durchsetzt, ist letztendlich extrem unwahrscheinlich:

Erstens héngt das Uberleben einer neuen Kryptowdhrung davon ab, ob es
fur diese (berhaupt ein Interesse gibt. Warum sollten Bitcain-Investoren,
die wahrscheinlich auch deshalb auf Bitcoin vertrauen, weil das System
eine beschrdnkte Inflation aufweist, auf ein neues System wechseln wollen?
Es muss hier ein zusdtzlicher Nutzen geboten werden. Gibt es diesen nicht,
wird es die Hard-Fork schwer haben. Das hat man bislang bei allen Bitcoin
Hard-Forks gesehen. Zweitens miissten die Miner, die das System absichern,
mitziehen und kiinftig ihre Rechenleistung der neuen Bitcain-Version zu Ver-
figung stellen. Das tun sie aber nicht, da der Anreiz fir sie héher ist, das
wertvollste Gut zu minen. Ohne hohe Rechenleistung ist die neue Bitcoin-Ver-
sion aber sehr unsicher und somit als Investment nicht interessant.

Herr Goldfinger: Ok. Ich hdre immer wieder, dass Bitcoin ein Skalierungs-
problem hat. Wenn man es massenhaft als Zahlungsmittel verwenden will,
ist es viel zu teuer, oder?

Frau Nakamoto: Sie haben recht, es besteht derzeit eine Skalierungspro-
blematik, welche aufgrund der GriBe und der Dezentralisierung des Bit-
coin-Netzwerkes ausgeldst wird. Es besteht ein Zielkonflikt zwischen der
Sicherheit des Netzwerkes und der Schnelligkeit der Transaktionen. Eine Be-
trachtungsweise ist, Bitcoin muss nicht ein Massenzahlungsmittel werden,
um wertvall zu sein. Auch beim Gold sind die Transaktionskosten in Form der
Preisspanne zwischen Ankauf und Verkauf umso héher, je kleiner die Gold-
menge ist. Es ist fraglich, ob man wirklich in Gold investieren soll, wenn man
nur 1 Gramm Gold kaufen will. Bei gréBeren Goldmengen fallen die Trans-
oktionskosten kaum ins Gewicht. Somit ist Gold aus der Kostenperspektive
als Wertaufbewahrungsmittel fiir gréBere Investitionsbetréige gut geeignet.
Genauso kann man auch Bitcoin betrachten. Ein - zugegeben - spekulatives
Wertaufbewahrungsmittel flir gréBere Betrdge, sprich digitales Gold.

Herr Goldfinger: Interessant. Aber der urspringliche Anspruch von Bitcoin
loutete doch ein elektronisches Zahlungssystem zu sein. Bleibt dies nun un-
erfillt?



Frau Nakamoto: Sehr richtig. Der Titel des so genannten White Papers lautete
sogar ,Bitcain: A Peer-to-Peer Electronic Cash System*. Und es gibt intensive
Bemuihungen, diesen Anspruch zu erfiillen. Es gibt diverse Ansdtze, um mehr
Transaktionen pro Sekunde zu ermdglichen. Hard-Forks sind nur ein Ansatz,
den wir z. B. bereits bei BitcoinCash gesehen haben. Weitere Mdglichkeiten
bestehen in den Bereichen von Off-Chain-Transaktionen, wie z. B. dem Light-
ning-Network. Dort werden Transaktionen auBerhalb der Blockchain schnell
und sicher abgewickelt. Jedenfalls ist es aber so, dass weltweit tausende
Programmierer an der Lsung der Probleme arbeiten. Hier steckt unglaublich
viel Humankapital dohinter, das auch doftir verantwaortlich ist, dass die bislang
Uberwundenen Hirden so gut gemeistert wurden. Wenn die Skalierungsprob-
lematik tatséichlich noch geldst wird, wdre es nicht nur digitales Gold, sondern
auch hartes, digitales Geld! Somit ist ein weiterer Unterschied zwischen Gold
und Bitcoin, dass Bitcain gleichzeitig als Zahlungsmittel und als Wertaufbe-
wahrungsmittel verwendet werden kann. Das ist ein groBer Vorteil von Bitcoin
gegenliber Gold, denn dieses taugt kaum als Zahlungsmittel.

Herr Goldfinger: Nun, hier muss ich aber entschiedenen Einspruch leisten.
Zu Zeiten des klassischen Goldstandards war Gold sehr wohl Zahlungsmittel!
Gerne wird von den heutigen Zentralbanken die Zeit van 1870-1914 (iberse-
hen, als es eine leichte Deflation gab bei gleichzeitig sehr hohen Wachstums-
raten. Das ist aber eine andere Debatte, denke ich. Jedenfalls verstehe ich
nicht, wieso Sie als Bitcoin-Fan immer wieder davon sprechen, dass Bitcain
wie Gold ein Wertspeicher sein soll, wenn man sich die hohe Volatilitdt vor
Augen fihrt?

Frau Nakamoto: Ich denke, dass ich Ihnen bereits einige solide Argumente
liefern konnte, wie z. B. die begrenzte Inflation oder die Sicherheit des Sys-
tems durch die Hashrate. Ebenfalls hervarzuheben ist die Tatsache, dass
Bitcoin noch immer in den Kinderschuhen steckt. Die Marktkapitalisierung
zum 14. Mai2020 betrégt mit etwa 180 Mrd. USD nur einen Bruchteil der van
Gold. Den deutlichen Kursschwankungen steht also auch ein exarbitant ho-
her potenzieller Gewinn gegendiber. Es ist sogar so, dass Bitcoin eine extrem
asymmetrische Anlageklasse ist, da Bitcoin mittelfristig entweder relissiert
und sich als globaler digitaler Wertspeicher durchsetzt ader - aus welchen
Griinden auch immer - scheitert und wertlos wird.

Herr Goldfinger: Hmmm, so habe ich das noch nie gesehen. Was Sie sagen,
ist, dass Bitcoin ein anderes Auszahlungsprofil hat als Gold. Ich meine, Gold
kann ja wirklich nicht auf null fallen, ader widersprechen Sie mir in diesem
Punkt?

Frau Nakamoto: Nein, hier sind wir einer Meinung! Gold kann nicht wertlos
werden. Aber das Aufwertungspotenzial ist natdirlich beschrénkt, da Gold je-
dermann bekannt ist. Bitcain ist nach wie vor extrem klein und sehr jung.
Seit 30 Johren gibt es das Internet, seit 10 Jahren erst Bitcoin. Die Vision ist,
dass Bitcain in einer immer stdrker digitalisierten Welt zum universalen und
digitalen Wertstandard wird. Hiervon ist bis jetzt noch immer sehr wenig ein-
gepreist. Wieso sollten Zentralbanken in 10 Jahren keine digitalen Anlagen
halten? Sie denken ja heute schon Uber digitale Wéhrungen nach, wiesa soll-
ten sie selbst dann nicht in ,digitales Gold“ investieren? Wenn sich Bitcoin als
héirtestes digitales Geld durgesetzt haben wird, werden die Zentralbanken
neben Gold auch Bitcain als Wahrungsreserve halten. Ich finde das gar nicht
so weit hergeholt. Die Welt ist im Wandel!

Herr Goldfinger: Ok. Angenommen Sie hdtten mein Interesse geweckt, was
wlirden Sie mir anlagetechnisch raten? Eines sage ich Ihnen gleich vorweg.
Mein Gold verkaufe ich sicher nicht, zumindest nicht alles!
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BTC und Gold: Verteilung der monatlichen Rendite
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Frau Nokamoto: Es gibt tatsdchlich Kryptoenthusiasten, die schwéren Stein
und Bein auf Kryptowdhrungen und haben ihr ganzes Erspartes investiert.
Das ist natlrlich extrem riskant! Noch dozu kommt es meistens so, wie es
kommen muss! Sie kaufen in die Eupharie und verkaufen in die Panik. Doch
gerade das asymmetrische Auszahlungsprofil macht eine kleine Beimi-
schung von Bitcoin interessant. Und die hohe Volatilitdt kann man durch ein
regelbasiertes Rebalancing zu seinem Vorteil nutzen!

Herr Goldfinger: Nun gut, es scheint als wéren sich Gold und Bitcoin doch
dhnlicher als man denkt, nicht? Gemeinsam bilden die zwei Anlageklassen
ein durchaus dynamisches Duo.
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GOLDIGE ZEITEN. SETZEN SIE
NICHT AUF DEN CRASH!

»Nothing’s more gorgeous than a hundred dollar hill,“ trallert die
US-amerikanische Sangerin Lana Del Rey leicht melancholisch
in einem ihrer Lieder vor sich her. Es scheint als sei genau dies
vor einiger Zeit zur fréhlichen Hymne von Politikern und Zentral-
banken ernannt worden zu sein. Denn fiir sie ist spétestens seit
der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008 klar: neues Geld in die
Wirtschaft zu pumpen ist die Lésung - nicht nur um Probleme zu
vermeiden - sondern sie auch zu beheben. Zumindest aus kurz-
fristiger Sicht.

Besserwisser, EU-Kritiker, Dauerndrgler und Crash-Propheten wiir-
den nun sagen, dass dies der langsame, aber sichere Untergang
unseres bewdhrtem und beliebten Bankensystems sei. Argumen-
tiert wird, dass Helikoptergeld, welches vor allem seit Ausbruch der
weltweiten Covid-19 Pandemie in Umlauf gebracht wird, unsere Pa-
pier-(Fiat)-Wahrungen schwécheln |asst und den Leitzins weiter ins
Negative driicken wird. Und tatsachlich haben alle grossen Wahrun-
gen, inklusive USD und Euro in den vergangenen Monaten deutlich
einstecken missen. Alleine der US-Dollar hat im ersten Vierteljahr
im Vergleich zu anderen Wahrungen um fast 5% an Wert verloren,
in Relation zu Gold liegt der Wertverlust sogar bei Gber 25%. Auch
ist es nicht sonderlich Uberraschend, dass die Schuldenlast der
USA im Sommer den Wert des US-amerikanischen Bruttoinlands-
produkt mit sage und schreibe 5 Billionen USD Uberstiegen hat. In
den nachsten vier Jahren dirften die Staatsschulden auf Gber 30
Billionen USD anwachsen - 10 Billionen mehr als die heutige Wirt-
schaftskraft.

Aber nicht bloss die USA hat mit Wertverlusten und einem langsa-
men Wirtschaftswachstum zu kdmpfen, auch ist unser Sorgenkind
“EU” erkrankt- und das nicht bloss an Covid-19!

Corona deckt bestehende Schwéchen unseres Lebensmodels auf
Lange schon vor dem Virus, wurde das Wirtschaftskonstrukt der
EU bemaéangelt und von Kritikern als Sandkasten der grossen Paoli-
tiker angesehen. Die urspringliche Idee, mit einer gemeinsamen
Wirtschafts- und Wahrungsunion die interne Stahilitat der Eurozone
gewahrleisten und wirtschaftliches Wachstum befliigeln zu kén-
nen, ist fir viele gescheitert. Vor allem seit der Finanzkrise 2008
geraten unsere stideuropdischen Nachbarn Griechenland, Spanien
und Italien immer wieder in Kritik, weil ihre Staatsausgaben deut-
lich Gber ihren Staatseinnahmen stehen. Ansteigende Target-Salden
weisen auf hohe Ungleichgewichte, die zeigen das der Kapitalfluss
zwischen den Landern unausgeglichen ist. Sprich, es werden mehr
Schulden produziert als abgebaut. Das wiederum trégt zur Folge,
dass die Europaische Notenbank die virtuelle Gelddruckmaschine

auf Hochtouren laufen I&sst, mit dem Ziel wenigstens zeitweilig die
wirtschaftlich schwachen Mitglieder stabilisieren zu kénnen. Klar
ist allerdings auch, dass eine steigende Umlaufmenge an Euro die
Kaufkraft unserer Wahrung schneller als bisher sinken lasst.

Fakt ist: um die Wirtschaft weiterhin am Laufen zu halten und um
das Wirtschaftswachstum zu férdern ist es doch sehr unwahr-
scheinlich, dass die Geldorgie der Zentralbanken bald zum Héhe-
punkt kommt. Doch bedeutet das gleich das Ende? Um gleich einmal
den Wind aus den Segeln zu nehmen: nein. Weder wird die EU oder
der Euro in 2020/21 zusammenbrechen, noch wird die Welt in naher
Zukunft untergehen oder im Chaos versinken wie in der Fimreihe
«Mad Max». Diese Szenarien sind ungeféhr genauso wahrscheinlich
wie die Vorstellung, dass Brad Pitt und Angelina Jolie morgen die
beiden Autoren um ein Dinner Double-Date bitten (leider!).

Tats&chlich ist die Wahrscheinlichkeit, dass sich einzelne Mitglieds-
staaten aus der EU lgsen werden und der Euro zusammenbricht,
dank Corona weiter in die Ferne gerlickt. Eine Gegenfrage erlau-
tert dies ndher: Wann ist es (berhaupt mdglich, dass eine ,mass-

lose” Uberschuldung der Grund fir einen Euro-Zusammenbruch
sein kann? Richtig, erst dann, wenn der Schuldendienst nicht mehr
geleistet werden kann. Wie aber soll es, ganz technisch gesehen
maglich sein, dass Schulden (angenommen sie wirden Uberhaupt
je zurtickverlangt werden) nicht beglichen werden kdnnen, solange
die EU ihre eigene Notenbank pflegt und der Schuldendienst dank
Negativzinsen die Haushalte nicht belastet? In diesem Szenario ist
und bleibt die Stabilitdt und der Fortbestand unseres Wirtschafts-
und Wahrungssystems an das Vertrauen seiner Benutzer gebunden.
Die gesunkene Umlaufgeschwindigkeit des Geldes, also wie oft die
Geldmenge innerhalb einer Volkswirtschaft den Besitzer wechselt,
sinkt. Dies hat die gemessene Inflation bislang gebremst, obwohl
sich Immobilien, Aktien und andere Vermdgensgegenstande weiter
verteuern.

Sollten sich allerdings die Blrger einzelner Mitgliedstaaten mehr-
heitlich trotz der vielen Vorteile, die sie in der EU geniessen, daflr
entscheiden auszutreten, wird dies deutlich auf den Geldbeutel
driicken. Var allem wirtschaftlich starke Nationen wiirden ihre Pole-
position auf dem internationalen Markt verlieren und deutlich ein-
stecken muissen, von den Auswirkungen flr unsere Sorgenkinder
ist gar nicht erst zu sprechen! Zum einen ist zu erwarten, dass sich
flr genau diese Lander ein schwieriger und teurer Exportverkehr
ergeben wird, was wiederum zu geringeren Einnahmen und einem
schwachen Wirtschaftswachstum flihrt. Zum anderen ist durchaus
denkbar, dass die EU einen Anteil von den gemeinsam produzierten



Schulden zuriickverlangen wird. Die Leidtragenden werden dann die
Steuerzahler und die Schwachen sein, die auf staatliche Unterst(it-
zungen setzen. Aber wie sagt man so schén, mitgehangen, mitge-
fangen oder etwa nicht?

Abbh. 1: Leitzinsentwicklung in den USA, 1970-2020. Daten: macro-
trends.net
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Aktienmérkte: Tech-Rally und Allzeithochs trotz Lockdown der
Wirtschaft

Die erste Jahreshéalfte 2020 sah flir die Weltwirtschaft nicht gut
aus: Lieferketten wurden unterbrochen, Firmen baten um milliar-
denschwere Rettungspakete und ein Grossteil der Arbeiter, in den
sonst so wirtschaftlich starken Nationen wurden auf Kurzarbeit
gesetzt oder verloren gar ihre Jobs. Das Mass der globalen Pande-
mie Ubertrifft bei Weitem die wirtschaftlichen Verluste der globalen
Finanzkrise 2008. Wahrend 2008 der globale Wirtschaftseinbruch
Lnur rund 4,5% betraf, werden jetzt Werte von rund 7-9% voraus-
gesagt.

Am Aktienmarkt sah es dagegen nur kurzzeitig frostig aus. Weltweit
reagierten die Aktienmarkte im ersten Quartal scharf: in den USA
fiel der S6P 500 um -27% und in Europa der Dax um -38% (gerech-
net vom Hoch). Mittlerweile kdnnen die Markte wieder aufatmen
und sich von dem Schock erhalen. Neue Allzeithochs sind erreicht,
obwaohl die Wirtschaft weiter auf Sparflamme fahrt, und die Unter-
nehmensgewinne - bis auf wenige Ausnahmen - sinken. Die Aus-
nahmen sind Amazon, Google, Facebook, Tesla & Co - Die fulminante
Tech-Rally ist die Story des Jahrzehnts. Unter den reichsten 10 Bil-
lionaren sind ,nur“ drei ohne Technologiebezug.

Tatsachlich ist es fir den breiten Aktienmarkt die grésste Dichotomie
von erwarteten Unternehmensgewinnen und Aktienkursen, die in der
modernen Borsengeschichte je zu beobachten war. Normalerweise
sind Bdrsenkurse und die Gewinnentwicklung eng verbunden: Ein Un-
ternehmen macht Gewinn, der Bérsenkurs steigt (und vice versa). Doch
nun sinken die Gewinne dank Corona und die Aktienkurse steigen...

Und trotzdem steigt der Goldpreis. Gold und Silber Hand in Hand
mit Kryptowdhrungen?

Geld flutet die Markte und sinkende Zinsen scheinen immer hihere
Aktienkurse zu rechtfertigen. Denn: was sind die Alternativen? Doch
ganz so weit scheint das Vertrauen in immer hdhere Aktienbewer-
tungen nicht zu sein, denn gleichzeitig stiegen von der Offentlich-
keit weitgehend unbemerkt die Notierungen von Gold und Silber.

AUTOREN ARTIKEL

Wahrend der Goldpreis im Marz auf ein Tief von rund 1464 USD je
Feinunze gefallen ist, knackte Gold im August die allersehnte 2000
USD-Marke. Und Silber nahm wenig spater Anlauf auf die Marke von
30 USD - eine Verdoppelung innerhalb von Monaten. Und auch die
Preise von Bitcoins und anderen Kryptowahrungen sind aus dem
Kryptowinter erwacht. Was geht hier vor?

Abh. 2: Gold, Silber und Gold- und Silberminen, 1970-2020, Daten:
longtermtrends.net
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Der Grund, warum der Goldpreis so rasch steigt ist, dass nachdem
Profis wie Dalio, Tudor Jones, Einhorn, Méhius und Buffet auf Gold
setzten, nun auch immer mehr private Investoren auf Edelmetalle
vertrauen seitdem der b8se Bér den Finanzmarkten einen Besuch
abgestattet hat. Vertraulich hat er verlauten lassen im Herbst zu-
rickzukehren....

Prozyklisch prognostizieren plétzlich viele bedeutende Banken eine
blihende Zukunft fir das gelbe Edelmetall. So geht Goldman Sachs
von 2.300 USD aus, und die Bank of Amerika prognostiziert nach
aktueller Einschatzung, dass der Preis flr eine Feinunze Gold auf
3.000 USD steigen kannte.

Doch nur weil Morgen, und auch nicht Ubermorgen, ganz entgegen-
gesetzt der Meinung von den grdssten Star-Crashpropheten der
Untergang droht [«denn t&glich grisst das Murmeltier, var allem
wenn es Herbst wird!»), heisst es nicht, dass sich Anleger auf der
faulen Haut ausruhen sollten. Edelmetalle wie Gold und Silber haben
ihren Status als Safe Haven Investments redlich verdient und stehen
vielleicht erst am Anfang einer wirklich spektakularen Aufwartsent-
wicklung. Und in dieselbe Kerbe schlagen Kryptowdhrungen wie Bit-
cains, Ether und Ripple. Der Kryptawinter ist vorbei und Edelmetalle
und Kryptow&hrungen marschieren Hand in Hand, denn sie sind die
Représentanten eines aufgeklarten, varsichtigen Anlegers, der nicht
blind der Entwicklung eines maroden Wirtschafts- und Wahrungs-
systems anhangt, sondern Alternativen sucht, die Frlichte seines
Arbeitslebens vor Entwertung zu schitzen.

Was kann schiefgehen? Klar, der Staat kann Kryptoawahrungen ver-
bieten. Und auch der private Goldbesitz ist nicht in Stein gemeisselt.
In den USA war der Besitz von Gold fUr Privatpersonen von 1933
bis 1974 verboten. In Deutschland grassierten Verbote in den Zeiten
der Weimarer Republik und wahrend der Terrorjahre des National-
sozialismus. Daher erscheint eine Beteiligung an Gold- und Silber-
minen (BGMI] ein krisenfestes Investment zu sein. Denn wer Aktien
abschafft, der schafft auch den Kapitalismus ab. Und erstmalig seit
mehr als 25 Jahren stehen die bérsengelisteten Betreiber von Gold-
und Silberminen blendend da: niedrige Bewertung, steigende Cash
Flows und eine Gberschaubare Kostenbasis - Substanzwerte.
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Wie geht es weiter mit den Zinsen und Schulden?

Die Entwicklung der Realzinsen, also der Zinsen abziiglich der In-
flationsrate, ist ein wesentlicher Treiber der Preise fur Gold und
Silber. Die Bekampfung der wirtschaftlichen Nebenwirkungen der
Corona-Pandemie l&sst zum einen die Staatschulden deutlich stei-
gen, was derzeit in einer wahren Verschuldungsrausch gipfelt. Zum
anderen ist es ein Garant daflr, dass die Zinsen in den néchsten
Jahren tief bleiben. Denn ansonsten drohen drastische Einschnitte
in den staatlichen Budgets wie zum Beispiel fiir Arbeit und Soziales,
allein durch den gestiegenen Schuldendienst.

Abh. 3: Entwicklung der Staatsschuldenguote ausgewé&hlter Lan-
der, 2000-2020, Daten: IWF, Statista 2020
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Fazit

Glauben Sie nicht den Crash-Propheten. Auch morgen wird unse-
re schne Muttererde noch stehen. Trotzdem stehen die Sterne flr
Edelmetalle wie Gold und Silber doch so gut wie lange nicht, und vie-
les spricht fir eine Wiederholung der fulminanten Rally der 1970er
Jahre.

Neu ist die positive Entwicklung vieler Kryptowahrungen in diesem
Umfeld. Eine Impfstoffentwicklung fiir Covid-19 wird sich nicht ne-
gativ auf Gold und Silber auswirken, denn die steigenden Schul-
den und die grassierende Geldentwertung treiben die Preise in die
Héhe (und nicht die Fieberkurve des Virus). Edelmetalle und Aktien
von Gold- und Silberminen sollten daher weiterhin einen Schwer-
punkt der taktischen Vermégensaufstellung aller Anleger ausma-
chen. Oies ist nicht nur die ideale Absicherung gegen eine 2. Welle,
sondern gegen die Bugwellen der einhergehenden Verschuldungs-
orgie.
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Wer in physisches Gold investiert, erwirbt dadurch einen vielféaltigen Schutz;
schliefRlich geniefst das gelbe Edelmetall nicht nur als Vermdgensschutz, sondern
auch als Krisen- und Inflationsschutz einen vorziiglichen Ruf. Das heif3t: Wenn
erfahrene Geldexperten wie Notenbanker auf die wohltuende Wirkung von Gold
vertrauen, sollten Privatanleger dies vor allem als Qualitdtsbeweis dieser Wahrungs-
alternative interpretieren. Das Fazit lautet: Gold sollte man als absolutes
Must-have fiir Privatanleger ansehen.
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FINALER GOLD-AUSBRUCH WIRD
VOM USD-EINBRUCH BESTATIGT

Konservatives Kursziel fiir Gold liegt bei 20.000 USD pro Unze!

Neben dem visualisierten, finalen Goldminenausbruch, hat nun
im August auch der dazugehdrige finale US-Dollar-Einbruch
stattgefunden. Auch hier erleben wir nun, wie zuletzt live zur
Jahrtausendwende (Deja-Vu-Erlebnis), als wir am Jahresan-
fang 2001 strategisch Gold und Goldaktien langfristig zum Kauf
empfahlen, die Vollendung einer USD-Topbildungsformation
[siehe hierzu die roten Kreise in Abbildung 1). Warum sprechen
wir vom Finale? Weil sich die strategische Gold-Hausse bereits
im 20. Jahr befindet [siehe hierzu Abbildung 4] und das World
Economic Forum ja schon ganz offen iiber das Thema ,, The Great
Reset“ spricht.

Wahrend der Goldpreis und die Goldaktien nun ihre explosive Fi-
nal-Hausse antreten, wurde der US-Dollar, mit Ank(indigung der
FED zur Aufweichung des Inflationsziels, nun endglltig auf die
Palliativstation verlegt.

Der US-Dollar als aktuelle Weltleitwahrung wird am Ende dieser
Krise durch die IWF-Sonderziehungsrechte (digitaler ,GLOBO“)
abgeldst werden (,Global Reset*)!

Abb. 1: US-Dollar-Index [schwarz) versus GOLD in USD/Unze
[(blau) von 01/1980 his 08/2020
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Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Seit nun mehr 20 Jahren warnen wir vor den Folgen dieser plan-
wirtschaftlich inflationaren Geldpolitik. Seit nun mehr 20 Jahren
empfehlen wir Investitionen in Gold, Silber und Edelmetallaktien
als Schutz vor dieser geldpolitisch versursachten Krise!

Warum nur wurde diese Katastrophe (wir befinden uns - aufgrund
der gréBten ,Zinsmanipulation“ aller Zeiten - in der griBten De-
pression aller Zeiten, auch wenn dies vom Publikum noch immer
nicht realisiert wird!] von den vielen Wirtschafts-Professoren und
-,Experten“ nicht vorhergesehen. Die Zeichen standen doch ein-
deutig in GroBbuchstaben an der Wand geschrieben!

Siehe hierzu einen Auszug aus ,Innovatives Investmentkonzept
als Altersvorsorge- und Vermdgenssicherungs-Instrument” von
Dr. Uwe Bergold (Juni 2019): ,... Aufgrund strukturell zu expan-
siver Geldpolitik, durch einen auf Dauer zu niedrigen Zins, kam
und kommt es immer wieder zu makrotkonomischen Boom- und
Bust (Vermogensverlust)-Phasen. Der Eingriff in die Preishil-
dung des Geldes (Zinsentwicklung) durch die Zentralbanken, in
Kombination mit dem heutigen Teilreserve-Bankensystem (Frac-
tional-Reserve-Banking-System), fuhrt immer zu einem kredit-
finanzierten (berm&Bigen Boom, gefolgt von einem kontrahie-
renden Bust (Hayek, 1976). Die ,natirlichen Kreditbremsen“ des
Marktes, goldgedeckte Wahrung und nur Sachmittelkreditvergabe
- Verwendung von Ersparnissen (Bankkundeneinlagen) flr einen
Kredit - wurden schon seit Jahrzehnten auBer Kraft gesetzt. Die
Versorgung der Volkswirtschaften mit immer mehr GberméaBigem
Zirkulationskredit, der (ber die Einlagen der Geschéaftsbanken hi-
nausging, fihrt letztendlich zu den immer wiederkehrenden wirt-
schaftlichen Boom- und Bust-Phasen (Mises, 1924].

Aufgrund dieser aktuell historisch einmaligen globalen Verschul-
dungskrise [siehe hierzu Abbildung 2) und der daraus resultieren-
den epochalen Bewertungsanomalien in allen drei zinstragenden
Anlageklassen - Aktien, Immobilien und Anleihen (,Alles-Blase*)
- wird es derzeit flr institutionelle Kapitalsammelstellen (Pensi-
onskassen, Rentenfonds und Kapital-lebensversicherungen) und
Banken immer schwieriger, einen realen Ertrag, oberhalb der In-
flationsrate, flr ihre Kunden zu erzielen. Die Wirtschaftshistorie
zeigt anhand von zahlreichen Beispielen auf, dass extreme Ver-
schuldungskrisen immer mit Enteignung des Publikums enden
(Plumpe, 2014).

Abb. 2: US-Gesamtverschuldung prozentual zum Bruttosozial-
produkt, inkl. realem BSP-Wachstum auf Quartalsbasis, von
1870 his 2018
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Solche ,Super-Verschuldungskrisen tauchen typischerweise alle
50 bis 75 Jahre auf und man kann sie, laut Ray Dalio von Brid-
gewater Associates, his ins Alte Testament zuriickverfolgen (sog.
Jubilee-Zyklen). Diese 75-Jahres-Zyklen enden immer mit einem
groBen negativen Ereignis, sowohl wirtschaftlich als auch geopali-
tisch (siehe hierzu Abhildung 3).

Der vorherige Schulden-Superzyklus endete mit dem Ausbruch
des Zweiten Weltkriegs und die jetzige Super-Verschuldungskrise
nahm seinen Anfang am Ende dieses verheerenden Krieges.

Wir sind nun bereits fast wieder 75 Jahre im aktuellen Super-Zy-
klus, das heiBt, wir befinden uns eindeutig im finalen Stadium,
welches mit hoher Wahrscheinlichkeit wieder mit einem groBen
Knall und einer globalen ,Massenenteignung® enden wird [Jen-
sen, 2018).

Abh. 3: 75-dahres-Superzyklus visualisiert anhand des US-Ak-
tienindex (bis 1782 UK-Aktienindex] von 1695 his 2000

75-Jahres-Generations-Zyklus des US-Aktienmarktes
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Quelle: Bergold, Mayer, 2003, 5.158

Vergleicht man den Krisenzyklus des weltweit gréBten Ak-
tienmarktes, dem der USA (siehe hierzu Abbildung 3], mit der
US-amerikanischen Verschuldungszyklik (siehe hierzu Abbildung
2] so visualisiert sich der 75-Jahresabstand recht eindeutig.

Die Verschuldungspalitik, mit ihrer inflationaren Wirkung, for-
dert zuerst kinstlich, kurz- und mittelfristig, das gesamte Wirt-
schaftswachstum und somit generell die Aktienmarktentwicklung
(Boom), his es letztendlich langfristig daraufhin zur groBen Berei-
nigung (Bust) kammt.

Betrachtet man die Geschichte der USA, so endeten alle geld-
politisch angestoBenen Superverschuldungskrisen mit massiver
Inflationierung (,Massenenteignung“) und gleichzeitig groBem
geopolitischen Event.

Bereits bei der Geburt der USA, durch den amerikanischen Unab-
h&ngigkeitskrieg, welcher von 1775 his 1783 geflihrt wurde (Ende
eines Superverschuldungszyklus), fand die erste Hyperinflation
Uber die ungedeckte Papierwahrung ,Continentals” statt. Etwa 80
Jahre spéter befanden sich die USA im Sezessionskrieg, welcher
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von 1861 his 1865 dauerte und die amerikanische Bevélkerung
wurde wieder Uber eine Hyperinflation (geldpolitisch verursachte
Uberschuldung), dieses Mal in Form der ungedeckten Papierwah-
rung ,Greenback®, enteignet.

Nach dem Ende des Blrgerkrieges dauerte es genau wieder 80
Jahre bis zum Ende des zweiten Weltkrieges (Ende des letzten
Superverschuldungszyklus). Dieses Mal wurden die US-Amerika-
ner Gber Nacht ,nur“ teilenteignet. Bereits im Jahr 1933 (also ein
Jahr nach dem Bdérsencrash-Tief) wurde der US-Dollar um Uber
40 Prozent (Goldpreis stieg von 20 USD pro Unze auf 35 USD pro
Unze) per Gesetz abgewertet.

Genau 75 Jahre nach dieser US-Dollar-Abwertung flhrte dann
die US-Zentralbank, im Rahmen der globalen Finanzkrise und des
derzeitigen Superverschuldungszyklus die Quantitative Lockerung
(QE] ein. Diese geldpolitische MaBnahme stellt natlrlich ebenfalls
ein extremes inflationdres Problem dar, welches sich bisher nur
in den Verm@genspreisen, in Form der viel zitierten ,Alles-Blase,
und nicht in Form stark steigender Verbraucherpreise wieder-
spiegelte. Auch geopolitisch betrachtet, spitzt sich 74 Jahre nach
Ende des zweiten Weltkriegs die Situation global immer mehr zu,
was ehbenfalls auf ein Ende des aktuell laufenden Superverschul-
dungs-Zyklus hindeuten wiirde.

Die Probleme beim Vermogensaufbau und somit auch bei der
Altersvorsorge begannen zum Jahrtausendwechsel, als mit dem
Platzen der bis dato groBten Aktienblase aller Zeiten die Preis-
verzerrungen der Vermogenswerte flr die Allgemeinheit sichtbar
wurden. Seit dem Jahr 2000 haben die Standardaktienmarkte
weltweit das Problem, trotz Dividendenzahlungen, inflationsberei-
nigt einen positiven Ertrag zu generieren.

Auch der globale Immohiliensektor, welcher - angetrieben von der
Paolitik des hilligen Geldes - sieben Jahre nach der Aktienblase, im
Rahmen einer epochalen Uberbewertung, platzte - tut sich eben-
falls schwer, trotz seiner Erholung, einen nachhaltigen Ertrag im
real positiven Terrain zu erzielen. Betrachtet man zuletzt die Prei-
se flr festverzinsliche Wertpapiere, den Anleihemarkt, so visuali-
siert sich auch hier eine epochale Blase mit histarisch niedrigen
Zinsen. Man spricht aktuell deshalb auch von einer ,Alles-Blase”
(Shiller, 2015).

Aufgrund dieser aktuell globalen ,Vermdgenswert-Superbla-
se“ wird es zuklnftig fur Kapitalsammelstellen, welche flr ihre
Kunden Altersvorsorge und Vermdgensaufbau betreiben, sehr
schwierig werden, real ihr Vermogen Uberhaupt zu erhalten. Auch
flir Banken wird es im aktuellen Umfeld (Null- und Negativzinsen)
immer schwieriger, ihren Geschaftshbetrieb ordnungsgeman auf-
rechterhalten zu kdnnen.

Somit ist es nur allzu verstandlich, dass der allgemeine Verma-
gensaufbau und das Konzept der heutigen Zusatzaltersvorsorge,
sowohl der privaten als auch der betrieblichen, vor groBen Ver-
mdogensverlustrisiken steht. Damit die eigentliche Problematik der
Bust-Phasen (Verlustphasen) innerhalb der makrotkonomischen
Zyklik jedoch erst sichtbar wird, muss die reale - also inflations-
bereinigte - und nicht die nominale Betrachtung in den Fokus ge-
rickt werden ..
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Neben dem begonnenen finalen US-Dollar-Einbruch als Begleiter-
scheinung des finalen Gold-Ausbruchs, bestatigt auch der Ausbruch
des Schweizer Franken (CHF) als starkste Papierwahrung diese Ent-
wicklung (siehe hierzu die griinen Rechtecke in Abhildung 4).

Abh. 4: CHF/USD (schwarz) versus GOLD in USD/Unze (gelb] von
12/1999 his 09/2020

3 WJ W«w :
AY J‘\NPM) .-

-
AN

Quelle: GR Asset Management, Or. Uwe Bergold

Seit Aufhebung des Gold-Dollar-Standards im August 1971 (Beginn
der strukturellen Dauer-Inflation), bestatigen sich der Schweizer
Franken und der Goldpreis gegenliber dem US-Dollar immer gegen-
seitig. Dieses konvergente Verhalten wird sich auch his zum Ende
der aktuell verlaufenden epochalen Verschuldungskrise nicht an-
dern. Sowohl Gold als auch félschlicherweise der Schweizer Fran-
ken dienen noch immer als ,Safe Hafen“, wenn es zu Turbulenzen
auf den internationalen Finanzmarkten kommt.

Jedoch hat seit dem Jahrtausendwechsel auch der CHF gegeniiber
Gold bereits 75 Prozent an Wert eingebBt! Alle Papierwahrungen
weltweit, mit dem USD als ihrem AnfUhrer, haben nun unwiderruf-
lich ihre letzte Reise, hin zum ,Great Reset“, angetreten. Begon-
nen hat diese Reise mit der Aufldsung des USD-Goldstandards am
15.08.1971.

Seitdem erleben wir global eine strukturelle Dauerinflationierung,
welche sich abwechselnd in den Anlage- (Kursanstiege von Aktien,
Immabilien und/oder Anleihen) oder in den Konsumglterpreisstei-
gerungen (Kursanstiege der Rohstoffpreise, welche Uber die Er-
zeugerpreise letztendlich im Konsumentenpreisindex landen] wi-
derspiegelt. Diese inflationdre Exponentialfunktion ist nun, mit der
weltweiten Reaktion der Geldpolitik auf COVID 19, in die finale Senk-
rechtentwicklung unumkehrbar Gbergegangen.

OR. UWE BERGOLD
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GOLD, GELD UND EINE MENGE

KRISEN

Gold hat in diesem turbulenten Jahr erstmals die 2.000er Marke in
US-Dollar geknackt. In Euro erreichte es mit 1.750 Euro oder 56 Euro
pro Gramm ein neues Allzeithoch. Ach, Sie haben das nicht mithe-
kommen? Woher auch? Man rechnet Gold ja in US-Dollar ab. 01 wird
ja angeblich auch nur in US-Dollar gehandelt. Bezahlt wird hierzu-
lande aber in Euro. Die Experten waren wieder mal iiberrascht und
mussten ihre Kursziele wieder an die Realitit anpassen. Ubrigens
schaffte Gold in allen Wahrungen der Welt neue Rekorde. Ein Dank
geht an die Notenbanken, die die Geldmenge immer weiter erhd-
hen, so dass man fiir eine Einheit Edelmetall immer mehr aufwen-
den muss. Die meisten Leute kommen gar nicht auf die Idee, dass
es nicht der Goldpreis ist, der neue Rekorde erreichte, sondern die
Kaufkraft der Wahrungen, die mit neuen Tiefststanden prahlt, wah-
rend auf den Scheinen immer die gleiche Zahl steht. Man bekommt
weniger ,,Hardware* fiir sein Geld. Auch an den Birsen.

Vor 20 Jahren stand Gold bei 270 US-Dollar pro Unze. Seitdem
ist Gold viel teurer geworden. Anders herum betrachtet, hat der
US-Dollar heute nur noch ein Siebtel der Kaufkraft von damals.
Und man erzahlt uns die ganze Zeit, der US-Dollar wére die stérkste
Wahrung der Welt. Uberhaupt erzahlt man uns viel Unsinn Gber die
Edelmetalle. Das Wissen um diese Anlageklasse kann als verschiit-
tet betrachtet werden, denn man hat sie nicht wirklich als Geldspei-
cher gebraucht. So stark war das Vertrauen in das Papiergeld. Auch
heute glauben noch etliche Leute, unser modernes Geld hatte noch
etwas mit Gold zu tun. Unsinn. Aber nach und nach kommt das Wis-
sen aufgrund der Fragilitdt im schuldenbasierten Papiergeldsystem
zurlick. Verstiinden die Leute, womit sie es in Sachen Geld zu tun
haben, stlinde Gold wo ganz anders. Aber nach drei Generationen
ist das Wissen um den Wert und seinen Preis zerbréselt wie Kna-
ckebrot. Sparer wurden dressiert, an das Papiergeld zu glauben wie
an Gott in der Kirche und Glaube ist bekanntlich ein verfiihrerischer
Ratgeber. Das stand Ubrigens auch auf meinem Mathematik-Hefter.

Borsianer sagen: ,The trend is your friend“. Warum sollte der
US-Dollar oder jede andere Wahrung aufwerten, wenn immer mehr
davon hergestellt werden? Am 14. Méarz 2008 erreichte Gold das
erste Mal in seiner Geschichte die Marke von 1.000 US-Dallar, zwglf
Jahre spéter die 2.000er-Marke. Der n&chste Tausender-Schritt
dirfte schneller passieren. Es ist nicht die Goldproduktion, die Fahrt
aufnimmt, sondern die Geldproduktion. Manche Fachleute raten,
auch mal Gewinne mitzunehmen, also Wahres gegen Bares zu tau-
schen bzw. Metall in Baumwaolle. Ein guter Tausch? Die Preise sind
hoch. Nur zu! Nur wenn das ,Geld“ gesunden sollte, braucht es kein
Gold mehr. Das ist so wahrscheinlich eine 17. Amtszeit von Angela
Merkel oder die Auferstehung von Godzilla.

Damals hatte man uns einen stabilen Euro versprochen - so stabil wie
die B-Mark. Doch die EZB hat sich ziemlich schnell an den Bedirfnis-
sen der schwéachsten Mitgliedsstaaten im Euroland orientieren mis-
sen. Damit fand fast automatisch eine Lira-isierung des Euro statt und
die Geldmengen explodierten. Trotzdem hat der Euro in diesem Jahr
gegendber dem US-Dollar um zehn Prozent aufgewertet. Toll! Aber
gegendber Gold hat er um 20 Prozent abgewertet. Er mag sich preis-
stahil verhalten, aber wertstabhil ist er nicht. Und deshalb stellt sich die
Frage, ob man alles auf diese eine Karte des Euro setzen darf - oder
ob man sein Vermdgen breiter streuen muss. Das kdnnen auch Aktien,
Immobilien und andere Dinge sein, die noch da sind, wenn es den Euro
nicht mehr geben sollte. Letztlich liegt im Einkauf der Gewinn.

Selbst der erklarte Goldhasser Warren Buffett ist bei Barrick Gold
eingestiegen. Das waren eine Z&asur und auch ein Donnerschlag.
Buffett hatte sich brigens zwischen 1997 und 1998 mit 130 Millio-
nen Unzen Silber eingedeckt. Der Preis stieg in dieser Zeit von vier
auf sieben US-Dollar. Buffett verkaufte aber viel zu zeitig mit einem
nur kleinen Gewinn. Seitdem aber wurde aufgrund der vielen Krisen
viel Geld gedruckt, wahrend die Silberproduktion von damals 17.000
Tonnen auf jetzt 27.000 Tonnen stieg. Gleichzeitig findet das Silber
heute in immer mehr Industriezweigen Verwendung. Zuséatzlich
balgt sich mehr Geld um das seltenere Silber. Dazu kommen Anleger,
denen Gold inzwischen zu teuer geworden ist.

Silber zeigt sich oft von seiner zickigen Seite. Im Mérz stlirzte der Preis
auf elf Euro pro Unze ab, um im Herbst doppelt so viel zu kosten. Der
Mérz-Crash bot eine seltene Kaufgelegenheit, wenn es inmitten des
Lockdowns (berhaupt etwas zu kaufen gab. Die Mlnzpreise pendel-
ten damals um die 20 Euro und zogen dann auf 30 Euro an. Flir einen
,Hunderter“ bekam man vor dem Lockdown noch sieben Unzen, wah-
rend des Lockdown dann nur noch fiinf. Als man damals bei der Euro-
einfihrung fir einen Hunderter noch 15 Unzen bekam, war das noch
pure Schlepperei. Mit den gestiegenen Preisen aber ist die Lagerung
etwas komfortabler geworden. Finden Sie nicht auch?

FRANK MEYER

Frank Meyer ist Moderator und Borsenreporter
beim Nachrichtensender n-tv.
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DER GOLO-BULLENMARKT STARTETE

IN VORAUSSICHT AUF DIE WELT-
WIRTSCHAFTSKRISE

Die Notenbanken sicherten in diesem Jahr reflexartig mit neuen
DE-Programmen die Stahilitdt des hochgehebelten Kreditgeld-
systems als Reaktion auf den Ausbruch der Rezession. Die Re-
gierungen mimten hingegen den Retter des kleinen Mannes und
bankrotter Unternehmen auf Kosten explodierender Schulden-
stande, die letztlich iiber die Inflationssteuer und folglich der Ab-
wertung der Fiat-Wahrungen finanziert werden. Der Ausliser der
Krise war sicherlich der politisch erzwungene Shutdown, doch die
Ursache der immer noch andauernden Rezession ist wieder ein-
mal in dem vorherigen kredit- und inflationsinduzierten Konjunk-
turaufschwung zu finden.

Die Anleihekaufprogramme QE1 bis QE3, die erstmals Nullzinsen
mit sich brachten, ermdglichten (ber zehn Jahre und acht Monate
hinweg den ldngsten Boom sowie die langste Aktienmarkt-Hausse
in der US-Geschichte. Seit der Immohilien-, Kredit- und Wéhrungs-
krise von 2007/2008 hatten Regierungen und Notenbanken mittels
planwirtschaftlicher Eingriffe eine Blasenwirtschaft voller Fehlallo-
kationen und unproduktiver Zombieunternehmen erschaffen, die in
einem normalen Zinsumfeld nicht Gberlebensfaéhig gewesen waren.

Die westliche Welt sah die letzte echte Rezession und den letzten
nominalen Aktienbarenmarkt mit dem Platzen der Dotcom-Blase in
den Jahren 2000 his 2003. Seither tiirmten sich die Schulden auf
und anstatt der Rezession von 2008 eine Deflation der Kreditexzes-
se zu erlauben, wurde die Druckerpresse angeworfen, die Finanz-
marktblasen wieder inflationiert und die Zinsen kinstlich auf null
Prozent gesenkt. Die Marktkrafte wurden zurlickgedréangt und an-
stelle dieser trat eine neue planwirtschaftliche Ordnung, die danach
trachtete, Wirtschaft und Gesellschaft zunehmend nach politischen
Utopien zu gestalten.

Die Geschichte lehrt mannigfach, dass wann immer Geld- und Gott-
spieler die BedUrfnisse der Menschen sowie die Marktwirtschaft mit
FliBen traten und stattdessen versuchten zentralistisch Wirtschaft
und Gesellschaft nach ihren Winschen zu planen, dies immer in
Armut, dem gesellschaftlichen Niedergang und oftmals in Kriegen
endete.

Die Osterreichische Schule der Nationalkonomie kann als einzige
Denkrichtung die Ursache der Boom- und Bust-Zyklen erklaren und
deren Ursachen identifizieren, wogegen die (berwiegende Mehr-
heit der Wirtschaftswissenschaftler sozialistisch-keynesianischer
Denkrichtung Rezessionen als eine Art unvorhersehbares Markt-
versagen fehlinterpretieren, auf das der Staat mit Ersatznachfrage
reagieren misse.

Mit dem Wissen um die Ursachen und dem Wesen einer jeden Rezessi-
on, als einer Bereinigung von Fehlallokationen und Kreditexzessen, sind
die regelmaRig wiederkehrenden Crashs an den Méarkten relativ einfach
zu antizipieren und die Warnzeichen im Vorfeld einer Rezession deutlich
wahrnehmbar. Diese wiederkehrenden Crashs bieten smarten Investo-
ren immer wieder duBerst gewinnbringende Chancen, die sich duBert
profitabel nutzen lassen.

Die Wirtschaftskrise kiindigte sich lange vorher deutlich an

Alsim Dezember 2018 nach einer neunjahrigen Hausse und einem Zins-
anhebungszyklus die Aktienmaérkte einbrachen, reagierte die US-No-
tenbank sofort mit Zinssenkungen, um den Konjunkturzyklus und die
Hausse noch etwas zu prolongieren. Nach diesem ersten deutlichen
Warnschuss stand im September der Interbankengeldmarkt vor dem
neuerlichen Zusammenbruch, als die Zinsen in den zweitstelligen Be-
reich sprangen. Die US-Notenbank reagierte sofort mit einem neuen
DE-Programm fiir den Repomarkt, das sie jedoch nicht als solches be-
zeichnen wollte.

Smarte Investoren sahen die Zeichen einer unmittelbar bevorstehenden
Wiederholung der Krise von 2008, worauf die Notenbanken wieder mit
dem unablassigen Drucken von Geld zur Rekapitalisierung des Banken-
systems reagieren wirden. Diese smarten Investoren mit Insiderwis-
sen begannen in weiser Voraussicht einer neuerlichen Abwertung des
US-Dollars im Frihjahr 2019 Gold zu akkumulieren, weshalb sich friih-
zeitig relative Starke in diesem Markt zeigte. Ende Mai 2019 brach der
Goldpreis unter starken Kdufen (ber den Widerstand bei 1.350 US-Dol-
lar aus, um weiter auf 1.700 US-Dollar bis Anfang 2020 anzusteigen.

Bereits im Februar 2019 rief ich den Startschuss einer neuen Gold-
hausse aus, nachdem die US-Notenbank auf den Einbruch am Aktien-
markt mit einer geldpolitischen Trendwende reagierte. Mein Vortrag auf
der Edelmetallmesse im letzten Jahr behandelte beide Interventionen
der Fed. Ich prognostizierte in dutzenden Artikeln entgegen allen an-
deren Gold- und Crash-Experte, dass die Notenbanken in der bevor-
stehenden Wirtschaftskrise keinen deflationaren Crash mehr zulassen
wirden, sondern sofort mit neuen QE-Programmen eingreifen und
stattdessen ein stagflationares Umfeld, wie in den siebziger Jahren, er-
zeugen wirden.

Kaufen, wenn das Blut in den StraBen flieBt

Als der Lockdown in Wuhan im Januar 2020 hunderte Millionen Men-
schen betraf und der Zusammenbruch der Lieferketten unmittelbar
bevorstand, wahrend erste vermeintliche Corona-Infektionen in Europa
ans Tagelicht kamen, war angesichts des Vorspiels in 2019 klar, dass
dies der Trigger sein wiirde, der letztlich den Start der Rezession ein-



lduten und die Notenbanken zur offenen Intervention zwingen wdiirde.
Mit meinen Kunden und Abonnenten setzten wir im Februar, inmitten
der medialen Schénwetterpropaganda, auf einen temporaren Einbruch
der Aktienmarkte, der Edelmetallpreise und des Minensektors, der Mitte
Marz 2020 erfolgte.

Wahrend die Investaren in Panik verfielen und alle Experten einen jah-
relangen Barenmarkt prognostizierten, gelang es uns als antizyklische
Swing-Trader zum Tief unsere Shaort-Gewinne einzustreichen und mit
der Ankilndigung der neuen QE-Programme seitens der FED und der
EZB auf die Kauferseite zu wechseln. Auch hier standen wir Mitte Marz
inmitten der Panik allein auf breiter Flur mit unserer Erwartung einer
V-férmigen Erholung als Folge der Geldschwemme am Aktien-, Minen
sowie Edelmetallmarkt. Noch drei bis vier Monate spater war sich die
Mehrheit der Fondsmanager sicher, dass sich der Barenmarkt bald
fortsetzen wiirde, obwohl die Notenbanken den deflationaren Crash
verhindert und inflationdr aufgeldst hatten. Die Trendwende am Edel-
metall- und Aktienmarkt 2008 als Reaktion auf die ersten QE-Program-
me, sowie das schnelle Hochfahren der chinesischen Wirtschaft Ende
Marz 2020 waren jedoch gute Blaupausen, die ein anderes Szenario
aufzeigten, was ich in vielen Artikeln, Videos und Analysen anflhrte.
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Krise hétte sich auch ohne Corona dhnlich abgespielt

Auch ohne Corona wére der Einbruch der Markte und die Krise éhnlich
verlaufen als Wiederhaolung der Krise von 2008. Fir Regierungen und
Notenbanken war und ist das Corona-Virus der ideale Stindenbock flir
die Rezession und den Einbruch der Markte. Anstatt van der Bevdlke-
rung fr die verfehlte Politik zur Rechenschaft gezogen zu werden, ge-
hen die Notenbanken und die Regierungen als heraische Retter gestarkt
aus dieser Krise hervor und genieBen mehr Vertrauen und Zuspruch als
davor.

Als Okonom der Osterreichischen Schule der Nationalékonomie mit 23
Jahren praktischer Handelserfahrung gelang es diese Krise zu prog-
nostizieren, was uns sowie meinen Abonnenten und Kunden auBerst
groBe Gewinne bescherte. Der bereits im Jahr 2019 stark gestiegene
Goldpreis zeigt jedoch, dass auch andere smarte aber eher stille Inves-
toren und Insider diese Krise aufziehen sahen und sich entsprechend
positionierten.

Blick in die Zukunft

Die nachsten Jahre werden von sukzessiv steigenden Konsumenten-
preisen gepragt sein, die anders als in den siebziger Jahren durch die
heutige Praxis der Schénrechnungen der statistischen Warenkdrbe
offiziell nicht so hoch wie damals ausfallen werden. Real, nach der al-
ten Berechnungsmethode von 1980, dirfte die Teuerung jedoch der
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in den siebziger Jahren entsprechen oder nahe kommen, wahrend die
nominalen Zinsen noch zwei Jahre unverandert bei null Prozent fixiert
bleiben dirften. Dieses Umfeld stark negativer Realzinsen wird zu einer
vermehrten Flucht in die monetéren Edelmetalle Gold und Silber flihren
und deren Preise weiter stark steigen lassen.
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Der Minensektor wird mit einem Hebel diese Entwicklung mitvallziehen.
Die Hausse am Edelmetallmarkt steht aktuell erst am Anfang und wird
sich noch einige Jahre fortsetzen. Ricksetzer wird es auch im kom-
menden Bullenmarkt immer wieder geben, besonders am Silbermarkt
oder bei den Minenaktien, doch ermdglichen gerade diese Chancen auf
zusatzliche Gewinne, die sich voraussichtlich auch weiterhin, ebenso
wie in den Vorjahren, profitabel nutzen lassen.

MARKUS BLASCHZOK

Markus Blaschzok, Dipl.-Betriebswirt [(FH], CFTe,
ist Analyst, Trader sowie ein Okanom der Osterrei-
chischen Schule der Nationaltkonomie. Seit 2015
ist er Chefttkanom der SOLIT Gruppe, zu der auch
GoldSilberShop.de gehdrt. Seit 2009 publiziert er
einen bekannten wdchentlichen Marktkommentar
mit dem Schwerpunkt auf Edelmetalle und Roh-
stoffe sowie Austrian Economics. Mit Blaschzaok Research bietet er Tra-
dern und Investoren einen Premium-Informationsdienst, um van Zyklen
am Rohstoff- und Devisenmarkt mittels Swing Trading Gber Wochen
his wenige Monate zu profitieren. Seit 2001 ist er im Berufsverband der
Technischen Finanzmarktanalysten (VTAD). Der friihe Verfechter der
Osterreichischen Schule der Nationalkonomie, der bereits 2007 seine
Diplomarbeit Gber diese tkonomische Denkrichtung schrieb, verfolgt
einen seltenen ganzheitlichen Analyseansatz. Technische Analyse, die
Fundamentalanalyse sowie makrotkonomische Einschatzungen hilden
gemeinsam die analytische Basis fiir seine erfolgreichen Marktprog-
nosen. Sein regelmaBig erscheinender Report zu den ,Commitment of
Traders* Daten der US-Borsenaufsicht ist international bekannt und

bietet einen enormen Vorteil im Rohstoff- und Devisenhandel. Sei-
ne wdchentliche Analyse zur Manipulation am Gold- und Silbermarkt
durch Regierungen und Notenbanken ist einzigartig im deutschspra-
chigen Raum, da er diese als einer der Wenigen im praktischen Handel
beweisen und zum Vorteil nutzen kann. Er halt Vortrége zu Themen der
Osterreichischen Schule, Trading an den Finanzmarkten sowie weite-
ren wirtschafts- und geldpolitischen Themen.
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GOLD-RALLYE: LOHNT SICH DER
EINSTIEG UBERHAUPT NOCH?

Nach der jiingsten Goldpreis-Rallye stellen sich viele Anleger die
Frage, oh sie den Zeitpunkt fiir den Einstieg womdglich verpasst
haben. Um die Frage beantworten zu kiinnen, muss man sich den
wahren Wert des Goldhesitzes bewusst machen. Gold ist seit
Jahrtausenden mit sdmtlichen Zivilisationen und Kulturen ver-
woben. Die ersten einheitlichen Goldmiinzen wurden bereits im
6. Jahrhundert vor Christus vom lydischen Kinig Krisus sowie
dem persischen Kiinig Dareios |. gepragt. Doch nach dem neuen
Allzeithoch in 2020 fragen sich vor allem Privatanleger, wofiir
Gold eigentlich gut sei und oh es seinen aktuellen Preis recht-
fertigt.

Kritiker wie der friihere Gkonom Maynard Keynes spotteten schan
friher, dass Gold ein ,barbarisches Relikt“, also eine ,liberkomme-
ne“ Geldform sei. Der US-Journalist Jason Zweig ging in 2015 so
weit, es als ,Pet Rock“ zu bezeichnen, in Anspielung auf wertlose
Steing, die in den 70ern als Haustiere vermarktet wurden.

Beflirworter versuchen zuweilen entgegenzusetzen, dass Gold von
entscheidender Bedeutung flr die Elektronik und Medizin sei. Tat-
sdchlich ist dessen Nutzung in der Industrie aber marginal.

Gold als Versicherung

Ja, in gewisser Weise ist Gold ein nutzloser Metallklumpen, der we-
nig kann. Anders als bei Aktien handelt es sich bei Gold nicht um ein
produktives Investment. Es wirft keine sich aus dem bereitgestellten
Kapital ergebende Dividenden oder Zinsen ab.

Es korreliert nicht einmal mit anderen Anlageklassen. Aber genau
diese Nichtkorrelation ist es, die das Metall zum ultimativen Mittel
flr die Wertaufbewahrung macht. Im Vergleich zu Papierwahrungen
und anderen Vermdgenswerten hat Gold Uber die Zeit hinweg seine
Kaufkraft beibehalten.

Als Wertspeicher bietet es eine Absicherung gegen Inflation, geo-
politische und makrotkonomische Unsicherheiten. Es lasst auf
Wertzuwachs hoffen, wenn das Vertrauen in unsere Wahrung und
die wirtschaftliche Lage schwindet.

Beim Bretton-Woods-Abkommen nach dem Zweiten Weltkrieg wur-
de Gold verwendet, um die Stabilitdt auf den weltweiten Devisen-
markten wiederherzustellen. In 1971 gaben die USA durch Préasi-
dent Richard Nixon allerdings den Goldstandard auf, durch den der
US-Dollar durch Gold gedeckt war. Seitdem sind der Greenback und
Gold nicht mehr konvertierbar und das Experiment unserer nicht-fi-
nanzierten Fiat-Wahrungen nahm seinen Lauf.

,Papiergeld wird unweigerlich auf die Politik wirken wie Alkohol auf
den Kdrper“, beflirchtete 1787 bereits George Washington, erster
Président der Vereinigten Staaten. ,Es wird die lebenswichtigen Or-
gane anfallen und diese letztendlich zerstdren.”

In den zehn Jahren nach SchlieBung des Gold-Fensters stieg der
Goldpreis von 35 USD auf 850 USD je Feinunze. Gold erzielte in 1980
sein damaliges Rekordhoch, als die sowjetische Armee in Afgha-
nistan einmarschierte, was mit der Geiselkrise der US-Botschaft
im Iran zusammenfiel. Danach rutschte das gelbe Metall allerdings
wieder stark ab und blieb lange Zeit unten.

Die DotCom-Blase im Jahr 2000 war es, die letztendlich einen lan-
gen - obgleich volatilen - Aufwértstrend anstieB, weiter angefacht
durch die US-Hypothekenkrise, den Zusammenbruch von Lehman
Brothers, die weltweite Finanzkrise und den Beginn der Eurokrise.

Der Meilenstein von 1000 USD je Feinunze wurde Anfang 2008
durchbrochen. Der Anstieg auf 1920 USD je Feinunze - der fast eine
Dekade glltige Rekord - folgte im September 2011, als die griechi-
sche Staatsschuldenkrise die Euro-Wahrungsunion beinahe aus
den Angeln hob und sich im Nahen Osten und Nordafrika der Arabi-
sche Frihling ausbreitete.

Goldverlauf seit 2001
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Quelle: Refinitiv, BayernLB Research

Doch in der Regel ist der Preisanstieg bei geopolitischen Konflikten
nur von kurzer Dauer, da er hauptsachlich von kurzfristig-orientier-
ten Spekulanten auf den Terminméarkten getrieben wird. Eskalieren
diese jedoch zu einer Finanz- oder Systemkrise, kann das gelbe Me-
tall sein volles Potenzial entfalten.

Denn dessen Preis profitiert von Barenmérkten und schlechter
Stimmunag. Es gilt als Angstbarometer hinsichtlich wirtschaftlicher
Rezession und deren Auswirkung auf das Ersparte.



Gold ist nicht aufblasbar

Im Gegensatz zu Papierwahrungen kdnnen Zentralbanken nicht ein-
fach die vorhandene Goldmenge vermehren und somit die Kluft zwi-
schen Geldmenge und Realvermdgen vergriBern. Ferner kann Gold
auch nicht pleitegehen oder seine Schulden abschreiben lassen.
Wirde man die gesamte in der Menschheitsgeschichte gefirderte
Goldmenge als Wirfel darstellen, so hatte dieser eine Kantenldnge
von nicht einmal 22 Meter. Rund 85% davon werden derzeit in Form
von Schmuck oder Anlagegold gehalten. Laut des World Gold Coun-
cil (WGC), der Interessenvereinigung weltweiter Goldminen, wéchst
die Kantenlange gerade einmal um rund 12 cm pro Jahr, indem man
auf die Gesamttonnage von rund 197.000 Tonnen die jahrlich rund
3.000 neu-gefdrderten Tonnen Gold hinzuaddiert.

Erfahrungsgeman ist die Nachfrage nach Gold in Zeiten negativer
Realzinsen verstarkt. So fallen beispielsweise auch bei den aktu-
ellen Zinsen und Einlages&tzen bei der Europdischen Zentralbank
von minus 0,5% die Opportunitdtskosten des zinslosen Edelme-
talls nicht ins Gewicht. Wenn die einst beliebten Staatsanleihen mit
zehnjahriger Laufzeit von vornherein negative Renditen aufweisen,
hinterlasst das keinen guten Eindruck von der Wirtschaft. Auch der
US-Dollar hat seit seiner Einfihrung durch die Federal Reserve im
Jahr 1913 rund 95% seiner Kaufkraft verloren. Betrachtet man hin-
gegen die Wertbestandigkeit des gelben Metalls, so kostete - ge-
rechnet in Gaold - bereits in 1927 ein Ford T-Modell dasselbe wie fast
ein Jahrhundert spéter ein Ford Focus, namlich 14 Unzen.

Selbst Zentralbanken horten das gelbe Edelmetall, cbwohl es nicht
mehr zur Hinterlegung ihrer Wahrungen notwendig ware. Laut des
WGC stiegen die weltweiten Goldreserven aller Zentralbanken im letz-
ten Jahr auf 34.400 Tonnen. Zentralbanken insgesamt sind bereits
seit 2009 Netto-Goldkdufer. Die Bundeshank besitzt mit 3362 Tonnen
nach den USA sogar die zweitgréBten Goldreserven der Welt.

Uberblick: Vorteile von Gold

- Sein natirliches Vorkommen ist begrenzt

- Ein Totalverlust ist praktisch ausgeschlossen

- Es kann nicht als wertlos deklariert werden

- Der Goldmarkt ist global und hichst-liguid

- Aufgrund seiner Wertdichte sind Lagerung und Transport eines
hohen Vermdgens méglich

- Das Wahrungsrisiko ist begrenzt, da man Gold als Sachanlage
theoretisch in einer Wahrung kaufen und gegen eine andere ver
kaufen kann

- Physisches Anlagegold ist von der Umsatzsteuer befreit und Ge-
winne werden nach einer Haltefrist van einem Jahr nicht besteuert

- Es korreliert nicht mit anderen Anlageklassen
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Effizienter Portfoliodiversifikator

Wie man sieht, sind die Vorteile von Gold vielseitig. Ein Missver-
standnis, das jedoch oft in den Medien kursiert, ist, dass der Preis
mit dem eigentlichen Wert von Gold verwechselt wird. Aufgrund der
bereits erwahnten Nichtkaorrelation besteht sein Wert namlich in
seiner einzigartigen Eigenschaft, langfristig Wertschwankungen im
Depot und das Verlustrisiko zu minimieren und somit die Gesamt-
ertrage zu steigern.

Betrachtet man zum Beispiel die jéhrliche Performance von Aktien
[gemessen am S&P 500) Uber den Zeitraum der letzten 40 Jahre,
so gab es drei Jahre, in denen diese zweistellige Verluste erlitten,
namlich in 2001, 2002 und 2008. Gold jedoch schloss alle dieser
drei Jahre mit einem positiven Ergebnis. Davon abgesehen sind Ak-
tienindices ohnehin nur bedingt aussagekréftig, da gelistete Firmen
bei UmsatzeinbuBen oder Bankraott einfach aus dem DAX, S6P 500,
FTSE o.a. rutschen. Wiederum ist das Gold von heute noch dasselbe
wie das zu Zeiten Krgsus.

Corona-Pandemie treibt Goldkurs auf neue Rekordsténde

Der jingste Aufwartstrend begann bereits Mitte letzten Jahres und so-
mit vor Ausbruch des Virus. Doch seit Anfang 2020 wirkte Covid-19 als
Art Brandbeschleuniger aufgrund der wirtschaftlichen Auswirkungen
der Kontaktbeschréankungen, Insolvenzen, die Lahmlegung ganzer In-
dustriezweige und den massiven Konjunkturausgaben.

Laut Konjunkturdaten des Statistischen Bundesamts ist Europas
stérkste Volkswirtschaft seit Beginn der Datenerhebung vor 50 Jah-
ren noch nie so stark eingebrochen wie in 2020. Corona-bedingt ging
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im zweiten Quartal um 10,1% nach un-
ten. Nachdem die Wirtschaft bereits in Q1 schrumpfte, befindet sich
Deutschland nun offiziell in einer Rezession. Selbst wahrend der Fi-
nanzmarktkrise vor zwdlf Jahren lag der guartalsweise Riickgang nur
im einstelligen Bereich.

Die derzeitigen milliardenschweren Geldsch&pfungsmaBnahmen der
Federal Reserve sind ungeféhr dreimal so hoch wie in den Jahren
nach der Finanzkrise. Und die Fed wird weiterhin so lange Geld in die
Méarkte pumpen wie nétig. EZB-Présidentin Christine Lagarde kiindig-
te ebenfalls an, die ohnehin schon gewaltigen Anleihekdufe auf satte
1,35 Billionen Euro aufzustocken, um ,auf den Pfad vor Ausbruch von
Covid-19 zurlickzukehren“. Von dem selbst-gesetzten Ziel der knapp
2-prozentigen Inflationsrate ist die EZB jedoch noch weit entfernt...
namlich knapp 2%. Grundlage fir solch eine gesunde Teuerungsrate
ware ein Wirtschaftswachstum in der Eurozone, das sich Prognosen
zufolge im laufenden Jahr jedoch auf minus 8,7% belaufen kénnte.



EDELMETALL- 6 ROHSTOFFMAGAZIN 2020/2021

Wahrend weltweit die Staatsdefizite zunehmen, wachst die Sorge
um eine Wahrungsabwertung. Denn indem die Zentralbanken die
Druckerpressen am Laufen halten, um im Rahmen der guantitativen
Lockerung die Markte liguide zu halten, schrumpft der reale Wert
lhres Geldes. Die Auswirkung der Krise und die zunehmende Geld-
entwertung sorgten flr den starksten kurzfristigen Run auf physi-
sche Edelmetalle der letzten Jahrzehnte.

Es herrschten chaotische Zustédnde durch unterbrochene Liefer-
ketten und Produzenten im Shutdown. Hedgekosten und Premiums
explodierten formlich. Gold startete das Jahr mit 1528 USD, knackte
Anfang August die psychologisch wichtige 2000 USD-Marke und
erreichte am B. August ein neues Allzeithoch von rund 2070 USD je
Feinunze - ein Plus von Uber 540 USD oder 35%.

,Nach Uberwindung der totemistischen 2000 USD-Hiirde missen
Investoren ihre Referenzpunkte &ndern®, bemerkt Frederic Paniz-
zutti vom Schweizer Edelmetallhdndler MKS. ,Sie missen nach
oben angepasst werden. Wir befinden uns definitiv in einer Hausse.“

Anstieg seit Juni 2019 auf neues Allzeithoch
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Quelle: Refinitiv, BayernLB Research

Es steht auBer Frage, dass die Pandemie noch langer samtliche
Volkswirtschaften rund um den Globus in Atem halten wird. Auch das
weitere Umfeld bleibt auBerordentlich glinstig... zumindest fir Gold.

Rickenwind erhélt das gelbe Metall beispielsweise durch den Han-
delsstreit zwischen den USA und China, den US-Wahlen, den endgil-
tigen Austritt GroBbritanniens aus der EU, den anhaltenden Staats-
verschuldungen, den sich abschwéachenden Dallar, den negativen
US-Realzins und die Diskussionen um weitere Zinssenkungen und
Geldschwemmen. Angesichts dieses Abwartssogs sehen auch die
Analysten der BayernLB noch weiteres Aufwartspotenzial fir Gold.

Empfohlene Investmentformen

Fir interessierte Edelmetallanleger stellt sich die Frage, ob Papier-
gold oder physisches Gold in Form von Barren oder Mlnzen die
bessere Wahl ist. Zwar gibt es auch eine Reihe von synthetischen
Investmentvehikeln, mit denen man giinstig an der Preisentwicklung
partizipieren oder auf diese wetten kann.

Samtliche zuvor genannte Vorteile einer Sachanlage gehen bei die-
sen Produkten allerdings verloren. Des Weiteren besteht bei diesem
,Papiergold” ein Kontrahentenausfallrisiko, da ein Zertifikat eine In-
haberschuldverschreibung darstellt und Ihr Vermégen im Fall einer
Insolvenz des Herausgebers nicht gesichert ware. Auch physisch

gibt es eine Vielzahl von Optionen. Neben dem Kauf von Barren gibt
es zahlreiche Anlagemlinzen wie beispielsweise den Krligerrand,
Maple Leaf, K&nguru oder den Wiener Philharmoniker. Flr einige
Sparer kann auch ein Edelmetallsparplan eine interessante Alter-
native darstellen, bei dem sie antizyklisch investieren und sich den
sogenannten Cost-Average-Effekt zu Nutze machen kénnen.

Fazit

Falls Sie der Meinung sind, dass alle wirtschaftlichen Krisen varbei
sind und Sie absolutes Vertrauen in die Regierungen, unser Finanz-
system und unsere Wahrung haben, dann gibt es flir Sie wohl kaum
einen Grund, Geld fiir einen Krisenschutz auszugeben.

Fir all digjenigen mit gewissen Zweifeln ist Gold jedoch ein unab-
dingbarer Bestandteil eines optimal gestreuten Anlageportfolios
und es bleibt eine unschatzbare Absicherung gegen wirtschaftli-
chen Abschwung und eine drohende Finanz- oder Wahrungskrise.
Daran @ndern auch Vaolatilitdt und kurzfristige Abwartsbewegungen
nichts.

Gold ist fur Investoren mit einem langfristigen Anlagehorizont. Nie-
mand weil3, was in den kommenden Monaten oder Jahren passiert.
Corona hat uns gelehrt, wie schnell so etwas gehen kann.

Selbstverstandlich gibt es auch bei Gold Phasen, in denen sich an-
dere Markte besser entwickeln und sich aggressivere und spekula-
tivere Investitionen als profitabler erweisen.

Doch bedeutet das, dass man keine Versicherung braucht? Wirden
Sie denn auch lhre Wohngeb&udeversicherung kiindigen, nur weil es
gerade nicht brennt?

STEFFEN GROSSHAUSER

Steffen Grosshauser ist zustandig fir inter-
nationale Edelmetall- und Sorten-GroBkun-
den der BayernlLB, die mit Gber 60 Tonnen
verkauftem Gold und 627 Tonnen Silber in
2019 einer der fuhrenden GroBh&ndler van
physischen Edelmetallen in Europa ist.

Zuvaor war er unter anderem fir die Wirtschaftszeitung ,Finan-
cial Times* tatig und war Leiter des deutschsprachigen Marktes
der weltweit gréBten Online-Bérse flir physisches Edelmetall in
London.

Dariiber hinaus schrieb er regelméaBig Beitrage flr eine inter-
national renommierte Gold-Kolumne.
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PLATIN, SILBER UND GOLD EINE
LANGFRISTIGE ZYKLISCHE ANALYSE

Aktuell ist das Verhaltnis von Platin zu Silber im Monatschart
etwa am 12MA-30%.

In der Vergangenheit war das 2011 und 1979/80 der Fall. Damals
war Silber ,ganz oben“. Das ist aktuell nicht der Fall, was z. B. auch
das Verhéaltnis von Silber zu Gold zeigt. Silber zu Gold liegt unter sei-
nem langjdhrigen Durchschnitt, d.h. Silber hat bessere Chancen zu
steigen als Gold. Platin zu Silber wird sich positiv entwickeln, d.h.
Platin wird mehr steigen als Silber (prozentual). Platin hat im Febru-
ar einen bedeutenden zyklischen Monat. Es kinnte sein, dal3 Platin
his Januar/Marz 2021 zunéachst steigt, bevor eine Konsolidierung
einsetzt. Das erste Kursziel fiir Platin liegt tiber 1100 $. Viele sehen
in Platin und Silber Metalle, die industriell genutzt werden. In den
letzten Jahren hat sich das Verhaltnis zugunsten der Wertsicherung
verschoben.

Wird eines Tages Bargeld abgeschafft, wird ein Tauschhandel ent-
stehen, der die kleinen Stlickelungen der Edelmetalle, vor allem Sil-
ber, beglinstigen wird. Es gibt wichtige fundamentale Griinde, die
ein Steigen der Edelmetalle erwarten lassen: Fallende Realzinsen
und eine explodierende Geldmenge. Die hohen Geldmengenaus-
weitungen in diesem Jahr missen sich in htheren Preisen fiir Edel-
metalle niederschlagen, deren Wert langfristig konstant ist. Bereits
zu Casars Zeiten konnte man flr eine Unze Gold ein ansprechendes
Gewand kaufen. Niedrig gehaltene Zinsen sorgen fiir weitere Geld-
mengensteigerungen. Gleichzeitig ergibt sich damit ein Potential
flr inflationdre Entwicklung. Diese wird auch durch die Paolitik der
US-Zblle begiinstigt. Sehr niedrige Zinsen und steigende Inflation
erzeugen einen negativen Realzins, der aktuell fallt. Das ist ein sehr
wichtiges Argument, weshalb Gelder, die in Anleihen geparkt sind, in
die Edelmetalle wandern.

Aktuell ist das Verhaltnis von Platin zu Silber im Monatschart etwa
am 12MA-30%. In der Vergangenheit war das 2011 und 1979/80 der
Fall. Damals war Silber ,ganz oben“. Das ist zur Zeit nicht der Fall,
was z. B. auch das Verhaltnis von Silber zu Gold zeigt. Silber zu Gold
liegt unter seinem langjéhrigen Durchschnitt, d. h. Silber hat bessere
Chancen zu steigen als Gold. Platin zu Silber wird sich positiv ent-
wickeln, d. h. Platin wird mehr steigen als Silber (prozentual). Pla-
tin hat im Februar einen bedeutenden zyklischen Monat. Es kdnnte
sein, daB Platin bis Januar/Méarz 2021 zunachst steigt, bevor eine
Konsolidierung einsetzt. Das erste Kursziel fir Platin liegt Uber 1.100
$. Viele sehen in Platin und Silber Metalle, die industriell genutzt
werden. In den letzten Jahren hat sich das Verhaltnis zugunsten der
Wertsicherung verschoben. Wird eines Tages Bargeld abgeschafft,
wird ein Tauschhandel entstehen, der die kleinen Stlickelungen der
Edelmetalle, vor allem Silber, begiinstigen wird.
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GOLDMINEN-AKTIEN HABEN POTEN-
TIAL - BERGEN ABER AUCH RISIKEN

Mit Royalties schlafen Anleger ruhiger

Golden Opportunities

Aufgrund der Corona-Krise haben die weltweiten Notenbanken
nochmals Billionen von US-Dollar, Eurg, Yen oder anderen Devisen
massiv ins System gepumpt, um die Wirtschaft einigermaBen zu
stabilisieren. Bei dieser ungeziigelten Geldmengenorgie durch die
Notenbanken dirfte klar sein, dass eine weitere (Vermdgenspreis-)
Inflation nicht lang auf sich warten lassen wird. Die Zinsen dirften
in den n&chsten Jahren sehr niedrig bleiben oder gar negativ wer-
den. Die Geschichte zeigt, dass ein negativer Realzins ein optimales
Umfeld fir den Goldpreis darstellt. Gold und auch Goldminenaktien
stehen daher vor einer goldenen Zukunft.

Goldminenaktien haben noch ein enormes Potential
Goldminenaktien durchlebten von 2011 bis 2015 einen desastrisen
Barenmarkt mit einem Verlust von 83 Prozent. Ein erstes kraftiges
Lebenszeichen gab es in der ersten Jahreshalfte 2016. Seitdem ist
der Aufwartstrend intakt, die Chancen auf weitere Kurssteigerun-
gen sind noch gegeben.
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In den letzten Jahren haben sich die Unternehmen deutlich besser
aufgestellt. In Sachen Verschuldung haben die Minenbetreiber aus
ihren Fehlern gelernt und die Finanzstrategie komplett geandert. In
der Phase von 2010 his 2012 als der Goldpreis von einem Hoch zum
anderen kletterte, finanzierten die Minenunternehmen die Auswei-
tung ihrer Produktion in der Regel mit Fremdkapital.

So wurden auf Pump kleinere Unternehmen geschluckt oder in die
Exploration neuer Liegenschaften investiert. Die niedrigen Zinsen
waren flr die Gold- und Silberproduzenten so verlockend, dass
Uberteuerte Projekte auf Kredit realisiert wurden. Als der Goldpreis
in den folgenden Jahren dann gen Slden absackte, kamen zahl-

reiche Unternehmen unter die Rader, da die Liguiditdt kaum noch
ausreichte, um die Verhindlichkeiten zu zahlen. Wéare der Goldpreis
noch weiter gefallen, hatten wohl zahlreiche Firmen, darunter auch
einige Schwergewichte der Branche, die weiBe Fahne hissen mis-
sen. Nach dieser schwierigen Phase wurden die Fixkosten drastisch
gesenkt und darauf geachtet, dass die Produktion so rentabel wie
nur méglich verlauft.

Aktuell sind die Minenbetreiber finanziell stark aufgestellt, um beim
zu erwartenden Goldpreisanstieg Uberproportional zu verdienen.

Niedrige Firderkosten bieten einen Hebel bei steigendem Gold-
preis

Goldminenaktien sind temporédr eine Anlage mit Hebelwirkung auf
Gold. Denn ihre Gewinne berechnen sich aus der Differenz zwischen
Forderkosten und dem Goldpreis. Ein Unternehmen, welches 300
US-Dollar pro Feinunze an Gesamtforderkosten hat, macht bei ei-
nem Goldpreis von 1.500 US-Dollar einen Gewinn von 800 US-Dollar.

Steigt der Goldpreis wie in diesem Jahr um 20 Prozent, dann steigt
der Gewinn der Minengesellschaft in diesem Beispiel um 50 Pro-
zent. Allerdings wirkt dieser Hebel auch umgekehrt bei einem fal-
lenden Goldpreis.

Was die Geschichte lehrt

Ein Blick in die Historie zeigt, dass Aktien von Gold- und Silberminen
erhebliche Risiken bergen kénnen. Es wird darauf zu achten sein,
ob die Manager der Minenbetreiber in aller Euphorie nicht wieder
(zu) teure Ubernahmen tatigen und die Rentahilitat vernachlassigen.

AuBerdem sollten Aktionare auf die Vergltung des Managements
und eine entsprechende Kostensensitivitat achten. In Boom-Phasen
ist es haufig passiert, dass sich Manager und Berater mit einem Up-
pigen Salar belohnten - auf Kosten der Aktionare. Zudem sollten An-
leger die geologische sowie die politische Lage im Auge halten. Die
Corona-Krise hat gezeigt, dass verschiedene Minen fiir l&ngere Zeit
geschlossen werden kdinnen. Dariber hinaus wird es bei Gold- und
Silberminen immer wetterabh&ngige Einfllisse geben, welche sich
positiv oder negativ auswirken kénnen.

Royalties sind die heimlichen Stars

Letztendlich profitieren nicht nur die Minenaktien von der Goldral-
ly, sondern auch die Royalty-Unternehmen. Die Royalties oder auch
Streaming-Unternehmen genannt, stellen den Minenbetreibern Ka-
pital zur Verfigung und bekommen daflir einen Anteil der laufenden
oder der zuklnftigen Silber- oder Goldproduktion. Diese Rechte an
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den entsprechenden Vorkommen bleiben immer bestehen, es sei
denn ein Minenbetreiber kauft diese wieder zurtick. Ein groBer Vor-
teil der Royalties sind die extrem niedrigen Fixkosten, da die Minen-
betreiber das Risiko der Investitions- und Betriebskosten der Minen
tragen. DarUber hinaus sind die Minenprojekte der groRen Royalties
geologisch breit gestreut. Die BranchengriéBen wie Franco Neva-
da, Wheaton Precious Metals oder Royal Gold halten Lizenzen und
Rechte quer Uber den Erdball verteilt. In turbulenten Abwartsphasen
halten sich die Kurse der Streaming-Unternehmen deutlich stahbiler
als die Pendants der Minenbetreiber und sind somit langfristig deut-
lich rentabler.

Vergleich HUI - Royalties
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Bleibt also festzuhalten, dass sowohl physisches Gold, Goldminen-
aktien und Royalties noch enormes Potential bieten. Physisches
Gold in Kombination mit Royalties kann man kaufen und liegen las-
sen. Gold- oder Silberminen konnen - sofern aktiv verwaltet - als
Renditeturbo eingesetzt werden. Hier sollten Anleger aber nicht zu
gierig werden und Gewinne zwischendurch sichern und in physi-
sches Gold umschichten.

Manuel Peiffer (Jahrgang 1982] ist gelernter
Bankkaufmann und arbeitet seit 2013 bei der
GVS Financial Solutions GmbH als Kunden-
betreuer. Seit 2017 ist er Partner des unab-
hangigen Vermdgensverwalters mit Sitz in
Dreieich/Frankfurt. Eine strategische Ver-
mogensausrichtung mit einem strikten Risi-
komanagement ist die Grundlage, um finanziellen Erfolg nach-
haltig zu gewahrleisten. Dabei spielt Gold eine wichtige Rolle.

www.gvs-fs.de
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WOHIN NEW YORK GEHT, DORT-
HIN GEHT DIE US-WIRTSCHAFT

Gouverneur Andrew Cuomo und Biirgermeister Bill de Blasio, die tyrannische Ein-
schrankungen einfiihrten, drangten New York City in eine wirtschaftliche Todes-
spirale. Ihr Lockdown, der tausende Unternehmen und hunderte Leben zerstérte,
diente als starkes Sedativum fiir die ,,Stadt, die niemals schlaft“... und nun in ein
Koma verfllt. Von der Wall Street zum Times Square, vom Broadway zum Meat-
packing-Distrikt... East Side, West Side, iiberall in der Stadt sind ,,die Lichter der
Fantasie auf den Gehwegen New Yorks“ ausgehrannt. Es ist eine Geisterstadt.
Midtown ist keine Stadt. Tot und leer. Die Bars sind verlassen, der Broadway ist
gesperrt, die Restaurants sind geschlossen, Laden wurden vernagelt, Hotels
machten zu, die Touristen sind verschwunden und die Morde nehmen zu... in jedem
Stadtteil filllen Obdachlose die StraBen.

Anders als die Erholung nach der Panik von 2008, und tiber die wirtschaftlich zerstt-
rerischen Lockdown-Regulierungen hinaus, ist ein weiterer, wichtiger Grund, warum
es keine groBe Erholung geben wird, eine Verénderung der Wertpapierhandelsge-
setze. In der Vergangenheit konnten Aktien auBerhalb von Manhattan nicht legal ge-
handelt werden, also bot die Finanzbranche in der Vergangenheit, wenn NYC schwere
Zeiten durchmachte, einen Anker fiir die Steuerbasis.

Seit die Einschrankungen eingeflhrt wurden, ist die Finanzbranche von der Insel und
zu steuerfreundlicheren Orten geflohen... und diesmal fir immer. Die Steuervorteile
sind andernorts nicht nur attraktiver, die Politiker haben zudem auch jegliches Ver-
gniigen und Energie aus der Stadt verbannt, die nicht Idnger die Art von dynamischer
Energie besitzt, die ihr den Titel ,Zentrum der Welt* einbrachte. Von Kiiste zu Kiiste,
Ost zu West, war Manhattan das Statussymbol Amerikas. Und so wie es New York City
ergeht, wenn wir die aktuellen Ereignisse analysieren, die zukiinftige Trends hilden,
so ergeht es auch Amerika. Die folgenden Fakten und Daten prognostizieren dunkle
Zeiten fiir das einst florierende und groBartige New York City: Die Halfte der Bars
und Restaurants in New York City konnten verschwinden. Die Halfte der 24.000 Bars
und Restaurants in New York City haben aufgrund des wirtschaftlichen Shutdowns
permanent geschlossen, so ein Bericht von Thomas DiNapoli, Rechnungspriifer des
Staates New York.

Diese Unternehmen stellten vor der Pandemie 318.000 Leute an, doch nur 91.000
arbeiteten im April noch, so der Bericht. Die Zahl ist seitdem auf 174.000 gestiegen,
bleibt jedoch bei etwa der Halfte der Gesamtarbeitskraft des Sektors.

Etwa 44% der stadtischen Restaurantarbeiter sind Hispanier, hieB es im Bericht, was
bedeutet, dass die hispanischen Nachbarschaften in der Stadt und die umliegenden
Gehiete besonders vom Shutdown getroffen wurden.

,Die Verwlstung ist offensichtlich”, so DiNapoli. Etwa ein Drittel der stadtischen Res-
taurants und die Halfte der Bars, die im Februar gedffnet hatten, bleiben nun ge-
schlossen, zeigt eine Analyse der Kreditkartendaten. In einem Worst-Case-Szenario
wird die Halfte der Lokale bis zum nachsten September permanent schlieBen, kalku-
lieren mehrere Studien.

Dem Times Square geht die Zeit aus. Wahrend einige Gebiete New York Citys die An-
fange einer wirtschaftlichen Erholung verzeichneten, wenn auch temporar, galt dies
nicht fir den beriihmten Times Square.

Das Gehiet ist extrem abhangig vom Tourismus. Doch im August gab es nur 87.219
Besucher am Square, verglichen mit 404.181im August 2019 sowie 50 Millionen im
Gesamtjahr 2017, so Daten der Stadt.

Theater am Broadway, die wirtschaftliche 1,8-Milliarden-Dollar-Maschinerie der
Nachbarschaft, verkauften letztes Jahr 14 Millionen Tickets und sind nun zumindest
bis Januar geschlossen; was mindestens 33.000 Leute arbeitslos macht.

Die Geschafte am Square hdngen ebenfalls von Berufspendlern ab. Nur etwa 10% der
Broarbeiter sind in die Stadt zurlickgekehrt und die leerstehenden Laden erreichten
den fUr die Stadt hisher hdchsten Wert; fast 25% der Laden kannten im zweiten Quar-
tal gemietet werden.

Die ,Times-Square-Wirtschaft* generierte 2016 etwa 58 Milliarden Dollar in Wirt-
schaftsaktivitdt und machte etwa 15% des gesamten BIPs der Stadt aus, so eine Stu-
die der gemeinnitzigen Times Square Alliance.

Wahrend Berufspendler und Unternehmen die Gegend verlassen, tauchen stattdes-
sen Einbrecher und Obdachlose auf. Das wiederum ldsst Sorgen aufkommen, dass
die Gegend im Chaos versinkt.

Andere sehen das SchlieBen von touristischen Geschéaften als eine Mdglichkeit, den
Platz zu einem Anlaufpunkt fr Einwohner zu machen, vielleicht sogar einige Hotels
in Apartments zu verwandeln und weitere Straen zu FuBg&ngerzonen zu machen.

,0hne eine Erholung des Times Square ist es unwahrscheinlich, dass sich New York
erholen wird“, kommentierte die New York Times neulich in einem Artikel.

Insolvenzen in New York City steigen um 40%. Mehr als 6.000 Unternehmen in New
York City haben seit Beginn der Pandemie geschlossen, 4.000 von diesen perma-
nent, so die Webseite Yelp. Somit wurden vom 18. Mérz bis zum 27. September ins-
gesamt 610 kommerzielle Insolvenzen in der Stadt gemeldet, ein Anstieg um 40% im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum, berichtete Bloomberg, und deutlich mehr als in den
Jahren seit der GroBen Rezessiaon.

Wenn die Temperaturen regelmaBig ,unter 16°C fallen...,, werden 25% bis 50% der Res-
taurants in New York City nicht zur(ickkehren®, prognostizierte der Restaurantberater
Vin McCann.

Im September reichte eine Gruppe der stadtischen Lokale eine Klage gegen den Staat
New York ein und erhielt 2 Milliarden Dollar Schadensersatz im Namen der 24.000
Bars und Restaurants der Stadt.



Nur etwa 15% der Biroarbeiter sind zu ihren Downtown-Apartments zurlickgekehrt
und die ,Einzelhandels- und Immobilienbranche werden weiterhin riicklaufig bleiben,
his der Bliroverkehr wiederhergestellt wurde®, meinte Joseph Malfitang, ein Insol-
venzherater.

,Bis Ende Herbst wird es eine Flut an Insolvenzen geben®, erklarte Al Togue, ein Insal-
venzanwalt. ,Wenn das kalte Wetter kommt, werden wir einen Anstieg verzeichnen.”

Apartment-Verkéufe in Manhattan brechen ein. Die Anzahl der Apartment-Verkdufe
in Manhattan fiel im dritten Quartal um 48%, was 10.000 Apartments leer lieB, da die
Stadter in angrenzende Gebiete und nach Florida flohen, so Berichte von Immabilien-
agenturen.

Im September stiegen die Hausverkaufe in den Hamptons auf Long Island um 76%, in
Westchester County um 58% und in Fairfield County in Connecticut um 38%.

Im Florida nahm die Anzahl unterzeichneter Vertrége in Palm Beach County um 62%
und in Miami-Dade um 21% zu.

Manhattan-Apartments, die verkauft wurden, verloren durchschnittlich 9% an Wert,
fast das Doppelte der 5% im letzten Jahr. New York hatte vor der Pandemie und dem
wirtschaftlichen Shutdown einen Uberschuss an Luxusapartments zu verzeichnen
und seitdem sind noch mehr auf den Markt gekommen.

Der typische Preis von Manhattan-Apartments liegt etwa 25% niedriger als zur Spitze
2015 und 2018, was wahrscheinlich K&ufer anlocken wird, erklérte Jonathan Miller,
CEO von Miller Samuel, einer Immobilienberatungsfirma.

Wahrend die Leute die Stadt verlassen und die Steuerbasis abnimmt, werden die ver-
bleibenden Einwohner dazu aufgerufen werden, die Budgetliicke zu schlieBen und
mit reduzierten Dienstleistungen Vorlieb zu nehmen, vielleicht seltenere Mllabho-
lung, eine steigende Kriminalitatsrate und andere Lebensqualitatsdefizite.

Diese Aussichten kénnten mdgliche Kéufer z8gern lassen.

New York City blickt in einen finanziellen Abgrund. Zunehmende Unternehmensin-
solvenzen. Zwei Drittel der Hotelzimmer sind leer. Ein Verlust (ber 2 Milliarden Dollar
Einkommenssteuereinnahmen von den Einwohnern in diesem Jahr. Eine Arbeitslo-
senrate von 16%, das Doppelte des nationalen Durchschnitts, und 44% unter Restau-
rant- und Hotelangestellten.

New York City sieht sich einer Finanzkrise gegeniber, die man seit den 1970er Jahren
nicht mehr gesehen hat. Die Stadt soll dieses Jahr etwa 9 Milliarden Dollar Steuer-
ginnahmen verlieren, mehr als 10% ihres jahrlichen Budgets (iber 86 Milliarden Dollar.

Die Stadt erhalt den GroBteil ihrer Einnahmen durch Steuern auf Einkommen, Immo-
hilien und Einzelhandelsverk&ufe. In all diesen Bereichen herrscht Chaos.

Die Einnahmen durch Einkommenssteuern fielen in der zweiten Septemberwoche um
11%, die finfte, aufeinanderfolgende Wache riickldufiger Einnahmen.

Die Anzahl leerstehender Manhattan-Apartments stieg im August zum ersten Mal
(iber 5%, was viele Vermieter - vor allem kleinere - Schwierigkeiten bereitete, ihre Im-
mohiliensteuern zu zahlen.

Der Besitzer des histarischen Flatiron Building, verzweifelt darauf aus, einen Mieter
zu halten, bot dem Unternehmen bis 2021 kostenlose Miete an; das Unternehmen
lehnte ab, weil es erwartete, an anderer Stelle einen besseren Deal zu bekammen. Der
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Wert des Empire State Realty Trusts, der das ikonische Empire State Building besitzt,
ist in diesem Jahr um die Hélfte gefallen.

Die Umsatzsteuereinnahmen sind im zweiten Quartal um 35% und im hisherigen Ge-
samtjahr um 15% zurlickgegangen.

Nun, da die Touristen und Berufspendler fort sind, sind die Eckpfeiler des stadtischen
Einzelhandelskarridors ebenfalls verschwunden. Brooks Brothers und Neiman Mar-
cus sind bankrott; Macy's kanzentriert sich auf seine vorstédtischen Laden; und klgi-
nere L&den fliehen vor leeren StraBen und astranomischen Mieten.

Der Staat New York, der noch immer mit seinem eigenen Haushaltsloch tber 14 Mil-
liarden Dollar zu k&mpfen hat, bot der Stadt keinerlei Hilfe an.

Nun bittet die Regierung unter Birgermeister Bill de Blasio den Staat darum, dber 30
Jahre 5 Milliarden Dollar von anderen Kreditgebern leihen zu diirfen.

Moody's Investor Services hat die Kreditbewertungen flir New York City nach unten
korrigiert. Die Greatest Depression hat begonnen. Eine Finanzkrise ungeahnter Di-
mensionen wird sich in den Vereinigten Staaten ausbreiten... und im GroBteil der Welt.

GERALD CELENTE

Gerald Celente ist Griinder/Direktor des Trends
Research Institute und Herausgeber des wo-
chentlichen Magazins ,Trends Journal“. Er ist
der Autor der hochgelobten und vielverkauften
Blicher ,Trend Tracking“ und ,Trends 2000“
(Warner Books). Mit einer 40-jahrigen Erfalgsge-
schichte im Erkennen, Verfolgen und Varhersa-
gen von Trends ist Celente heute als Trendprognostiker Nr. 1 weltbe-
kannt. Celente hat sich den Ruf als vertrauenswiirdiger Trendforscher
flir seine vielen prazisen Prognosen erworben, darunter der Borsen-
crash von 1987, die Dot-Com-Pleite, der ,Gold Bull Run®, die ,Panik
von 2008“, der Aufstieg von Bio-Lebensmitteln und die Beliebtheit
von Gourmet-Kaffee, lange bevor Starbucks zu einem Begriff wurde.

Celente, der die Globalnomic-Methodik zur ldentifizierung, Verfol-
gung, Vorhersage und Verwaltung von Trends entwickelt hat, ist ein
politischer Atheist. Frei von politischen Dogmen, starrer Ideclogie
oder konventioneller Weisheit beobachtet und analysiert Celente,
dessen Motto , Think for Yourself lautet, aktuelle Ereignisse, die zu-
kiinftige Trends formen, mit dem, was sie sind - nicht mit dem, wie er
sie haben will. Als wahrer amerikanischer Patriot besitzt Celente drei
vorrevolutiondre Steingebaude an der historischsten Ecke Amerikas,
an der die Saat der Demokratie gesat wurde, im kolonialen Kinston,
der ersten Hauptstadt des Staates New York.“

Sich selbst als ,Krieger fiir den Friedensfiirsten“ bezeichnend, ist Ge-
rald Celente auch der Griinder von ,0ccupy Peace & Freedom®, einer
gemeinnitzigen Bewegung zur Ehrung der Verfassung und der Bill of
Rights und zur Wiederherstellung der Freiheit.
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WIE DIE FED DEN GOLDPREIS VON
1982 BIS 1995 KONTROLLIERTE

Eine akademische Studie, die im Jahr 1996 publiziert wurde, zeigt
Beweise dafiir, dass die Federal Reserve den Goldpreis iiber die
beobachtete Zeitspanne heeinflusste. Die Fed verwendete eines
ihrer priméren Zinswerkzeuge, den US-Leitzins, um sowohl Gold-
preis als auch Verbraucherpreisinflation zu stahilisieren.

© Voima Gold

Diejenigen, die denken, dass Gold in den vergangenen Jahrzehnten
keine wichtige Rolle in Volkswirtschaften gespielt hat, sollten ihre
Annahme noch einmal Uberdenken. Bis zu diesem Tag war Gold in
der internationalen Wirtschaft ausschlaggebend - auch wenn seit
1971 verschiedene Phasen identifiziert werden kinnen. Im heutigen
Artikel werden wir einen Fokus auf die Zeitspanne von 1982 bis 1995
bezliglich US-Geldpolitik und Goldpreis legen.

Der Goldpreis und die Inflationserwartungen

Anfang der frithen 1990er Jahre beobachtete die Federal Reserve an-
scheinend den Goldpreis, um ein Gefhl fir die Inflationserwartungen
zu bekommen. Am 22. Februar 1994 sagte der Vorsitzende der Fed,
Alan Greenspan vor dem Kongress aus. Er begann mit der Erklarung,
dass eine niedrige Verbraucherpreisinflation wichtig fir langfristiges
Wachstum und niedrige Arbeitslosenzahlen sei. Von Greenspan:

,Niedrigere Inflation und Inflationserwartungen mindern die Unsi-
cherheit bei der wirtschaftlichen Planung und Risikoaufpreise flr
Kapitalinvestitionen. Daraus ergibt sich, dass Preisstahilitat - wobei
Inflationserwartungen essentiell vernachlédssigbar sind - ein lang-
fristiges Ziel der makrodkonomischen Strategie ist.”

Das Ziel der Fed war es, Inflation zu bezwingen und somit auch In-
flationserwartungen, weil letzteres zu Inflation fihrt. Wenn die Leute
erwarten, dass die Inflation steigt, wird es eine Flucht zur Fiatwéhrung

geben, die zu einer hheren Inflation flhrt. Greenspan fuhr fort, dass
Inflationsdaten - wie der Consumer Price Index [(CPI) - nur mit deut-
licher Verzdgerung bekannt werden wirden. Und zusatzliche Verzo-
gerung kommt hinzu, wenn Geldpalitik die Inflation beeinflussen soll.

Der volle Zyklus, um die Inflation zu bandigen, kénnte ein Jahr oder
langer dauern. Idealerweise hatte die Fed einen Echtzeit-Indikator
der Inflationserwartungen. In seiner Aussage meinte Greenspan,
dass Gold ,besonders sensibel fiir Inflationssorgen sei, was - neben
anderen Indikatoren - ,wichtige Hinweise (ber sich verédndernde Er-
wartungen geben kann.“ Greenspans Analyse basierte wahrschein-
lich auf den Daten, die unten dargestellt sind. Wir kénnen sehen,
dass 1968, 1970, 1976, 1982 und 1985 ein Goldpreisanstieg vor einer
Zunahme der Inflation erfolgte. Demnach konnten die Goldpreisent-
wicklungen als ein Indikator fir Inflationserwartungen verwendet
werden (und kénnen das noch immer).

—U5, Corgurmar Price YO (LHS) U5 Dollar Gold Price YO (RHS)
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Greenspan erklarte, dass die Fed in den 1970er Jahren nicht in der
Lage war, zeitgerecht auf die Inflation zu reagieren. Wahrend seiner
Amtszeit, so meinte er, die im Jahr 1987 begann, veranlasste eine
Informationshbasis, die Gold enthielt, die Fed dazu, den Leitzins an-
zupassen, um angemessen auf Inflationserwartungen zu reagieren.
Auf friihe Inflationssorgen zu reagieren, war fiir das Abzielen auf die
Inflation an sich effektiv. Auf eine Frage des Kongressabgeordneten
LaFalce entgegnete Greenspan:

Llch denke, dass der Goldpreis eine grundlegende Sicht des BedUrf-
nisses widerspiegelt, echte und harte Vermégenswerte versus Wah-
rungen zu halten. [Gold] ist eine Wertanlage, die recht konsistente
Informationen (ber Inflationserwartungen geliefert hat und ber die
Jahre ein angemessen guter Indikator daflir war, wie sich die Infla-
tionserwartungen entwickeln. Dies tut es besser als Rohstoffpreise
oder andere Dinge.“



George Selgin und Bill Lastrapes

Ich schéatze, dass Greenspans Aussage 1994 die Volkswirtschaft-
ler George Selgin und William D. Lastrapes dazu veranlasste, sich
zu fragen, wie lange und in welchen AusmaB die Fed Geldpolitik
basierend auf dem Goldpreis betrieb. Im Jahr 1998 publizierten
sie ein Dokument mit Namen ,The Price of Gold and Maonetary
Palicy.”

In ihrer Studie Uberpriiften Selgin & Lastrapes die gemeinschaftli-
che Bewegung der Goldpreise und des US-Leitzinses und Uberflogen
die Protokolle des Offenmarktausschusses (FOMC). Das Dokument
schlussfolgert: ,Unsere Beweise... unterstlitzen die Behauptung, dass
Gold eine unabhangige Rolle bei der Formulierung der Geldpalitik ge-
spielt hat.“ Lassen Sie uns mit dem beginnen, was Selgin & Lastrapes
als anekdotischen Beweis der FOMC-Protaokolle bezeichnen. Wahrend
des Treffens des FOMC am 18. Mai 1993 wurde diskutiert, wie wichtig
die Entwicklungen der ,sensiblen Rohstoffpreise” seien:

,0ie Wahrscheinlichkeit einer nachhaltigen Zunahme der Inflation
konnte nicht bestritten werden... Tatsachlich deuteten sensible
Rohstoffpreise und andere wichtige InflationsmalBstabe bereits
die Notwendigkeit einer sofortigen Einschrankung hin...

Zusatzlich zu neuen Informationen bezlglich Preis und Kosten
kénnten derartige Anzeichen Entwicklungen an Markten umfas-
sen, die von Inflationspsychologie beeinflusst werden, wie Anlei-
hen, Devisen und sensible Rohstoffe, die alle vorsichtig Uberwacht
werden missen.”

Laut Selgin & Lastrapes ist der ,sensible Rohstoff“, der oben er-
wahnt wird, Gold. Im FOMC-Protokoll vom 21. Dezember 1993 kén-
nen wir chne Zweifel lesen, dass ein steigender Goldpreis dem
Ausschuss signalisierte, eine straffere Geldpolitik zu verfolgen:

»Aus Sicht einiger Mitglieder kénnte der Anstieg der langfristigen
Zinsen und des Goldpreises teilweise durch erhéhte Inflationssor-
gen ausgeltst waorden sein...

Viele Mitglieder koemmentierten, dass der Ausschuss wahrschein-
lich irgendwann die Reservebedingungen festigen muss, um die
Geldpolitik van ihrer derzeitig akkommodierenden Form zu einer
neutraleren Haltung anzupassen; und eine derartige Veranderung
kdnnte vielleicht Uber kurz oder lang angewandt werden, um die In-
flation einzuda@mmen...”

Zusatzlich dazu verwendeten Selgin & Lastrapes ihr konometri-
sches Maodell basierend auf monatlichen Daten vam Dezember 1982
bis zum November 1995. Als Beispiel fanden sie heraus, dass sich
der Leitzins etwa 12 Monate nachdem der Goldpreis gestiegen war,
erhéhte. Die Fed reagierte auf den Goldpreis mit einer Anpassung
des Leitzinses. Natlrlich wirkte sich der US-Leitzins dann auf die
Inflation, aber auch auf den Goldpreis aus.

Bezlglich des unteren Charts, der die Interaktion zwischen Gold-
preis und Leitzins zeigt, schreiben sie: ,Die Zahl zeigt, dass jeder
Wendepunkt [des Leitzinses] einem Wendepunkt des Goldpreises
folgt, wenn auch mit einer Verzgerung zwischen einem und einein-
halb Jahren.”

AUTOREN ARTIKEL

Der Goldpreis und der Leitzins reagierten konstant miteinander.

FigureT. Goid price and federal funds rale
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Schlussfolgerung

Man kénnte das Obige als einen Widerspruch zu meinem vaorherigen
Artikel ,Europa bereitete seit den 1970er Jahren einen weltweiten
Goldstandard vor“ sehen, in dem ich schrieb, dass die USA in den
1970er Jahren versuchten, Gold aus dem internationalen Geldsystem
zu verbannen. Doch es gibt keinen Widerspruch. Wie ich hervorgeho-
ben habe, war es das Ziel Amerikas, eine Dollardominanz zu etablieren.

In den friihen 1980er Jahren wurde der weltweite Dollarstandard
fest etabliert und die USA wollten diese Paosition durch Stabilisierung
des Dollar erhalten. Ironischerweise taten sie dies durch die Stahili-
sierung des Dollarpreises von Gold. Doch in den 1980er und 1990er
Jahren blieben die Handels- und Finanzdefizite der USA bestehen,
sodass deren politische BedUrfnisse durch ihr exorbitantes Privileg
gedeckt wurden. Einige Volkswirtschaftler, wie Nathan Lewis, sehen
diese Zeitspanne als einen ,Pseudo-Goldstandard.” Andere wider-
sprechen dem, weil die Fed tatsachlich Inflation anvisierte und nicht
den Goldpreis - die Tatsache, dass der Goldpreis stahilisiert wurde,
war ein Nebeneffekt. Alan Greenspan schrieb 2017:

LAls ich Vorsitzender der Federal Reserve war, machte ich Zeugen-
aussagen vor Kongressabgeordneten Ron Paul, der ein starker Ver-
fechter des Goldes war. Wir hatten einige interessante Diskussionen.
Ich erzahlte ihm, dass die US-Geldpolitik versuchen wirde, Signalen
zu folgen, die ein Goldstandard geschaffen héatte. Das ist eine solide
Geldpolitik mit einer Fiatwahrung. In dieser Hinsicht erzahlte ich ihm,
dass sich nichts groB verandert hatte, wenn wir zu einem Goldstan-
dard zurlickgekehrt waren.”

Greenspan bezeichnet die Geldpalitik der Fed wahrend seiner Amts-
zeit als einen Pseudo-Goldstandard. Selgin & Lastrapes schreiben
in ihrem Dokument, dass die Fed nicht speziell den Goldpreis an-
visierte, auch wenn sie schreiben, dass ,die Haltung der Fed dazu
gedient zu haben scheint, die Schwankungen des Goldpreises ein-
zuschranken.” Es sticht hervor, dass Greenspan in der Lage watr, eine
Verbraucherpreisstahilitdt zu erreichen, die durch einen stahilen
Goldpreis durchgesetzt wurde. Im unteren Chart kdnnen Sie sehen,
wie der Goldpreis 1990 bei etwa 390 Dollar je Unze und die Inflation
zwei Jahre spater bei 2,5% stabilisiert wurde.
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Was hisher noch nicht angesprochen wurde, ist Gold-Leasing. In den
1980er Jahren fand aufgrund eines Abwartsdrucks auf den Gold-
preis eine Zunahme des geleasten Zentralbankgoldes statt.

Wenn Zentralbanken ihr Gold verleihen (Ublicherweise an Bullion-
banken), nimmt das physische Angebot am Markt zu, was Druck auf
den Goldpreis auslibt. Doch wenn der Kredit zurlickgezahlt werden
muss, nimmt die physische Nachfrage zu und der anfangliche Ab-
wartsdruck verfliichtigt sich. Leasing hat einen temporéren Effekt
auf den Markt.

Die Spitze des Zentralbankgoldes ,am Markt soll im Jahr 2000
mit 5.000 Tonnen gewesen sein (wobei européische Zentralbanken
2.119 Tonnen beitrugen). Leasing unterdrickte den Goldpreis also
bis 2000, bevor die Preise danach wieder stiegen.

In welchem AusmaR das Goldleasing die Inflationserwartungen und
die US-Geldpolitik von 1882 his 1995 verzerrte, ist mit unbekannt.
Beachten Sie, dass die Fed aufgrund der massiven Schulden heut-
zutage nicht gewillt ist, die Zinsen zu erhdhen, wenn der Goldpreis
steigt. Aktuell wird Inflation eher als ein Heilmittel anstatt eines Gif-
tes angesehen; mit allen ihren Konsequenzen.

JAN NIEUWENHUIJS

Jan Nieuwenhuijs ist ein Finanzexperte und
Goldanalyst.

Er begann seine Karriere in der niederlan-
dischen Filmindustrie, doch die Volkswirt-
schaft Ubte nach der Finanzkrise gro3e Fas-

zination auf ihn aus.

Im Jahr 2013 begann er Recherchen (iber den chinesischen
Goldmarkt, den er als dreimal gréBer erkannte, als im Westen
allgemein vermutet wird. Seine Arbeit brachte ihm weltweite
Anerkennung ein. Nach seinen Recherchen (ber den chinesi-
schen Goldmarkt befasste er sich auBerdem mit internationa-
ler Volkswirtschaftslehre, Finanzmarkten und dem weltweiten
Wahrungssystem.

Er arbeitete bei BullionStar in Singapur, Voima Gold in Finnland
und betreibt Beratungsarbeit.
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AKTIEN ODER GOLD?
BEIDES ZU SEINER ZEIT!

Zurzeit sind unter Biorsianern die globalen Schulden eines der
heiBesten Themen. Oder konkreter gesagt: deren Folgen fiir die
Geldanlage. Und spéatestens, seit feststeht, dass die amerikani-
sche Notenbank Fed in groBerem Umfang sogar Unternehmens-
anleihen kauft, diirfte allen Bdrsianern klar geworden sein, dass
die Schuldenwirtschaft in neue Dimensionen vorstoBt.

Das fihrt zu Uberraschungen mit der Folge, dass wir in diesem Jahr
Schaukelbérsen wie selten erlebt haben. Wer Geld anlegt, muss also
flexibler als sonst agieren und reagieren. Aber wie soll das funktio-
nieren? Nun, die Schuldenwirtschaft bringt es zundchst mit sich,
dass sehr viel Geld an die Bdrsen flieBt, und zwar in Aktien wie auch
in Gold und Silber - lassen wir Anleihen als Verkdrperung der Schul-
den beiseite. So kann es entweder noch eine Weile bleiben oder sich
von heute auf morgen umkehren oder - die blitzartige Kurserholung
nach dem Mé&rz-Einbruch hat es gezeigt - Aktien und Edelmetalle
gleichermaBen in die HBhe schieBen lassen.

Immer wieder Tesla

Das alles werden die Volatilitdts-Indikatoren VIX und VDax wider-
spiegeln (unter anderem bei Direktbanken abrufbar). Anleger soll-
ten sie schon jetzt laufend verfolgen. Fallen sig, ist das positiv fir
Aktien, und umgekehrt. Hier kommen Gold und Silber ins Spiel. Eine
alte Daumenregel besagt, dass sich die Preise beider Edelmetalle
angeblich entgegen der Laufrichtung der Aktienkurse bewegen,
dass es sich dann also um eine negative Korrelation handelt. Doch
wie bereits die Entwicklung beider Anlageklassen in den Crash-Jah-
ren 2008 und 2020 gezeigt hat, gibt es gravierende Ausnahmen von
dieser Regel. Sie wurden zuletzt im Méarz bestétigt.

Kann man sich denn an der Bdrse auf gar nichts verlassen? Doch, auf
den gesunden Menschenverstand und auf das Ausklinken von Angst
und Gier. Ein Beispiel: Sagt uns der Verstand, die Tesla-Aktie sei so
interessant, dass man sie zumindest stdndig beobachten und bei
Kursriickschldgen sukzessive kaufen sollte? Und ist es ratsam, den
geflihlsbetonten Hype um die Eskapaden von Tesla-Chef Elon Musk
einer Analyse und Prognose von Absatzzahlen weichen zu lassen?
Wer heide Fragen aus voller Uberzeugung mit Ja beantworten kann,
sollte die Tesla-Aktie zumindest auf die Beobachtungsstation nehmen.

Gold und Silber top

Aktien stehen flr wirtschaftliche Dynamik und flr daraus entsprin-
gende Erfolge, wohingegen Gold und Silber als Antipoden zur Schul-
denwirtschaft vor allem eine Absicherungsfunktion haben - was
allerdings nicht ausschlieBt, dass Anleger auch mit ihnen Erfolge er-
zielen kénnen, nominal gerechnet sogar sehr groBe, nur eben ohne
Zwischenschaltung von Unternehmen und deren Managern (Aus-

nahme: Minenaktien). Flir Anleger gilt es, diesen Zusammenhang zu
beachten. Das bedeutet: Wer Aktien kauft, ist geradezu gezwungen,
sich mit Produkten und Dienstleistungen von Unternehmen, mit
deren Managern, Umsatzen und Gewinnen zu beschéaftigen - eine
mihselige Angelegenheit. Wer dagegen Gold und Silber kauft, setzt
darauf, dass die Absicherungsfunktion nicht zu kurz kommt. Minen-
aktien wiederum sind eine Spezies flr sich: Zwitter mit der Beto-
nung auf Aktien. Sie dirften auf absehbare Zeit die gréBten Gewinn-
chancen hieten.

Immer wieder versuchen Anleger, Mechanismen und Methoden
auszutifteln, die ihnen erméglichen sollen, der Kursschwankungen
von Aktien Herr zu werden. Die Vielfalt ist enorm. Sie beginnt mit ei-
ner einfachen Dividendenstrategie, erstreckt sich (ber die Interpre-
tation von Geschéaftsberichten und Konjunkturindikatoren, deutet
allerlei Chartformationen und endet womdaaglich mit dem Daytrading.
Zu allen hier genannten und vielen weiteren Versuchen, die Zukunft
zu ergriinden, wurden schon Unmengen an Bichern und schier un-
endlich scheinenden Artikeln mit Abermillionen von Aktientipps ge-
schrieben. Die Faszination ist jeweils gewaltig - und trotzdem lauft
alles nur auf die scheinbar banale Empfehlung hinaus: Bei niedrigen
Kurse kaufen, bei hohen Kursen verkaufen.

Harte Arbeit

Doch ganz so banal, wie sie zunachst zu sein scheint, ist diese Emp-
fehlung nicht. Denn sie braucht nur um einen Aspekt erganzt zu wer-
den, und schon liest sie sich Uiberzeugend: Die Kurse interessanter
Aktien missen durch griindliche Vorbereitung geradezu erarbeitet
werden. Kurssteigerungen ergeben sich dann fast von selbst, nur
deren Hohe ist nicht vorhersehbar. Was bedeutet das: Niedrige Kur-
se erarbeiten? Dazu gehdren mindestens die folgenden Recherchen:

Eine gewisse Anzahl von Kursen - je nach Zeitbudget ein paar
Dutzend bis etwa hundert - anhand der von Direktbanken vergf-
fentlichten Charts regelméaBig sichten, aktuelle Geschaftsberichte
interessant erscheinender Unternehmen Uber deren Investor Rela-
tions-Abteilungen kommen lassen, die Glaubwirdigkeit anhand al-
terer Geschéaftsberichte testen, Branchen- und Konjunkturberichte
verfolgen, die Geld- und die Fiskalpolitik aufs Korn nehmen, poli-
tische Entscheidungen wie einst zur Energiewende und in diesem
Jahr zur Covid-19-Pandemie unter die Lupe nehmen, ein persoénli-
ches Borsentagebuch flihren, darin Beobachtungen zu auffélligen
Trends notieren, Geflihle wie Angst und Gier ausschalten. Falls |h-
nen schon der praktizierende Bérsianer Markus Koch mit seinen
umfangreichen Analysen oder der in Wirtschaft und Politik gut ver-
netzte Roland Tichy positiv aufgefallen ist, verfolgen Sie deren Ver-
offentlichungen Uber YouTube oder sonstige Medien.
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Streuung mit Tiicken

Streuung, Diversifikation, Risikobegrenzung - so oder ahnlich lau-
tet ein Postulat, das Anlegern von Bankern, Bérsenbrief- und Buch-
autoren gern auf dem Weg zur erhofften Million oder wenigstens
zu einigen Tausendern empfohlen wird. Der dabei vorherrschende
Grundgedanke ist einsichtig: Wer Geld anlegt, sollte nicht alles auf
eine Karte setzen.

Doch was bedeutet das kankret? Flr eine Mischung aus Aktien, An-
leihen, Tagesgeld, Gold und Immohilien sorgen? Einen Fonds kaufen,
gemanagt oder als ETF? In Aktien bereits diversifizierter Unterneh-
men investieren, von Siemens und Bayer bis zu MBB und Sharehaol-
der Value? Genaugenommen gehort zu alldem auch das Timing, weil
es oft sinnvaller erscheint, Geld zwecks Risikobegrenzung sukzessi-
ve statt auf ein Mal anzulegen.

Zweifellos ist Streuung sinnvall, zumal in unruhigen Corona-Zeiten
wie jetzt. Doch um das Ergebnis gleich vorweg zu nehmen: Die Ri-
sikobegrenzung muss auf jeden Anleger individuell zugeschnitten
sein. Nehmen wir zum Beispiel einen Anfanger im Geldgeschaft, der
erst ein Vermégen aufbauen méchte. Fir ihn dirfte es reichen, dass
er dem Verlustrisiko aus dem Weg geht, indem er einen Fonds- oder
ETF-Sparplan abschlieBt. Dagegen hat ein Multimillionar in der Re-
gel etwas ganz anderes im Sinn, ndmlich konzentriert auf die drei
Schwerpunkte Immohilien im In- und Ausland, Aktien und Gold das
eigene Vermdgen vor Inflation schitzen und dazu nebenbei még-
lichst die Steuern zu minimieren.

Bleiben wir noch ein wenig bei diesen beiden Anlegertypen: An-
genommen, der erste hat mit seinem Fonds- oder ETF-Sparplan
irgendwann einen erklecklichen Betrag zusammen, und sein lau-
fendes Einkommen ist im Zuge der beruflichen Karriere auch nicht
ohne. Dann denkt er womdglich an den Kauf einer Eigentumswaoh-
nung, um sie zu vermieten und so ein zusatzliches Einkommen zu
erzielen. Oder um sie selbst zu nutzen. In beiden Fallen handelt es
sich wahrscheinlich um einen groBen Fehler. Denn damit geht er ein
Klumpenrisika ein. AuBerdem berlicksichtigt er weder das immer
restriktiver werdende Mietrecht noch die értliche Bindunag, die flr
seine Karriere schadlich sein kann.

Sogenannte Vermigensverwalter

Dagegen plagen unseren Multimillionar ganz andere Probleme. Ver-
mutlich hat er in der Annahme, Vermdégensverwalter knnten ihm
seine Geldsorgen abnehmen, bei verschiedenen van ihnen seine Da-
ten hinterlassen - mit der Folge, dass sie ihm mit immer wieder neu-
en Vorschlédgen zur ,Asset Allocation“ unter Ber(icksichtigung des
,Beta-Faktors“ und sonstiger Theoreme auf die Nerven gehen. Da-
riber hinaus stdren ihn die vielen Uberwiegend aus dem Derivate-
sektor stammenden Anglizismen, die Professionalitat vortauschen
sollen. SchlieBlich erklart die eine oder andere Bank unserem Multi-
millionar sogar unhdflich, er gehdre trotz seines zweistelligen Millio-
nenvermégens noch nicht mal zu den ,High Networth Individuals®.

Begriffe wie Streuung bzw. Diversifikation als Methoden zur Risiko-
begrenzung sind also leichter ausgesprochen als in die Tat umge-
setzt. Sie sind zwingend erforderlich, will man am Ende nicht ohne
Vermdgen dastehen, doch jeder Anleger muss sie flr sich interpre-
tieren. Vor jeglichem Automatismus sei dringend gewarnt. Er wird
uns leider vielfach eingeredet, kann jedoch nicht far alle funktionie-

ren, weil jeder Anleger eine spezifische Geld-DNA hat, die ihn von
anderen unterscheidet. Oder um das Ganze von der praktischen Sei-
te her zu betrachten: Geld-Anfanger grenzen ihr Anlagerisiko durch
regelmaBiges Investieren ein, wahrend Multimillionare alle geistigen
Krafte in Bewegung setzen mussen, allein um sich der zahlreichen
Vermdgensverwalter-Angebote zu erwehren.

Spekulation als Kunst

Aktien sind weder etwas zum Halten und Liegenlassen noch Inst-
rumente des Gllicksspiels. Die Wahrheit befindet sich irgendwo in
der Mitte: Aktien sind Ertrags- und Substanzwerte. Sie vereinigen
Dividenden und Kursgewinne als Ertrage. lhre Substanz, die sich in
Kursgewinnen widerspiegelt, besteht aus einem tragféhigen Ge-
schaftsmodell und einem guten Management. Fehlt beides, steuern
Unternehmen in eine Pleite, die sich so gut wie immer bereits Mona-
te oder sogar Jahre zuvaor in einer unterdurchschnittlichen Entwick-
lung der Aktienkurse bemerkbar macht.

Die Altersvorsaorge mit Aktien ist weit mehr als das, was uns dazu
van Paolitikern, Finanzkonzernen und Medien serviert wird. Sie ist
ebenso eine Kunst wie die Spekulation mit Aktien. Von Fall zu Fall
kdnnen beide sogar deckungsgleich sein. Zum Beispiel, wenn je-
mand im Alter von 50 Jahren darauf spekuliert, dass sein Aktiende-
pot dank geschickter Anlage in den nachsten 20 Jahren einen Wert
erreichen werde, der dann weit mehr als nur die Kosten des Alltags
abzudecken verspricht.

Bei der ganzen Diskussion um Dividenden koammen, abgesehen
von den durch Corona bedingten Ausféllen, zwei wichtige Aspekte
zu kurz: Erstens bestimmen nicht Anleger, sondern Unternehmen,
wann Dividenden ausgezahlt werden, und zweitens missen Anle-
ger nach dem Aktienkauf meistens monatelang warten, bis ihnen
die Dividende ausgezahlt wird - zwei weitere Argumente, die daflr
sprechen, dass Anleger sich lieber auf Kursgewinne konzentrieren
sollten.

Horrorszenarien

Versuchen wir, das Thema noch von einer anderen Warte aus anzu-
gehen, vonseiten der Psychologie: Es gibt bekannte und unbekannte
Risiken. Die einen sind uns in der Regel gelaufig, etwa das Auf und
Ab der Aktienkurse, die Inflation oder die Gefahren aus der Zom-
bie-Finanzierung mit billigen Krediten.

Die anderen, auch als ,Schwarzer Schwan“ bekannt, sind viel gra-
vierender, zum Beispiel der Konflikt zwischen den USA und China
im slidchinesischen Meer, die ndchste Pandemie oder ein weltweiter
Blackout.

Allein schon aus den wenigen hier erwahnten Beispielen fir be-
kannte und unbekannte Risiken ergibt sich, dass die Geldanlage in
Aktien alles andere ist als das Ubliche Ausfindigmachen vaon glins-
tigen Kurs-Gewinn-Verhaltnissen, hohen Substanzwerten oder ver-
heiBungsvollen Chartformationen.

Fligen wir deshalb ein paar weitere, (berwiegend unbekannte Risi-
ken hinzu: Zinsanstieg, Zusammenbruch des Eurosystems, noch ein
Crash, Blrgerkrieq, eine zuséatzliche globale Pandemig, Erdbeben in
Kalifornien, folgenschwerer Terroranschlag wie am 11. September
2001in New York und Washington, Klimakatastrophe.



Da wir nun mal auf dieser Welt leben, sollten wir uns wenigstens all
ihrer Risiken bewusst sein. Es empfiehlt sich jedoch dringend, dari-
ber hinaus auch Vorkehrungen zu treffen.

Beginnen wir mit einem einfachen Beispiel: Das Bundesamt flir Be-
volkerungsschutz und Katastrophenhilfe (www.bbk.bund.de) hat
bereits vor Jahren eine aufschlussreiche 6B6-seitige Broschiire mit
dem Titel ,Katastrophenalarm“ herausgebracht, die ich Ihnen als
Wachr(ttler empfehle. Darin enthalten sind: Tipps zur pers@nlichen
Notfallvorsorge sowie die Themen Unwetter, Feuer, Hochwasser und
Gefahrstoffe. Spatestens die leeren Regale in Lebensmittelgeschaf-
ten unmittelbar nach dem Corana-Crash sollten Ihnen Alarmzeichen
genug sein, um jetzt rechtzeitig vorzusorgen.

Das kann nur ein kleiner Ausschnitt aus den prophylaktischen MaB-
nahmen sein, die Sie rechtzeitig in Gang setzen sollten. Hinzu kammt
die Steuerung der eigenen Finanzen - ein Kapitel, das den meisten
Menschen fremd zu sein scheint, weshalb sie sich gern auf andere
verlassen: Auf Palitiker, wenn es zum Beispiel um die Altersvarsor-
ge geht, und auf Anlageberater aller Art, die ihren Kunden nur all-
zu gern Lebensversicherungen, Fonds, Derivate und allerlei weitere
provisionstrachtige Finanzprodukte verkaufen.

Lohnender Zeitaufwand

Vielfach wird Gold als ultimativer Schutz vor jeglichen Horrorszena-
rien empfohlen, von Fall zu Fall auch zusammen mit Aktien. Dann
fragt man sich allerdings, wie das konkret aussehen soll. Um gleich
die grundsatzliche Antwort zu geben: An der Schutzfunktion ist nicht
zu zweifeln, es kommt indes auf das Verhaltnis von Goldpreis und
Umfeld an. Zurzeit und dariber hinaus sieht es dieshezliglich flr
Gold wie auch fur Silber gut aus. Dasselbe gilt fir viele Aktien - vo-
rausgesetzt, man wahlt sie nach den in diesem Beitrag genannten
Kriterien aus.

Aktien und Gold profitieren beide von den offenen Geldschleusen
und den mit ihnen verbundenen Nullzinsen der groBen Notenban-
ken. Allerdings sind temporar Abstriche zu machen: Bei Aktien we-
gen der Abhangigkeit von der Konjunktur und wegen sonstiger ex-
terner wie auch interner Stdrfaktoren, beim Gold schlimmstenfalls
wegen der Gewinnmitnahmen kurzfristiger Bérsenspieler, deren
Fehlspekulationen sie erst mal zu Notverkaufen zwingen.

Aktien und Edelmetalle gleichermaBen im Visier zu behalten, ver-
langt von Anlegern sehr viel Zeitaufwand. Dennoch fihrt kein Weg
daran vorbei. Denn wer nur halbherzig rangeht, versaumt groBe
Chancen und geht unnétige Risiken ein. Zu dieser Spezies gehd-
ren Ubrigens auch Anleger, die versuchen, aufgrund von scheinbar
Uberzeugenden Argumenten einiger Bérsengurus eigene Uberle-
gungen beiseite zu lassen.

Einer van vielen Barsenspriichen lautet: Im preiswerten Einkauf liegt
der Gewinn. Dagegen lasst sich zweifellos nichts einwenden. Aber
was ist preiswert? Thyssen und Lufthansa, nachdem beide Aktien
zuvor fast auf Null abgestirzt waren? Oder Amazon und Apple, weil
sie jeweils einen sogenannten Burggraben (Marktmacht] um sich
gehildet haben? Nichts von alldem ist nur fdr sich allein zutreffend,
immer spielen mehrere Faktoren wichtige Rollen. Es gilt also, denen
auf den Grund zu gehen - wie schon beschrieben, eine zeitraubende
Angelegenheit, aber lohnend.

AUTOREN ARTIKEL

Kann man Zeit durch intensives Studieren van Charts abkilrzen? Ein
bisschen schon. Doch Vorsicht: Wie gut das Geschaftsmodell eines
Unternehmens ist oder was vonseiten der Palitik erwartet werden
kann, lasst sich weniger aus Charts ablesen als aus Originalguellen
oder Medienbeitrédgen und - oft noch besser - durch direkte Kontak-
te zu Managern, und seien es nur solche, die flir Investor Relations
ihrer Unternehmen geradestehen. Kantakte lassen sich Ubrigens -
bei entsprechenden Englisch-Kenntnissen - besonders leicht mit
Managern von Gold- und Silberminen knlipfen.

Geld aus dem Nichts

Was mir wahrend der vergangenen Monate in puncto Edelmetalle
wiederholt auffiel: die in vielen Medien zu beobachtende mangeln-
de Differenzierung: Anlageminzen sind nun mal etwas anderes als
Sammlermiinzen, ETFs sollten ebenso wie gemanagte Edelmetall-
fonds nicht mit Minenaktien verwechselt werden, und statt Gold-
preisprognasen bis Annao Tobak van Investmentbanken wie Goldman
Sachs oder JP Morgan flr bare Minze zu nehmen, empfehlen sich
Anlegern eher eigene Recherchen, eine differenzierte Betrachtung
und geschicktes Timing im Zuge des Edelmetall-Megatrends.

Bis waohin dieser uns noch flhren wird, ist zwar unbestimmt, aber
eine Aussage wird bis auf Weiteres ihre Glltigkeit behalten: Solange
die Notenbanken in beliebiger Menge Geld aus dem Nichts schdp-
fen, brauchen sich die Besitzer von Gold, Silber, aber auch vaon Platin
und Palladium um ihre Pfriinden keine Sorgen zu machen - voraus-
gesetzt, sie halten das zwischenzeitliche Rauf und Runter im Zuge
des Megatrends nervlich aus. Wichtig ist, sich diese Einschrankung
immer wieder vor Augen zu fihren. Nebenbei bemerkt: Dann ist der
Psychologe in Ihnen gefragt.

B@rsen haben verschiedenen Anlegergruppen viel zu bieten. Greifen
wir einfach nur den Handel mit Gold und Silber heraus, weil beide
Edelmetalle derzeit wegen ihrer trotz viel Hin und Her Uberzeugen-
den Preisentwicklung besonders popular sind. Gold gilt als Versi-
cherung, speziell als Schutz vor dem Zusammenbruch des Finanz-
systems.

Seine industrielle Verwendung auBerhalb der Schmuckindustrie
liegt unter 10 Prozent, wahrend Silber etwa zur Halfte industriell
eingesetzt wird. Der Aufwartstrend beider Edelmetalle wird von
kurz- bis mittelfristigen Abwartsreaktionen unterbrochen, die beim
Silberpreis besonders heftig sind. Bei alldem wird es his auf Weite-
res bleiben.

MANFRED GBUREK

Manfred Gburek, Jahrgang 1942, ist privater
Investor und Autor auf goldseiten.de. Seine
Spezialgebiete sind Aktien, Edelmetalle und
Immobilien.
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KREUZRELATIONEN UND X-ACH-
SEN-SPRUNGE, DIE 2 KOMPONEN-
TEN FUR GROSSERE VERMOGEN

Wenn Sie iiber ein mittleres bis griBeres Vermigen verfiigen, was
kdnnen Sie dann tun?

Das Halten von Geld funktioniert nur als Forderung gegen die Bank
und Uber einer (flr hohe Vermdgen sehr niedrigen) Einlagenschutz-
grenze ist das dann eine ungesicherte Forderung. In der Folge ergibt
sich im Makro-Bereich der Bedarf, einzelne Sachwerte zu halten und
bei Bedarf Sachwertgruppen untereinander im Makro richtig zu ge-
wichten. GréBere Vermdgen sind also im Tauschzwang, sie kénnen
nicht verkaufen (= in Geld tauschen), da das eine ungesicherte Forde-
rung ergibt, sie kdnnen nur Sachwerte untereinander tauschen. Genau
flir solche Vermdgen bauen wir die Gewichtungsbestandteile. Unter-
halb der Makrogewichtung hat dann jedes Sachwertgruppenportfolio
die Aufgabe, die Sachwertgruppenbenchmark zu schlagen.Bei Aktien
ist die Benchmark gemeinhin der SPX 500 und hier ein Beispiel wie
unsere Aktien-Sachwertgruppenportfolios gegen diesen performen:

Bei Edelmetallen ist die Benchmark oft der Schweizer Franken und
hier ein Beispiel (aus einem Zertifikat mit ISIN, physisch ist das auch
nicht anders), wie unsere Edelmetall-Sachwertgruppenportfolios
gegen dieses performen:

Dbiges sei nur der Vollstandigkeit wegen erwahnt. Im groBen Bild
spannender ist die Makrogewichtung, also die Gewichtung der
einzelnen Sachwertgruppenportfolios untereinander zu einem Ge-
samtportfolio. Dies |&sst sich stark vereinfacht an der Tauschratio
des SPX 500 gegen Gold darstellen. Hier fallt zuerst im |&ngsten Bild
auf, dass die Outperformance trotz Desinflation der Aktien gegen
Gold aufgehdrt hat.

Anlass waren die Hygieneprobleme des Jahres 2019 ff., der Grund
war aber ein anderer, denn bei sehr desinflationérer Geldpalitik
kdnnen Aktiengesellschaften nicht ewig nur durch Einsparungen
Gewinne steigern (was der Goldbarren bekanntlich nie kann, wes-
wegen er 2012 bis 2019 den Aktiengesellschaften auch unterlegen
sein musste).

Dass im Jahr 2020 beide, also sowaohl der SPX 500 als auch Gold
neue Allzeithochs erreicht haben, ist ein netter, flir groBe Vermégen
aber villig irrelevanter Vergleich mit der X-Achse der Preisgraphen,
also mit dem USD. Zur X-Achse der Preisgraphen spéter. Denn gri-
Bere Vermdgen sind eben im Tauschbedarf und kénnen nicht ,ver-
kaufen“ (in Forderungen gegen Banken tauschen) chne sich ober-
halb der Einlagensicherungsgrenze unbesicherte Forderungen
einzuhandeln, noch dazu ohne oder mit negativer Verzinsung.

Im mittleren Bild fallt auf, dass nach einem Aufholsprung des Gol-
des gegen Aktien im Jahre 2020 sich die Ratio des einen gegen den
anderen wieder stahilisiert hat, Mittelwert nun etwa 1,8. Die ,Bo-
denbildungsphase” des SPX 500 gegenliber Gold erscheint bisher
- nach dem Sockelsprung auf den Mittelwert 1,8 von 2,5 kommend
- solide. Wir werden also weiterhin an der Gesamtportfoliobildung
aus den Sachwertgruppenportfolios ,Aktien“ und ,4 Edelmetalle als
Mischung* festhalten.



Volkswirtschaftlich interessant ist dabei, dass eben die Einspa-
rungspotenziale der Aktiengesellschaften nur aus Kostensenkun-
gen heraus erschépft sind. Es braucht also mehr Umsatz und mehr
Umsatz braucht héhere Kaufkraft und héhere Kaufkraft tut aber Ak-
tien und Gold GLEICHZEITIG gut. Nachdem wir nun Y-Achse gegen
Y-Achse, also Sachwertgruppe gegen Sachwertgruppe behandelt
haben und welche Anderungen hier in 2020 eingetreten sind, nun
noch kurz zur X-Achse der Preischarts, da steht bekanntlich das
Zahlungsmittel, im vorliegenden Falle der USD. Ein Zahlungsmittel
kann von dessen Erzeuger und Bereitsteller, varan den Zentralban-
ken, danach Geschéaftsbanken und im kurzfristigen Bereich Margin-
konten willkirlich vermehrt oder vermindert werden, auch in Minu-
ten und auch heftig. Die Verringerung von Zahlungsmitteln wenn
schnell und heftig nennt man Preiscrash des Assets, das gegen das
Zahlungsmittel im Preisgraphen gemessen wird. Sowas kann man
vorhersehen und dann mit Gegengewichten verhindern.

Wie kiinnen wir das vorhersehen?

Mit Algorithmen, die &hnlich funktionieren wie das Horchen an der
Eisenbahnschiene, die varher vibriert, bevor der Zug kommt. In der
U-Bahn ist es leichter, da kemmt vorher der Luftzug vor dem Zug.
Den groBen Pandemiecrash hat unser System problemlos detektiert,
hier der Beweis, wir schrieben es unseren Kunden am 24.02.2020:
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Genau das Datum der Meldung sehen Sie hier als rote vertikale Zeit-
linie an den Preisgraphen van SPX 500 und Gaold.
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Genau das Datum der Meldung sehen Sie auf der nachsten Grafik
als rote vertikale Zeitlinie an den Preisgraphen des DAX 30.
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Genau das Datum der Meldung sehen Sie auf der (bernachsten Gra-
fik als rote vertikale Zeitlinie an den Preisgraphen von Q.
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Bei 0l waren das immerhin (iber 46 vermeidbare Prozent an Preis-
crash. 0l halten wir nicht im Portfolio, sondern es gibt viele Profes-
sionelle, die O férdern oder lagern und die brauchen solche Signale
als Corporate User, als Geschaftskunde also. Allgemein interessant
ist, dass dieser ,Crash“ nichts Anderes als eine Verschiebung der
X-Achse nach oben war, eine sprunghafte Verringerung an verflig-
baren Zahlungsmitteln also.

Und deswegen lasst sich das vorhersehen, es lasst sich ndmlich
vorhersehen (vorherhéren) ob der USD sprunghaft ansteigt und
dann natdrlich gegen alles (nicht gegen alles gleich stark, aber
gegen alles). Wenn Sie solche Situationen managen wollen, haben
Sie einen Vorteil, relevant flir Verm@gensallokation sind diese Situa-
tionen aber auch dann nicht, wenn Sie das nicht managen, relevant
ist immer nur Plus oder Minus der einen Sachwertgruppe gegen
die andere Sachwertgruppe, alternativ noch ein Plus oder Minus
einer Sachwertgruppe gegen Konsumgdtergruppen, was man dann
,Kaufkraft“ nennen wirde.

Das hier Geschriebene ist keinerlei Veranlagungsempfehlung und es
wird jede Haftung fir daraus abgeleitete Handlungen des Lesers aus-
geschlossen. Es dient der ausschlielichen Information des Lesers.

MAG. CHRISTIAN VARTIAN

Christian Vartian verfligt (ber mehr als 20
Jahre Berufserfahrung auf dem Gebiet des
realwirtschaftlichen Investment Bankings.
Nach seinem BWL-Magisterstudium arbei-
tete er als Spezialist fiir die Implementierung
ganzer Industriewerke. Investmentmanager
in AGs seit 2006, Fondsmanager seit 2008,
dazu Finanzberater.
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NACHHALTIGES GELD -
DER UMWELT ZULIEBE

Die Ursache fiir Umweltverschmutzung und Ressourcenverschwen-
dung liegt nicht im Kapitalismus

Den wenigsten Menschen wird es wohl gleichgliltig sein, wenn die Um-
welt geschadigt oder Ressourcen verschwendet werden - schlieBlich
gibt es nur eine Welt. Daher ist es nur konsequent, mit den zur Verf(-
gung stehenden Ressourcen maglichst sparsam umzugehen. Auch wird
sich vermutlich kaum jemand finden, der es seinen Zeitgenossen - vor
allem denen in Entwicklungslédndern - verwehren wirde, nach mehr
Wohlistand zu streben. Gleichwaohl haben dabei viele Menschen Beden-
ken, denn die Weltbevdlkerung steigt. Nach einer Prognose der Verein-
ten Nationen sallen bereits im Jahr 2050 etwa 9,7 Mrd. Menschen die
Erde bevolkern; gegenwartig sind es 7,8 Mrd. ,Immer mehr Menschen*
und ein ,immer hdheres Waohlstandsniveau“ sind gleichbedeutend mit
einem hoheren Ressourcenverbrauch - Grund genug, mit allem, was die
Erde an Mitteln bereithalt, méglichst sparsam zu haushalten. Doch wel-
cher Weg ist dazu der richtige? Welche Form des Wirtschaftens sollte
gewahlt werden, damit Ressourcen geschont sowie Umwelt und Klima
geschitzt werden?

Beispiel DOR

Die sozialistische DDR war ein Musterbeispiel daflir, wie es nicht funk-
tioniert. Obwahl in Ostberlin schan 15 Jahre friher als in der Bundesre-
publik ein Umweltministerium geschaffen und bereits 1968 der Umwelt-
schutz als Staatsziel in der Verfassung verankert wurde, waren zur Zeit
des Mauerfalls Bdden verseucht, die Luft vielerorts verpestet und viele
Fliisse wie auch Seen praktisch tot. Die Grinde flr die massive Umwelt-
schadigung in der DOR lagen im Sozialismus. Dieser kennt kein Privat-
eigentum an den Produktionsmitteln und daher auch keine Marktpreise.
Folglich kann im Sozialismus nicht rentabel und effizient gewirtschaftet
werden. Es kammt zu Ubernutzung und Verschwendung der knappen
Mittel. So ist es nicht verwunderlich, dass die DOR bei der Verschwen-
dung von Primarenergie in den zehn Jahren vor dem Mauerfall in Euro-
pa auf Rang eins lag; in den 1970ern und 1980ern kam der SED-Staat
weltweit auf den hiichsten CO2-AusstoB je Einwohner.

Hohe Korrelation

Trotz dieser Fakten duBern Umweltaktivisten haufig den Vorwurf, das
kapitalistische Wirtschaften, also die freie Marktwirtschaft, trage die
Hauptschuld an Umweltzerstérung und Ressourcenverbrauch. Bei
Staatsguoten von nahe 50% kann jedoch nicht ernsthaft von einem ka-
pitalistischen System die Rede sein, und den Kapitalismus in Reinform
hat es ohnehin noch nicht gegeben. Nicht nur strafen die Umwelts(in-
den der DOR das Argument der Aktivisten Ligen, auch der jahrlich von
der US-amerikanischen Yale University erstellte Environmental Perfor-
mance Index zeigt ein anderes Bild. Wie sonst kdnnte es sein, dass die
sehr wohlhabende Schweiz die Rangliste 2018 anfiihrt und dem Land

eine vorhildliche Bkologische Leistungshilanz bescheinigt wird? Uber-
haupt befinden sich auf den oberen Ré&ngen wirtschaftlich eher er-
folgreiche Nationen, wahrend L&nder wie die Demokratische Republik
Kongo, Bangladesch und Burundi die Schlusslichter sind. Wohlstand
und eine intakte Umwelt scheinen einander also nicht auszuschlieBen,
sondern vielmehr zu bedingen. Dies bestéatigt auch ein paralleler Blick
auf den Economic Freedom Index und das Pro-Kopf-Einkommen ver-
schiedener Lander, der einen klaren Zusammenhang zwischen hoher
wirtschaftlicher Freiheit, Wohlstand und einer guten 8kologischen Leis-
tungshilanz aufzeigt.

Beschrinkung des Wirtschaftens?

Kein Zweifel: Eine freie Marktwirtschaft ist der bestmdgliche Umwelt-
schutz. Wie berechtigt jedoch ist das Argument, es wiirden generell zu
viele Ressourcen verbraucht? Die Organisation Global Footprint Net-
work behauptet genau das und verdéffentlicht jahrlich den tkologischen
FuBabdruck der Menschheit, mit dem ein Abgleich des weltweiten Res-
sourcenverbrauchs mit den zur Verflgung stehenden, wieder rege-
nerierbaren Ressourcen gezeigt werden soll. Den so ermittelten Earth
DOvershoot Day datierte die Organisation heuer auf den 29. Juli - an die-
sem Tag hatte die Weltbevdlkerung angeblich die ihr fiir 2019 zur Ver-
fllgung stehenden Ressourcen bereits verbraucht. Daten dieser Art ver-
leiten Umweltaktivisten auf der ganzen Welt dazu, eine Beschrénkung
des Wirtschaftens zu verlangen. Sie rufen nach einer nachhaltigeren
Politik, nach mehr Ge- und Verboten. Auch wenn sich nicht alle gleich
die ,Uberwindung des Kapitalismus* auf die Fahnen schreiben, haben
sie doch schnell die Politik auf ihrer Seite, die dankbar die Forderungen
aufgreift und entsprechende politische MaBnahmen auf den Weg bringt
- siehe das Klimaschutzpaket der Bundesregierung.

Kein Mittelweg miglich

Unter der Annahme, dass das gegenwartige Wirtschaftssystem der
westlichen Welt wirklich zu viele Ressourcen verbraucht, gerade der
Sozialismus jedoch nicht die Lésung des Problems sein kann, kdnnte
sich der Gedanke aufdréngen, ein Wirtschaftssystem zu formen, das
gleichsam die Vorteile beider Systeme - Sozialismus und Kapitalismus
- in sich vereint, ihre Nachteile aber auBen vor l&sst. Kann das funktio-
nieren? Nein. Das zeigte bereits der Okaonom Ludwig van Mises (1881
bis 1973) im Jahr 1929 auf, indem er in seinem Buch ,Kritik des Inter-
ventionismus® unmissversténdlich darlegte, dass es keinen Mittelweg
zwischen Kapitalismus und Sozialismus geben kann. Mises wies nach,
dass jeder Eingriff des Staates in den Markt kontraproduktiv ist und in
letzter Konsequenz das System des freien Marktes sukzessive durch
eine staatliche Befehlswirtschaft ersetzt wird. Am Ende findet sich die
Gesellschaft in einem sozialistisch-totalitdren System wieder. Die teils
radikalen Forderungen vieler Umweltaktivisten sollten dabei jeden frei-
heitsliebenden Menschen schon heute in Alarmstimmung versetzen.
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Nachhaltiges Geld

Der Sozialismus ist nachweislich nicht in der Lage, Umwelt und Ressour-
cen zu schonen, und ein Mischsystem - also staatlicher Interventionismus
- fihrt denknotwendig Uber kurz oder lang ebenfalls zu genau diesem. Gibt
es einen Ausweg aus diesem Teufelskreis? Ja: die konsequente Akzeptanz
des ,Kapitalismus“. Um ihm vom heutigen System aus naher zu kommen, ist
es insbesondere unverzichtbar, das staatliche Geldmonopol abzuschaffen
und einen freien Markt fir Geld zuzulassen, damit sich ,nachhaltiges” Geld
etablieren kann. Das Geldsystem, das die Volkswirtschaften gegenwartig
weltweit beherrscht, I&sst sich mit Fug und Recht als Geldsozialismus be-
zeichnen, denn es tragt die Merkmale einer zentralen Planwirtschaft. Es
ist dem Wettbhewerhb entzogen, die Zinsen werden von der Notenbank be-
stimmt, und Geld entsteht in Form von Krediten aus dem Nichts. Mit diesen
Krediten werden regelméaBig wirtschaftliche Scheinbooms in Gang gesetzt,
die ebenso regelmaBig in Krisen und Zusammenbriichen enden. Durch
kinstliche Absenkung der Zinsen werden Investitionen rentabel, die es an-
sonsten nicht gewesen waren. Das freut die Palitik, aber nicht die Umwelt
- denn jede Investition erfordert Mittel, und dabei handelt es sich um Res-
sourcen jeglicher Art, also Energie, Metalle, Wasser usw., die so nicht den
dringendsten Bed(rfnissen der Konsumenten zugefiihrt werden. Wenn der
Boom zusammenbricht, gehen viele dieser Mittel sogar unwiederbringlich
verlaren. Sie wurden verschwendet. Nachhaltig geht anders. Nachhaltiges
Geld dagegen ist Geld, das die Menschen freiwillig nachfragen; Geld, das
nicht aus dem Nichts geschaffen werden kann. In einem freien Markt flr
Geld, in dem mit hoher Wahrscheinlichkeit Edelmetalle eine dominierende
Rolle spielen wirden, gabe es keine Nachfrage nach ungedecktem Geld.
Kredite aus dem Nichts, damit erzeugte Scheinbooms und mit ihnen die
Verschwendung von Ressourcen und eine Uberstrapazierung der Umwelt
gehdrten der Vergangenheit an.

Gold, Silber und Platin

Aufteilung frei wahlbar

Mit der SOLIT App alles im Blick

Effiziente Anlageldsung in Niedrigzins-Zeiten

Fur institutionelle Kunden

ab 200.000 EUR

Regierungen aus aller Welt haben sich in den letzten 100 Jahren scheib-
chenweise die Macht (ber das Geldwesen verschafft. Sie tragen somit
die Hauptverantwortung fiir die Ubernutzung der den Menschen zur
Verfligung stehenden Ressourcen, sind verantwortlich dafiir, dass der
Gegenwart auf Kosten der Zukunft zu viel Beachtung geschenkt wird.
Palitiker missen daher mit der Idee des nachhaltigen Geldes kanfron-
tiert werden. Wenn sie Umwelt- und Ressourcenschutz ehrlich meinen,
mussten sie sich auf eine solche Diskussion einlassen. Scheuen sie
diese, wére das ein Grund zu der Annahme, dass sie letztlich doch mit
den vielen Regularien, Ge- und Verboten sowie Gesetzen, nach denen
sie rufen, etwas anderes im Schilde fuhren, als die Umwelt zu schanen.

Andreas Marquart ist Vorstand des ,Ludwig
von Mises Institut Deutschland*. Er ist Hono-
rar-Finanzberater und orientiert sich dabei
an den Erkenntnissen der Osterreichischen
Geld- und Konjunkturtheorie. Gemeinsam
mit Philipp Bagus schrieb er 2 Blcher. Im
Mai 2014 erschien ,Warum andere auf lhre
Kaosten immer reicher werden ... und welche Rolle der Staat und
unser Papiergeld dabei spielen” und im Marz 2017 das zweite
Buch mit dem Titel ,Wir schaffen das - alleine!“.

www.misesde.org
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LIEBER GOLD ODER SILBER KAUFEN?
VOR- UND NACHTEILE GEGENUBER-

GESTELLT

Eine hédufig gestellte Frage ist: ,,Soll ich lieber Gold oder Silber
kaufen?“ - um ein wichtiges Fazit vorwegzunehmen: Es ist keine
Entweder-oder-Frage, sondern vielmehr spricht vieles dafiir Gold
UND Silber zu kaufen, wie wir nachfolgend erldutern miéchten:

1. Gold-Silber-Ratio: Silber historisch giinstig bewertet

Schauen wir zunachst darauf, wie Silber im Vergleich zu Gold bewer-
tet ist. Dies wird oftmals durch das Gold-Silber-Ratio ausgedriickt.
Vereinfacht: Wie viele Unzen Silber bendtigen Sie, um sie gegen eine
Unze Gold eintauschen zu kdnnen. Aktuell sind es rund 115 Unzen
(Stand: Mai 2020). Wie das Ratio zu dem Zeitpunkt aussieht, zu dem
Sie diesen Artikel lesen, kdnnen Sie jederzeit in unserer SOLIT App
nachschauen, die fiir i0S und Android verfligbar ist, siehe www.so-
lit-kapital.de/solit-app.

Nachfolgend sehen Sie, dass das Ratio auf einem auBerordentlich
hohen Niveau ist, Silber also zu Gold stark unterbewertet ist.

15 W teds
Endrusbe |

Wussten Sie, dass Silber in der Natur ca. finfzehn Mal haufiger vor-
kommt als Gold? Das hat zur Folge, dass Silber Uber viele Jahr-
hunderte 15:1 gegen Gold eingetauscht wurde, wie das ndchste
Schaubild zeigt. Im Vergleich zum jetzigen Tauschverhéaltnis wirde
sich fur Silber ein ca. fiinf Mal so groBes Kurssteigerungspotential
gegeniber zu Gold ergeben.

WO WO 1520 190 Mo A0 a0 TR0 19R0 N0 000 200 2000

Im 20. Jahrhundert erhthte sich das Ratio auf 35 Unzen Silber fiir eine
Unze Gold. Wenn sich dieses Tauschverhaltnis wieder einstellen wiirde,
héatte Silber immerhin das 1,5-fach héhere Kurssteigerungspotential.
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Quelle: Gold.de

Schauen wir auf den Durchschnitt: In diesem Jahrtausend liegt die-
ser bei knapp 80:1. Auffallig hierbei ist, dass das aktuelle Niveau von
ca. 115:1 noch nie zuvor erreicht wurde.

Eine auBergewdhnliche Anlagechance

Inshesondere, wenn man dabei beriicksichtigt, dass Silber zumeist
oberirdischer als Gold gefunden wird. Egal welche Rohstoffe man
aus der Erde holen méchte, meist kkmmt man zunachst an Silber
,vorbei“, sodass Silber in der Vergangenheit oft als ,Beifang* bei der
Exploration mit geférdert wurde. Die Silbervorkommen in der Erde
sind also Oberproportional erschépft bzw. erschlossen.

Ein groBer Unterschied zwischen Gold und Silber ist, dass Silber
aufgrund seiner exzellenten und einmaligen Eigenschaften sehr viel
starker industriell verwendet bzw. verbaut wird, wie zum Beispiel in
der Medizintechnik und in Kithlschranken wegen seiner antibakte-
riellen Wirkung. Durch die hohe Leitfahigkeit von Silber, findet man
es auch in diverser Elektranik wieder.
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Das hat zur Folge, dass ein sehr groBer Teil des weltweit verfiigha-
ren Silbers auf den Miillhalden dieser Welt liegt - in Summe Unmen-
gen an Tonnen Silber - je Gegenstand aber oftmals zu wenig, um es
wirtschaftlich zu recyceln.

So gesehen ist Silber knapper verflighar als Gold, was im starken
Missverhaltnis zum Gold-Silber-Ratio steht, wonach Silber deutlich
glnstiger bewertet ist als Gold.

Unsere Prognose: Silber wird (berproportional zu Gold an Wert zu-
legen und mindestens auf den Durchschnitt dieses Jahrtausends
vaon B0:1, sehr wahrscheinlich auf den langfristigen Durchschnitt der
letzten rund 100 Jahre von 35:1 und vielleicht auch auf das Tausch-
verhaltnis von 15:1, ansteigen.

Wann? Der Silberpreis wird dann Uberproportional zulegen, wenn
der Goldpreis weiter gestiegen ist, manche diesen in Folge dessen
als subjektiv teuer empfinden und nach unterbewerteten Alternati-
ven suchen. Beachtet werden muss, dass der Silbermarkt wesent-
lich kleiner als der Goldmarkt ist. Silber unterliegt daher einer hthe-
ren Wertschwankunag.

Wir empfehlen Ihnen daher in Abhangigkeit Ihrer Risikoneigung so-
wohl in Gold als auch Silber zu investieren. Konservative Anleger
gewichten Gold Uber, risikoorientierte Anleger Silber. Mehr Infos
zum Gold-Silber-Ratio erfahren Sie unter www.goldsilbershop.de/
gold-silber-ratio.html.

2. Silberinvestoren bendtigen Platz

Einer der gréBten Nachteile von Silber ist, dass Silber im Vergleich
zu Gold, insbesondere beim aktuellen Gold-Silber-Ratio, verhaltnis-
maBig viel Platz zur Aufbewahrung bendtigt.

2. Silberinvestoren bendétigen Platz

Eimer der grofiten Nachiede von Silber ist. dass Silber im Vengleich ru Gald. insbesontens
beim sctuellen Cofd-Silbedr-Ratio, verhaltnismaiig viel Matz zur Aufbewahrung benotigt.
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Fur 10.000 Euro bekommen Sie ca. sieben Unzen Gold, die Sie be-
guem in die Hosentasche stecken oder in dieser praktischen, aber
im Vergleich unhandlichen, Masterbox fiir 500 Silberunzen und ei-
nem Gesamtgewicht van ca. 16 kg verstauen kénnen. Die zieht Ihnen
wartwdrtlich die Hose aus.

GraBenvergleich aus dem Alltag
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Bei 100.000 Euro Anlagebetrag sieht das schon anders aus: In Gold-
barren ausgedriickt hat es ungefahr die GréRe einer Tafel Scho-
kolade. 160 kg Silber sind hingegen von den Dimensionen ca. zehn
Kinderschuhkartons. Wer einen gréBeren Anlagebetrag in Silber in-
vestieren mdchte, bendtigt also ausreichend Platz. Wer diesen nicht
hat, kann sein Silber auch in einem Wertelagern gesichert und ver-
sichert verwahren lassen.

3. Silbermiinzen optimal als Krisenvorsorge

Dieser Nachteil ist aber auch gleichzeitig ein Vorteil: Silber eignet
sich optimal, um Kleinteilig zu investieren und im Krisenfall Silber
gegen bendtigte Dinge des Alltags eintauschen zu kdnnen. So kostet
eine 1 kg Silbermiinze ca. 625 Euro und eine Silberunze, also 31,1 g,
ca. 20 Euro. FUr eine halbe Unze zahlen Sie ca. 11 Euro und fir eine
Y% Unze nur 7 Eurao. Silberm(inzen eignen sich exzellent auch als Kri-
senvorsorge, wenn Sie morgen [hr Brot dagegen eintauschen wallen
- besser sogar als ein Combibar, der als das Krisenvorsorgeprodukt
schlechthin gilt.

GroBenvergleich Combibar

50 x 1g Combibar
105 mm x 74 mm

1 Eure Miinze
23,25 mm

Wer also kleinteilig Edelmetall als Krisenvorsorge besitzen machte,
sollte die vorgestellten Silbermiinzen wahlen. Wer nicht in Silber in-
vestieren mdchte, sondern Gold bevorzugt, ist bei diesem Combibar
richtig, den man wie Schokolade in einzelne 1 g Barren zerbrechen
und aufteilen kann.
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4, Silber kann anlaufen
Gold hat gegentber Silber einen Vorteil: Es 1auft nicht an, kann also
keine Milchflecken bekommen oder ganz schwarz werden.

HMilchfiecken

Munze mit

Ganz wichtig: Es muss nicht dazu kammen, es kann aber passieren.
Je besser das Silber vor duBeren Einfllissen geschiitzt ist, umso un-
wahrscheinlicher ist es, dass es anlduft. Die Konseguenz ist, dass
versucht werden muss, das Silber wieder zu reinigen. Wenn das
nicht hilft, werden Sie bei einem spéteren Verkauf weniger Geld er-
halten, da wir die Silberminze in einem schlechteren Zustand nicht
mehr an Kunden weiterverkaufen und folglich nur den Schmelzpreis
verglten kénnen, was 5 bis 20% ausmachen kann.

Was also tun? Entweder Gold kaufen oder aber ausschlieBlich Ma-
ple Leaf Silbermiinzen, da diese mit dem so genannten Mint Shield
geschtzt sind: eine spezielle Oberflachenbeschichtung, die verhin-
dert, dass die Minzen mit ihrer Umgebung reagieren und sich somit
keine Milchflecke hilden kdnnen.

5. Gold & Silber sind fiir Banken Eigenkapital
Da Gold, Silber und Platin im Zuge von Basel
IIl in den Rang eines Tier-1-Assets gehoben
werden, dirfte die Nachfrage vonseiten der
Banken in den nachsten Jahren signifikant
ansteigen. Unter den Regularien von Basel llI

“','*_"E}";_E.ED' miissen Banken eine Eigenkapitalguote von
AT i
PROTECTION 8% vorhalten und dirfen diese kiinftig auch in

Gold, Silber und Platin halten.

Zur Begrindung fiihrt die Bank flr internationalen Zahlungsausgleich
an, dass Gold nicht wie ein Rohstoff, sondern wie eine Wahrung be-
handelt werden solle, da seine Volatilitdt mehr der einer Fremdwah-
rung entsprache und Banken Gold deshalb in gleicher Weise managen
kénnten. Gold ist also aus Sicht der BIZ kein Rohstoff, sondern liguides
Eigenkapital - ein Beleg daflr, dass Gold Geld ist.

Banken profitieren von dieser Regelung doppelt: Sie kénnen sich
gegen systemische Risiken mit Edelmetallbestanden in der Bilanz
absichern und darUber hinaus das 12,5-fache des Gegenwertes des
Edelmetalls als Kredit verleihen.

Je mehr Edelmetall die Banken besitzen, desto weiter kdnnen sie
ihre Kreditportfolios ausweiten. Das ,World Gold Council“ geht da-
von aus, dass die Banken dem Beispiel der Zentralbanken folgen
werden und ihre Edelmetallbestédnde massiv aufstocken. Hier sind
Gold und Silber im Vorteil, da diese Regelung flr zusatzliche Nach-
frage sorgt.

B. Silber bei Goldverhot im Vorteil?
Der eine oder andere heflirchtet, dass es in nicht allzu ferner Zu-
kunft wieder zu einem Goldbesitzverbot kommen kénnte.

Daraus abgeleitet kommt oftmals die Frage auf, ob nicht Silber im
Vorteil ist, da es eventuell nicht verboten werden wirde.

Wir mdchten an dieser Stelle nicht auf diese Spekulationen eines
eventuell koemmenden oder nicht kommenden Gold- oder Silberver-
bots eingehen.

Daher Uberlassen wir es |hnen selbst, eine Eintrittswahrscheinlich-
keit einzuschatzen.

Was wir lhnen an die Hand geben michten:

- In der Vergangenheit gab es primar Goldbesitzverbote, aber auch
solche flir Silber. Beiden Verboten kann im historischen Kontext
gesehen also eine gewisse Eintrittswahrscheinlichkeit zugeord-
net werden.

- Silber hat im Gegensatz zu Gold eine deutlich starkere Verbrei-
tung in unserem Alltag: Verbaut in Kiihlschranken, Smartphones,
Autos etc. - es ware wesentlich schwerer, Silber aus dem Alltag zu
verbannen.

- Umgedreht - wenn Sie sich einem eventuellen Verbot widersetzen
mdchten - hat Silber den Nachteil, dass Sie aufgrund der geringe-
ren Wertdichte mehr Platz zum Verstecken bengtigen.

7. Gold und Silber aus steuerlicher Sicht

Anlagegold kann, im Gegensatz zu Silber, in Deutschland mehr-
wertsteuerfrei gekauft werden. Klingt zunachst, als ware Silber hier
deutlich im Nachteil. Schauen wir es uns hingegen im Detail an, sieht
die Realitat anders aus:

Wenn Sie Silbermiinzen oder Silberminzbarren bei uns kaufen, sind
diese differenzbesteuert.

Preise fir gangige Silberbarren und Minzen im Vergleich
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Beim Kauf von Silberbarren fallen 19% Mehrwertsteuer an, dadurch
sind differenzbesteuerte Silberminzen und Minzbarren bis zu 12%
gunstiger.

Zwar sorgt die Anwendung der Differenzbesteuerung daflr, dass im
Verkaufspreis einer Silbermiinze ca. 7 bis 8% kalkulatorische Steuern
enthalten sind, gleichzeitig steigt aber auch der Ankaufspreis der Silber-
mUinze im Vergleich zu einem Silberbarren, wie dieses Beispiel belegt:
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Bei einem 1 kg Silberbarren bezahlen Sie 675 Euro im Einkauf, wah-
rend ein 1 kg Miinzbarren 615 Euro und eine 1 kg Silberminze 625
Euro kaostet. Der Silberbarren kostet im Einkauf fir Sie als Privatan-
leger deutlich mehr.

Schaut man sich ergénzend dazu den Ankaufspreis an, fallt auf, dass
dieser mit 500 Euro beim Silberbarren im Vergleich zur Silbermiinze
und dem Miinzbarren am niedrigsten ausfallt. Die Begrindung ist
sehr einfach: Die 19% Mehrwertsteuer sind beim Verkauf far Handler
ein durchlaufender Posten, der an das Finanzamt abgefthrt wird.

Bei Silbermiinzen und Minzbarren hingegen ist dies nicht so: Da
wir beides wieder dank Differenzbesteuerung fir Sie steueropti-
miert weiterverkaufen kénnen, konkurriert der von uns gebotene
Ankaufspreis mit dem alternativen Einkaufspreis von Neuware bei
der Pragestéatte.

Die Folge daraus sind héhere Ankaufspreise fir Silberminzen und
Minzbarren. Die Differenzbesteuerung sorgt daflir, dass Silberin-
vestments ahnlich attraktiv sind wie Gold hinsichtlich der anfallen-
den Steuer beim Kauf.

Kosten von Gold-

und Silbermunzen im Vergleich

Leglatik

Differenzhesteeenng

Voraussetzung daftir ist natdrlich, dass diese Silberinvestments sich
in einem wieder verkaufbarem Zustand befinden und nicht so stark
beschédigt sind, dass sie eingeschmolzen werden muissten. Ist dies
jedoch der Fall, sollten Sie damit rechnen, dass Silber ungeféhr zu
10% mit einem schlechteren Schmelzpreisen bewertet wird als Gold.

Die Ursache daflr ist, dass die Préagekosten von Silber im Verhalt-
nis zum Materialwert hdher ausfallen als bei Gold und in dem Fall
die kalkulatorischen Kosten flr die Differenzbesteuerung ,verlo-
ren“ gehen. Ist Ihr Silber also Schmelzware, ist Gold aufgrund der
dann geringeren Differenz zwischen Verkaufs- und Schmelzpreis
im Vorteil.

Wenn Sie ihr Silber sorgsam aufbewahren, ist dieses Szenario hin-
gegen unwahrscheinlich. Es gibt noch eine weitere Méglichkeit, Sil-
berbarren oder Silbermiinzen steueroptimiert zu kaufen:

Preise fur gangige Silberbarren und Munzen im Vergleich
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Wie vorhin beim Aspekt der Lagerung bereits erwahnt, bieten wir als
Edelmetallh&ndler auch den mehrwertsteuerfreien Kauf von Silber
und Platin in Kanada sowie den zallfreien Kauf van Silber, Platin und
Palladium in der Schweiz kombiniert mit der Lagerung an.

Hier k6nnen Sie den Silberbarren mehrwertsteuerfrei kaufen. Sie
sparen also bis zu 19%. Im Vergleich ist dies die glinstigste Variante
im Einkauf und in der Regel auch beim spéateren Verkauf.

Festzuhalten bleibt, dass der Kauf von Silber, steuerlich gesehen,
ahnlich attraktiv sein kann wie der von Gold.

Grundsatzlich ist der Kauf von Edelmetallen im Rahmen einer Kapi-
talanlage im Vergleich zu Alternativen, wie Aktien, Fonds oder fest-
verzinslichen Wertpapieren, unter dem Blickwinkel der Ertragsbe-
steuerung, auBerst attraktiv.

Stouerliche Vorteile von Edelmetallen
It
Anlagebstrag W00 € W00 €
Angensmmens Rendile vos Steuem % pa. 6% pa
il L 10 Aahioa 0 Inhre
Wermagen vor Steusrn TH0ES € 179085 €

Angeilungsieuer inkl. Sobdantkitssuschlag ox
zu rohdende Abgeliungsteuer -

Mach-Stewem-eambgen P2 I E

Viele Kapitalanlagen unterliegen der Besteuerung durch die Ab-
geltungssteuer. Wenn Sie Goldbarren als Anlage kaufen, fallt keine
Abgeltungsteuer (25% zzgl. Solidaritdtszuschlag] an, wenn Sie diese
bis zum Verkauf mindestens ein Jahr in lhrem Portfolio halten.

Damit sichern Sie sich bei einer Haltedauer von Uber einem Jahr
eine steuerfreie Wertanlage.

In diesem Beispiel verfligen Sie bei gleicher Vor-Steuer-Rendite von
B% pro Jahr nach 10 Jahren Uber mehr als 20.000 Euro Kapital auf-
grund der Steuerfreiheit von Gold.

Anders ausgedrickt: Um nach Steuern auf denselben Wertzuwachs
von B% zu kommen, missten Sie mit einer alternativen Anlageform
eine Uber 2% hohere jahrliche Rendite erzielen. Goldbarren stellen
steuerlich gesehen eine duBerst attraktive Kapitalanlage dar.
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8. Spread von Gold und Silber im Vergleich

Wir haben bereits einen Blick auf die Differenz zwischen An- und
Verkaufspreis von Silber unter steuerlichen Aspekten geworfen.
Nun mdchten wir lhnen dies im Vergleich von Gold und Silber auf-
zeigen:
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Im Schaubild sind die An- und Verkaufspreise der meistgekauften
Gold- und Silberbarren bzw. -minzen dargestellt. Die Differenz zwi-
schen beiden Preisen nennt man Spread. Es fallt auf, dass es bei
kleinen Stlickelungen, hier in dem Beispiel einer 1 Unze Silber Maple
Leaf vs. einem 1 g Goldbarren, einen geringeren Spread gibt.

Er ist &hnlich hoch, wie bei einem 1 kg Minzbarren. Handelt es sich
um eine groBere Goldminze oder Goldbarren, kann deren Spread
geringer sein - allerdings halt sich der prozentuale Unterschied in
Grenzen.

Ob hinsichtlich des Spreads Gold oder Silber im Vorteil ist, hangt
also stark davon ab, was genau Sie kaufen.

9. Welche Vorteile haben Gold und Silber gemeinsam?
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Sowaohl Gold als auch Silber haben nicht nur Uber einen langeren
Anlageharizont, sondern Uber Generationen bzw. Jahrhunderte be-
wiesen, dass sie wertaufbewahrend sind.

Zugegeben: Die eingeblendeten Beispiele sind sehr plakativ, aber sie
belegen die Werterhaltungsfunktion exzellent.

Der Wertzuwachs kann nach einem Jahr Haltedauer - im Gegen-
satz zu anderen Anlageformen - komplett steuerfrei vereinnahmt
werden. Die Nachsteuerrendite entspricht also der Vaorsteuerren-
dite.

Sowaohl Gold als auch Silber bieten eine Anlageform, die weltweit ge-
handelt und akzeptiert wird. Sie haben eine Kapitalanlage, die Sie
nicht nur an jedem Ort in Deutschland, sondern weltweit in die jewei-
lige Lokalwéahrung eintauschen kénnen.

Ein Vorteil, der mir erst im Laufe der Zeit bewusst wurde: Dadurch,
dass Sie eine physische Kapitalanlage im wahrsten Sinne des Wor-
tes in den Handen halten, statt einer immateriellen, die nur an lhrem
Computerhildschirm existiert, treffen Sie sehr viel bewusstere An-
lageentscheidungen.

Es ist eben nicht ein schneller Mausklick durch einen zittrigen ner-
v@sen Finger, weil gerade eine weitere Weltuntergangsmeldung
per Push-Nachricht auf das Smartphone kam. Sie missen lhre Ka-
pitalanlage in die Hand nehmen und dem Edelmetallhandler oder
dem abholenden Werttransport physisch (bergeben, um sich von
ihr zu trennen - da bleibt viel Zeit, um Rationalitat zurlickzugewin-
nen und abzuwagen, ob man weiter Edelmetalle besitzen mochte
oder nicht.

10. Zusammenfassung: Lieber Gold oder Silber kaufen?

Wie Sie festgestellt haben, ist es nicht zwangsweise eine Entwe-
der-oder-Entscheidung. Beide Edelmetalle, Gold und Silber, glanzen
in einem Betrachtungswinkel etwas mehr oder weniger.

Es hangt von lhrer individuellen Einschatzung und Gewichtung der
genannten Aspekte ab, ob und wie Sie lhre Kapitalanlage zwischen
Gold und Silber aufteilen. Unsere Standardempfehlung ware 50:50
aufzuteilen. Wer chancenarientiert handelt und das Platzproblem
von Silber selbst I6sen oder auf eine externe Lagerldsung zurlick-
greifen kann, wird Silber starker gewichten als Gold.

Wer seine Kapitalanlage ,unter‘s Kopfkissen legen“ und dabei kei-
ne Nackenschmerzen bekommen oder eher konservativ investieren
mdochte, erhdht seinen Goldanteil.

TIM SCHIEFERSTEIN

Tim Schieferstein ist Geschaftsflhrer der
SOLIT Gruppe und damit auch von

Er ist Bankkaufmann und Fachwirt fur Fi-
nanzberatung (IHK). Nicht nur als Unterneh-
mer, auch als Privatinvestor ist er begeister-
ter Edelmetallkaufer.

Als langjahrig ausgewiesener Experte kennt er wie kaum ein
anderer die Vor- und Nachteile aller géangigen Anlagebarren
und -minzen. Aufgrund seines Fachwissens wird sein Rat
sowohl von Anlegern als auch der Fachpresse geschatzt und
haufig erfragt.



DIE ,MODERNE GELOTHEORIE" -
FAHRPLAN IN DIE WIRTSCHAFT-
LICHE KATASTROPHE?

Was his vor Kurzem vielfach noch als aberwitzig gegolten hat, ist
nun hofféhig geworden. Inzwischen feiert die Moderne Geldtheo-
rie ein groBes Willknmmen, da mit dieser Thearie die Regierungen
ausufernde Staatsausgaben und die Zentralbanken eine gleich-
sam unendliche Geldschdpfung begriinden kénnen.

Schon vor der Geldflut als Folge des angeordneten Herunterfah-
rens der Wirtschaft in Antwort auf die Ausrufung einer Pandemie
gewann die sogenannte ,Moderne Geldtheorie* notorische Promi-
nenz. Der Auslaser fir den Start zur Bekanntheit der ,Modern Mo-
netary Theory“ kam durch den Plan der amerikanischen ,Demokra-
tischen Sozialisten“ (Democratic Socialists of America), die fir die
USA einen ,Green New Deal“ forderten. Gegeniiber den Einwédnden
hinsichtlich der enormen Finanzierungskosten eines solchen Vor-
habens wurde auf die MMT verwiesen, wonach ein Staat, der seine
eigene Wahrung emittiert, nicht von Steuereinnahmen abh&angt, um
seine Ausgaben zu finanzieren.

Das Vorhaben einer umfassenden @kologischen Umgestaltung ist
inzwischen auch in Europa angekommen und inzwischen ein erklar-
tes Ziel der Politik. Die ,Moderne Geldtheorie“ passt gut zu diesen
Vorhaben, denn die 8kologische Umgestaltung erfordert gewaltige
offentliche Ausgaben.

Grundaussagen

GemaR der “Modern Monetary Theory“ ([MMT]) gibt es keinen Zwang
zur fiskalischen Zurlickhaltung far dffentliche Ausgaben. Damit ver-
liert der Widerstand gegen umfangreiche staatliche Programme sei-
ne Legitimitdt und den gewaltigen Projekten, wie dem dkologischen
Umbau der Wirtschaft, sind Ttr und Tor getffnet. Die Moderne Geld-
theorie verleugnet Knappheit als wirtschaftliches Grundproblem.

Diese moderne Geldtheorie ist weder modern noch eine richtige
Theorie. Es wird behauptet, dass ein souverdner Staat, der sein
eigenes Geld produziert, keiner Budgetbeschrédnkung unterliegt.
Die Beflirworter der MMT behaupten, dass eine Regierung, die ihre
eigene Wahrung ausagibt, nicht bankrottgehen kénne. Es sei viel-
mehr stets mdglich, Vollbeschéftigung zu erreichen und umfassen-
de Sozialleistungen zu finanzieren. Die Regierung kann ausgeben
so viel wie sie méchte und nur die Preisinflation ware eine Grenze.
Die Anhanger dieser Geldlehre geben zwar zu, dass es Ressourcen-
beschréankungen gibt, sollte die Geldschdpfung zur Inflation flhren,
kann man jedoch, so das Argument, die Preisinflation durch geziel-
te Steuererhdhungen eindd@mmen. Die Beflrworter der MMT sehen
darliber hinaus in den Beschéaftigungsreserven einen wirksamen
Inflationspuffer. Diese Theoretiker gehen weiter davon aus, dass mit

den Staatsausgaben - z. B. fir die Infrastruktur - neue Produktions-
kapazitdten geschaffen werden oder, wie ihre politischen Beflirwor-
ter behaupten, der dkologische Umbau neue Arbeitsplatze schafft.

Der Ursprung der Idee, dass moderne Volkswirtschaften keinen fis-
kalischen Budgetgrenzen ausgesetzt sind, da sie ihr eigenes Geld
schaffen, ist als ,Chartalismus* bekannt und wurde theoretisch vom
deutschen Okanomen Friedrich Knapp in seiner ,Staatlichen Theo-
rie des Geldes*” detailliert entwickelt.

Die Ideen Knapps in Verbindung mit dem ,Schwundgeld” von Sil-
vio Gesell beeindruckten John Maynard Keynes bei der Ausarbei-
tung seiner Allgemeinen Theorie. Auch bei den Keynesianern ist
es bezeichnend, dass sie Vollbeschéaftigung als Hauptziel der Wirt-
schaftspolitik hervorheben und dazu neigen, die Probleme der Infla-
tion und der Staatsschulden gering zu achten.

Da es fir die Regierung keine strikte Begrenzung flr die Ausgabe
neuer Staatsgelder gibt, gibt es auch keine unmittelbare Begren-
zung fUr die Staatsausgaben durch unzureichendes Steueraufkom-
men. Geld als Staatsgeld kommt durch die Staatsausgaben in Um-
lauf. Die Besteuerung dient nicht in erster Linie der Finanzierung des
Haushalts, sondern dazu, dass die Bevdlkerung das Staatsgeld im
privaten Sektor als Zahlungsmittel akzeptiert.

In Bezug auf das Konzept der ,functional finance®, das ebenfalls
aus der keynesianischen Revolution hervorgegangen ist, sehen die
Beflirworter der MMT die Besteuerung nicht als notwendiges Inst-
rument zur Staatsfinanzierung, sondern als Kontrollinstrument, um
bei Bedarf einen Uberschuss an Geldschépfung zu absorbieren.

Die Beflirworter dieser modernen Geldtheorie, insbesondere im po-
litischen Bereich, sind vom utopischen Denken angetrieben, wonach
massive offentliche Ausgabenprogramme Gerechtigkeit und Wohl-
stand schaffen. Die Versprechen dieser Geldlehre stoBen auf offene
Dhren bei den Politikern, die der griinen Ideologie folgen. SchlieB-
lich wirde es bedeuten, dass der Staat nicht nur Vollbeschéaftigung
garantieren kann, sondern auch dazu imstande sei, umfassende
Sozialprogramme zu finanzieren und eine dkologisch ausgerichtete
Wirtschaftsstruktur aufzubauen.

Wenn es keine steuerliche Beschrénkung fir 6ffentliche Ausgaben
gibt, verliert die Opposition gegen umfassende staatliche Ausgaben-
programme ihre Rechtfertigung. Einer griinen Revolution ebenso
wie einem bedingungslosen Grundeinkommen stehen somit keine
Bkonomischen Argumente entgegen. Wenn es keine wirtschaftli-
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chen Griinde gegen die Ausgabenprogramme gibt, dann liegt es nur
am guten Willen der Paolitik, damit diese ihre Versprechungen auch
sofort einlgsen kann.

Mit der einfachen These, dass der Staat als Emittent des Geldes
unbeschrankt zahlungsfahig ist, verfihrt die moderne Geldtheo-
rie diejenigen, die im Staat den Hauptférderer von Wohlstand und
Gerechtigkeit sehen. Zwar ist es richtig, dass der Emittent von Fi-
at-Geld nicht Bankrott gehen kann, aber dies hebt nicht die 6ko-
nomischen Gesetze auf, die flir Produktion und Konsum gelten. Es
ist nicht zu bestreiten, dass man die Knappheit an Geld durch eine
Erhthung der Geldmenge lindern kann, aber dies bedeutet nicht,
dass damit auch die Knappheit an Gltern vermindert wird. In dem
Male, wie Geld weniger knapp wird, sinkt sein Wert, auch wenn
es die einzig glltige Wahrung ist, die der Staat als Steuerzahlung
akzeptiert.

Folgerungen

Der Impuls, eine neue Geldtheorie zu formulieren, kommt urspriing-
lich von Warren Mosler. Er inspirierte eine Gruppe von Okonomen,
seine grundlegende These zu erldutern, dass bei einem souverédnen
Staatsgeld die Defizite keine Ralle spielen und die Regierung Vollbe-
schaftigung erreichen und ihre groBen Vorhaben verwirklichen kann
ohne auf Steuern angewiesen zu sein.

Laut Mosler sind die meisten Okonomen und der gréiBte Teil der Of-
fentlichkeit die Opfer von ,sieben tédlichen Betrligereien” der Volks-
wirtschaftslehre. So wird es als selbstverstandlich angesehen, dass

- erstens der Staat seine finanziellen Angelegenheiten wie ein pri-
vater Haushalt fiihren sollte, der Einkommen bendtigt, bevor man
es ausgeben kann.

- zweitens wird falschlicherweise angenommen, dass die Anhau-
fung offentlicher Schulden in Vergangenheit und Gegenwart die
zuklnftigen Generationen belasten wirde, und

- drittens, dass staatliche Defizite privates Sparaufkommen absor-
bieren wlrden.

- Der vierte Mythos ist laut Mosler die These, dass sich das Alters-
rentensystem in einer prekéaren finanziellen Situation befindet.

- Dardber hinaus macht Masler flinftens geltend, dass die Han-
delsdefizite der USA, entgegen der allgemeinen Annahme, die
inlandische Beschaftigung nicht verringern und die amerikani-
sche Wirtschaft aufgrund der Anhaufung von Auslandsschul-
den, die mit anhaltenden Leistungshilanzdefiziten einhergehen,
nicht gefahrdet sei.

- Der sechste Mythas, den Mosler anprangert, ist die These, dass
das Sparaufkommen seitens des Privatsektors die Vorausset-
zung fur dffentliche Investitionen sei und dass Staatsausgaben
und Haushaltsdefizite zu geringeren privaten Investitionen flh-
ren wirden.

- Vielmehr, so siebtens, fiihrt die Anhaufung von Haushaltsdefiziten
nicht zu einer hheren Steuerbelastung in der Zukunft.

Die Beflrworter der Modern Monetary Theory unterscheiden zwi-
schen der Regierung als ,Wahrungsemittent” und Haushalten und
Unternehmen als ,Wahrungsnutzer®. Flr die Anh&nger van MMT ist
Geld in erster Linie Kredit und nicht hauptsachlich ein Tauschmittel.

Die Hauptfunktion des Geldes besteht darin, als Rechnungseinheit
zu dienen. Geld entsteht als staatliches Monopol und seine Akzep-
tanz kommt durch seine Verwendung als Mittel der Steuererhebung
zustande. Geld kommt ausgehend vom Staat durch den Staat in Um-
lauf und erhalt seinen Wert, weil der Staat eine spezifische Geldform
als das definiert, mit dem die Blrger dieses Staates ihre Steuern
zahlen miissen.

In diesem Sinne wird der Wert des Geldes sozial bestimmt. Geld ist
demnach in erster Linie kein 8konomisches Phanomen, sondern
eine ,soziale Tatsache®, die juristisch vom Staat geschaffen wird.

Nach Ansicht dieser Geldlehre wurde das Wahrungssystem vom
Staat ins Leben gerufen und dazu entwickelt, um private Ressour-
cen auf Anweisung des Souverans flr 6ffentliche Zwecke zu nutzen.
In der Vergangenheit verwendete der Monarch das Geld, um Mittel
fUr die Krone zu erhalten.

In der modernen Demokratie jedoch, so glauben die Anhanger der
MMT, dient Geld den &ffentlichen Zwecken. Sie betonen, dass Geld
eine staatliche Schdpfung ist und als soziales Konstrukt zwischen
dem Souveran und dem Volk fungiert.

Die Besteuerung dient nicht der Staatsfinanzierung, sondern haupt-
sachlich dazu, die Untertanen des Staates zu motivieren, die Staats-
wahrung im privaten Sektor zu verwenden, also allgemeine Akzep-
tanz zu erlangen.

Dartber hinaus kommt der Besteuerung die regulatorische Funktion
zu, um Uberschiissige Nachfrage abzubauen und das individuelle
Verhalten zu &ndern. Hierzu zahlt auch, die Wirtschaftsablaufe um-
zugestalten und eine Wirtschaftsstruktur zu schaffen, die im Ein-
klang mit den Zielen der Umweltpalitik steht.

Die BefUrwaorter dieser Geldtheorie behaupten, dass eine Regie-
rung, befreit von den Fesseln der finanziellen Zurlickhaltung, die
Infrastruktur erneuern, in Gesundheit und Bildung investieren und
die innere und auBere Sicherheit umfassend gewahrleisten kén-
ne.

Staatsverschuldung sei dabei kein grundlegendes Problem, weil die
Regierung unter einem Fiat-Geldsystem ihre Schulden immer durch
weitere Geldschdpfung bezahlen kann, und weil der zukiinftige Ver-
brauch von der zuklnftigen Produktion abhéngt - unabhangig von
der Hohe der Schulden.

Unzureichende private Ersparnisse schranken die tffentlichen Aus-
gaben nicht ein. Vielmehr erzeugen die Haushaltsdefizite als ihr
Gegenstlick automatisch private Ersparnisse.

Defizite finanzieren sich von selbst. Damit negiert die Moderne Geld-
theorie, dass es Knappheit gibt. Mit mehr Geld wachst nicht auto-
matisch auch die Produktion.



Kritik

GemaRl der Modern Monetary Theaory spielen Defizite keine Ralle. Die
wahre Bedeutung dieser Aussage ist die Behauptung, dass es keine
Knappheit gibt. Weder Haushaltsdefizite noch Handelshilanzdefizi-
te stellen ein Problem flr die Leistungsfahigkeit der Wirtschaft dar,
wenn angeblich ungenutzte, wirtschaftliche Kapazitat vorhanden ist
- und dies ist gemaR der MTT fast immer der Fall, da durch die staat-
lichen Ausgaben ja neue Kapazitaten geschaffen werden.

Da jede Ausgabe auch eine Einnahme darstellt, schaffen die Aus-
gaben des dffentlichen Sektars neue Einkammen im privaten Sektor
und somit auch Sparaufkommen. Deshalb kann die Regierung (oder
ihre Zentralbank] den Zinssatz auf einem beliebigen Niveau festle-
gen, vorzugsweise auf null.

Aufbauend auf dem keynesianischen Gleichungssystem und der
sogenannten post-keynesianischen Variante, konzentriert sich die
Modern Monetary Theory auf den Aspekt, dass in einer geschlos-
senen Volkswirtschaft einem staatlichen Haushaltsdefizit notwen-
digerweise ein privatwirtschaftlicher Sparlberschuss gegeniber-
steht. Diese volkswirtschaftliche Identitat zwischen Ausgaben und
Einnahmen dient der MMT dazu, einen ganzen Katalog von Folge-
rungen zu deduzieren.

Hinter den mathematischen Ableitungen bleibt jedoch das volks-
wirtschaftliche Geschehen unbeachtet. Zwar ist es der makrogko-
nomischen Buchflhrung gemaR durchaus so, dass die Schulden
des 6ffentlichen Sektors im privaten Sektor Aktiva darstellen, aber
je mehr der Staat ausgibt und sich in der Wirtschaft breitmacht,
desto geringer wird die volkswirtschaftliche Leistungsfahigkeit.

Zwar ist dann buchhalterisch immer noch ein Sparliberschuss im
privaten Sektor der Volkswirtschaft vorhanden, dieser kommt aber
durch die schrumpfenden Investitionen zustande.

Die Beflrworter der modernen Geldtheorie unterschéatzen die Kom-
plexitat der modernen Volkswirtschaft. Ihre Anhanger leiden unter
dem Ubel, das Friedrich A. Hayek die ,AnmaBung von Wissen“ nann-
te. Unter vdlliger Aushlendung des Koordinationsproblems, verken-
nen die Anhanger dieser Theorie die Komplexitat der wirtschaft-
lichen Vorgange, die nur der marktwirtschaftliche Wettbewerb
bewaltigen kann.

Die marxistischen Wurzeln und sozialistischen Ziele dieser ,Mo-
dernen Geldtheaorie* sind ganz offensichtlich. Es geht nicht nur um
uferlose Staatsausgaben, die Anwendung der MMT erfordert zudem
noch umfangreiche politische Planung der Wirtschaft.

Die Vertreter der Modern Monetary Theory behaupten, dass die Po-
litik durch entsprechende Staatsausgaben stets Vollbeschaftigung
herstellen kann. Sie betrachten die Volkswirtschaft als sei sie véllig
losgeldst von der Kapitalbildung. Eine moderne Valkswirtschaft ist
aber keine homaogene Einheit, in der wirtschaftliche Aktivitaten nach
Wunsch ausgedehnt und eingeengt werden kénnten.

Vergeblich sucht man in den Schriften der Ideengeber der Modern
Monetary Theary nach der Rolle, die Kapital und Unternehmer in der
maodernen Wirtschaft spielen. ,Wirtschaft“ im Sinne dieser Geld-

AUTOREN ARTIKEL

theorie ist ein monetdres Phdanomen, in dem weder individuelles
Sachkapital noch private Unternehmer gebraucht werden. Vielmehr
wird der Staat zum Kapitalisten und bernimmt die Unternehmer-
rolle. Sollte ein solches Maodell praktiziert werden, und im Zuge der
ausgerufenen Pandemie deuten immer mehr Anzeichen darauf hin,
ist eine wirtschaftliche, palitische und soziale Katastrophe unvor-
stellbaren AusmalBes angesagt.

Im Parteienstreit steht der Nutzen einer konomischen Theorie oft
diametral zu seinem Realitatsgehalt. Die palitische Nachfrage nach
der modernen Geldtheorie ist entsprechend groB. Sie dient als Glau-
benssystem mit akademischer Absegnung.

Das Versprechen, durch mehr staatliche Aktivitdten und durch ho-
here Staatsausgaben soziale Gerechtigkeit herzustellen, findet
leicht Anhanger im Wahlvolk. Wenn als Folge des Lockdowns es
zu noch mehr Massenarhbeitslosigkeit kommen wird, werden noch
mehr Palitiker diese Moderne Geldtheorie entdecken und ihre Bot-
schaft nutzen, um ihre Agenda flir die Umsetzung einer umfassen-
den sozialistischen Regierungspolitik varanzubringen.

Fazit

Die Moderne Geldtheorie ist weder modern noch eine Thearie im
wissenschaftlichen Sinn. Alter Wein in neuen Schlduchen ist ein
wiederkehrendes Phanomen in der Volkswirtschaftslehre, genau-
so wie monetére Quacksalberei. Wirtschaftliche Theorien sind aber
auch dann wirksam, wenn sie vollkommen falsch sind. In wissen-
schaftlicher Hinsicht hatte diese moderne Geldtheorie keine tiefere
Analyse verdient.

Das Kanstrukt der Modern Monetary Theory ist aber gerade wegen
ihrer Unrichtigkeit eine der geféhrlichsten wirtschaftlichen Ideen
der Gegenwart.

Diese Theorie wird angesichts der groBen wirtschaftlichen Proble-
me, die sich aufgrund der verfehlten aktuellen Wirtschaftspolitik be-
reits ergeben, erhdhte Aufmerksamekeit auf sich ziehen. Im Kern wird
sie schan praktiziert und dient dazu, den Weg in die wirtschaftliche
Katastrophe vaollends einleiten.
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DER GOLDENE HOLLANDER -
EIN WEGWEISER ZUR GLOBALEN

KAPITALRENTE

Bankenkrisen haben in Europa eine jahrhundertealte Tradition.
Und das nicht nur im siidlichen Teil des Kontinents. In den Jahren
1772 und 1773 kam es ausgehend vom britischen Finanzzentrum
London zu einer paneuropdischen Konkurswelle im Bankensektor.
Mangelndes Gliick auf wichtigen Schlachtfeldern und ein damit
einhergehender Preisverfall am Anleihenmarkt sowie das Plat-
zen einer im Boom nach dem Siebenjéhrigen Krieg aufgepumpten
Kreditblase zwangen zahlreiche britische Kreditinstitute in die In-
solvenz.

Tausende Privatkunden des im Aufstieg befindlichen Blrgertums
verloren ihre Ersparnisse und Zinseink(nfte; da nitzte es auch
nichts, dass diese Forderungen in der Regel auf Edelmetall lauteten.
Letztere stellten aber gerade flir Ruhesténdler, Witwen und Waisen
die oftmals einzige Einkommensguelle dar. Herbe Verluste verzeich-
neten auch viele Kontinentaleuropaer. Entweder, weil sie im Vertrau-
en auf die Stabilitdt des damaligen Weltfinanzzentrums ihr Geld auf
der Insel angelegt hatten oder aber weil ihre eng mit den englischen
Banken verflochtenen Institute mit in den Konkursstrudel gerissen
wurden. Letzteres war insbesondere an den Finanzplatzen Edin-
burgh und Amsterdam der Fall.

Eine niederldndische Finanzinnovation

Dieses einschneidende Ereignis nahm der niederlandische Kauf-
mann Abraham van Ketwich zum Anlass, eine moglichst krisenfeste
und dennoch ausschittungsstarke Finanzinnovation zu entwickeln,
die der hisher fast unumganglichen Bildung von Klumpenrisiken
entgegenwirken sollte. Im Jahr 1774 legte er unter dem Namen
,Eendragt Maakt Magt“ (deutsch: ,Eintracht macht stark“) den ers-
ten Publikumsfonds auf. Um die beiden Leitgedanken der breiten
Streuung und nachhaltigen Dividende glaubwiirdig zu verbriefen
entwarf van Ketwich einen Emissionsprospekt mit verbindlichen Re-
geln flr das Fondsmanagement und damit sich selbst - heute eine
Selbstverstandlichkeit, seinerzeit revolutionar.

Das Reglement schrieb eine weltweite Streuung des Fondsvermo-
gens (ber mindestens 2.000 Titel sowie eine Fixdividenden in Hohe
von vier Prozent auf den Emissionskurs zuztiglich einer Gewinnbetei-
ligung vor. Ausschittungen erfolgten selbstredend in Gold, derweil
der Gulden seinem Namen noch alle Ehre machte. Investiert wurde
in Staats- und Unternehmensanleihen, Schuldverschreibungen 6f-
fentlicher Institutionen, Aktien sowie unternehmerische Beteiligun-
gen in Europa (Industrieléander) sowie den Kolonien (Schwellenlan-
der). Der Emissionspreis betrug 500 Gulden je Anteil, was heute in
etwa 10.000 Euro entspricht, der einmalige Ausgabeaufschlag 0,5
Prozent, die jahrliche Verwaltungsgeblhr bescheidene 0,2 Prozent

des verwalteten Vermdgens. Flinfzig Jahre spéater wurde der Fonds
planmaBig zu 561 Gulden je Anteil liquidiert, auf dem Héhepunkt der
napoleonischen Kriege im Jahr 1811 mussten die Anteileigner jedoch
ein Allzeittief von 125 Gulden aushalten. Noch erfolgreicher war (b-
rigens der 1776 von der Bank von Utrecht aufgelegte und ebenfalls
von Abraham van Ketwich gemanagte Publikumsfonds ,Voorderig
En Vorsiglig“ [deutsch: ,vorteilhaft und vorsichtig®). Er hatte ganze
117 Jahre Bestand und zahlte durchgéngig mindestens die Fixdivi-
dende in Hhe von sechs Prozent - und das in der inflationsfreien
beziehungsweise leicht deflationdren Phase des klassischen Gold-
standards.

Der Niedergang der Dividendenkultur

Zu dieser Zeit beschritt das Deutsche Reich einen génzlich ande-
ren, auf fatale Weise his heute nachwirkenden Weg. Im Jahr 1891
und damit zwei Jahre bevor ,Voorderig En Vorilig* liquidiert wurde
gab Otto von Bismarck eine Erkldrung zur kurz vor der Einflihrung
stehenden gesetzlichen Rentenversicherung. Sie sollte ,auch den
gemeinen Mann [lehren], das Reich als eine wohlthatige Instituti-
on anzusehen.” Bereits einige Jahre zuvor hatte der Reichskanzler
seinem Presseagenten Maoritz Busch das Leitmotiv bilrokratischer
SozialfUrsorge erdrtert: ,Wer eine Pension hat flr sein Alter, der ist
viel zufriedener und viel leichter zu behandeln, als wer darauf keine
Aussicht hat. Sehen Sie den Unterschied zwischen einem Privatdie-
ner und einem Kanzleidiener, der letztere wird sich weit mehr bieten
lassen, denn er hat Pension zu erwarten.” Auf diesem Humus soll-
te dann auch keine breitenwirksame Aktienkultur gedeihen. Noch
im Jahr 2007 auBerte sich der ehemalige Bundeskanzler Helmut
Schmidt in einem Interview wie folgt: ,Die Aktie an sich ist ein mei-
nem Geftihl und meinem Denken wenig entsprechendes Instrument.
Als Altersvorsorge ist die Aktie unbrauchbar.”

Zu diesem Zeitpunkt hatte das bdrsennotierte Produktivkapital zu-
mindest in Deutschland und weiten Teilen Europas seinen mehrere
hundert Jahre wahrenden Einkommens- und Versorgungscharak-
ter weitgehend verloren. Dies war vor allem auch daran abzulesen,
dass die durchschnittliche Dividendenrendite unter die entspre-
chende Anleiheverzinsung fiel und bis in die jingste Vergangenheit
verharrte. Historisch war das ein héchst ungewthnlicher Vorgang.
Zuvor hatten Aktienbesitzer aufgrund des hoheren Risikos stets
auf hoheren Ausschittungsrenditen bestanden als Anleihebesitzer.
Spéatestens der Anfang der 1980er Jahre einsetzende Bullenmarkt
lautete dann den stillen Abschied von der dividendenarientierten
Unternehmenspolitik ein. Ausschlaggebend hierfliir waren im We-
sentlichen ein 8konomischer und ein steuerrechtlicher Anreiz sowie
eine regulatorische Vorgabe.



Okonomisch fiihrte die Aufbruchsstimmung nach der Stagnation
der 1970er Jahre mit ihrer ersten groBBen Nachkriegsrezession sowie
zweier Olkrisen zu der mittlerweile empirisch widerlegten Annahme,
die Auszahlung von Bividenden kénnten nur auf Kosten des Unterneh-
menswachstums erfalgen. Hier sei auf die jeweils milliardenschwere
Hochzeit (1998) und Scheidung (2007) der Daimler-Benz AG mit der
Chrysler Corporation verwiesen. Steuerrechtlich kanalisierte die Un-
gleichbehandlung von Dividenden und Kursgewinnen die Aufmerk-
samkeit des Publikums nachvollziehbarerweise auf letztere - bis Ende
2008 waren in Deutschland Kursgewinne nach einem Jahr Halte-
dauer steuerfrei, Dividenden wurden zur Halfte mit dem perstnlichen
Steuersatz belastet. Regulatorisch schlieBlich fihrte die Deckelung
der Managementgehalter in den USA zur Einflihrung der erfolgsab-
hangigen Verglitung per Aktienoptionen. Dementsprechend versuch-
ten viele Unternehmenslenker fortan, den Aktienkurs des jeweiligen
Unternehmens entsprechend den Auslibungsmadalitaten ihrer Optio-
nen zu gestalten, das heiBt in der Regel hochzuhalten. Der Abfluss van
Liguiditat in Form von Dividenden war hierzu ungeeignet.

Eine vitale und weltweite Wertpapiernische

Nichts desto trotz haben die van Abraham van Ketwich etablierten
Prinzipien in verschiedenen Nischen der angelsdchsischen (Finanz-)
Welt Uberlebt. Mehr als das sind die zeitgentssischen Vertreter, so-
genannte Hochdividendenwerte, englisch ,high-yield stocks*, sogar
guicklebendig und erfreuen sich in einschlagigen Kreisen, var allem
innerhalb der Generation der im Rentenlibergang befindlichen ,baby
boomer*, sogar wachsender Beliebtheit. Das liegt freilich auch daran,
dass in deren Verbreitungsgehiet traditionell ein bedeutender Teil der
Altersbezlige direkt ader indirekt Uber bérsennatierte Wertpapiere ge-
neriert wird. Dementsprechend ist die Anlage- und Dividendenpolitik
zahlreicher Wertpapieranlagen exakt am Typus des ausschittungs-
orientierten Anlegers oder Einkammensinvestors ausgerichtet.

Gerade in den letzten Jahren haben sich zudem mehr und mehr
Fondsgesellschaften und Vermdgensverwalter an dem wachsenden
BedUrfnis nach einem kalkulierbaren Zusatzeinkommen orientiert.
Was genau sind nun Hochdividendenwerte beziehungsweise was
kennzeichnet dieses Wertpapiersegment? Trotz einer sehr breit ge-
facherten und internationalen Produktvielfalt eint die Produktgat-
tung im Wesentlichen acht Merkmale:

- Botrsennotiz: Bei allen Hochdividendenwerten handelt es sich um
bdrsennotierte Wertpapiere, anders als am grauen Kapitalmarkt
sind die jeweiligen Kapitalanlagen transparent und liguide handelbar.

- Gesetzgebung: Zahlreiche Instrumente aus dem Bereich der
Hochdividendenwerte unterliegen einer speziellen Gesetzgebung
mit entsprechenden Rechten und Pflichten.

- Steuerbefreiung: Aufgrund der speziellen Gesetzgebung sind viele
Hochdividendenwerte auf Ebene des Unternehmens vaon der Kér-
perschaftssteuer befreit.

- Auflagen: Ebenfalls aufgrund der speziellen Gesetzgebung unter-
liegen viele Hochdividendenwerte besonderen Verpflichtungen
wie beispielsweise einer Mindestausschittungsguote.

- Ausschittungsrendite: Die Kombination aus Steuerfreiheit und
Verpflichtungen schlagt sich meist in Uberdurchschnittlich hohen
Dividendenrenditen nieder.
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- Ausschittungsfrequenz: Dividendenzahlungen erfolgen bei
Hochdividendenwerten grundsatzlich mehrmals pro Jahr, min-
destens halbjahrlich, meist jedoch guartalsweise oder gar manatlich.

- Managementrichtlinie: Zahlreiche Hochdividendenwerte pflegen
gine ,managed distribution palicy“, eine Ausschittungsrichtlinie, die
in HBhe und Zeit vorab fixierte Auszahlungen Uber ein Jahr umfasst.

- Zielgruppe: Oft richten sich Hochdividendenwerte an den BedUirf-
nissen klnftiger beziehungsweise aktueller Rentner sowie Pen-
sionskassen und ahnlichen Altersvarsorgesystemen aus.

Soviel zunachst zur Thearie. Aus dem breiten Spektrum der interna-
tional vertretenen Gattung der Hochdividendenwerte werden nach-
folgend fUnf von etwa zwanzig verschiedenen Instrumenten exem-
plarisch vorgestellt:

Business Development Company (BOC)

Die BDOC ist eine gesetzlich reglementierte Form bérsennotierter Betei-
ligungs- und Sanierungsgesellschaften in den USA, die in den 1980er
Jahren etabliert wurde, um Anlagen in Risikokapital fir Kleinanleger
attraktiver zu gestalten und so die Finanzierungsmaglichkeiten mittel-
standischer Unternehmen zu stéarken. Zu dem Zweck werden BOCs auf
Unternehmensebene nicht besteuert, solange sie ihren Anteilseigner
mindestens 90 Prozent des Reinertrags ausschitten, der wiederum
zu mindestens 90 Prozent aus Dividenden, Zinsen und Kapitalgewin-
nen generiert werden muss. Die Ausschittungen erfolgen quartals-
weise. Ferner muss das Beteiligungsportfolio der BOC zu mindestens
70 Prozent aus Unternehmen mit Hauptsitz in den USA bestehen. Um
das Geschafts- und damit Ausfallrisika der Anteilseigner zu begrenzen
mUssen die gesetzlich regulierten BOCs ihre Investitionen diversifizie-
ren und fir jeden Dollar Schulden Uber 1,50 Dollar Vermdgenswerte
verfligen. Darliber hinaus sind sie gezwungen, ihre Beteiligungen jedes
Quartal neu zu bewerten. Knapp 40 BOCs sind in den USA gelistet, die
auf eine Dividendenrendite von sechs his 14 Prozent pro Jahr kommen.

Royalty Trust

Die Uberwiegend in Kanada und den USA beheimateten Royalty Trusts
verwalten Lizenzen, Patente, Gasvarkommen, Olfelder, Minen und Gru-
ben, deren Nutzungsrecht beziehungsweise Betrieb gegen die Zahlung
einer Gebuhr in der Regel langfristig an Dritte abgetreten wird. Ver-
tragspartner sind meist Einzelunternehmen und Vertriebsorganisa-
tionen sowie Rohstoff- und Explorationsunternehmen. Wie die BOC
mUssen auch Rayalty Trusts mindestens 90 Prozent ihrer steuerbaren
Ertrége an die Anteilseigner ausschiitten um sich vaon der Kdrper-
schaftssteuer befreien zu lassen beziehungsweise die Besteuerung
auf die Investorenebene verlagern zu kdnnen. Die Ausschlttungen
erfolgen in aller Regel quartalsweise. Gerade im Rohstoffbereich sind
Royalty Trusts oft auf fest definierte Zeit- oder Mengenkontingente
ausgelegt. Im Anschluss besteht zum Teil eine Rickkaufverpflichtung
durch den Emittenten, zum Teil fallen sie aber auch unentgeltlich an
diesen zuriick. Andere Trusts wiederum werden bis zur Erschoépfung
der Quelle oder Ablauf des Patents betrieben, womit ihr Wert auf null
fallt. Handelbar sind derzeit mehrere dutzend Titel mit Dividendenren-
diten von his zu 16 Prozent pro Jahr.

Real Estate Investment Trust [REIT)

REITs sind bérsennatierte Unternehmen, die im Bereich der Erschlie-
Bung, Verwaltung und Bewirtschaftung von Grundstlicken, Immobilien
sowie im Hypothekengeschaft tatig sind. Sie unterliegen durchweg
einer eigenen Gesetzgebung, die den Status an bestimmte Vorgaben,
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so etwa eine minimale Ausschittungsguote, knlipft. Im Gegenzug sind
REITs auf Unternehmensebene meist von der Kérperschaftssteuer be-
freit. Seit 1960 haben ausgehend von den USA knapp 40 Lander solche
REIT-Gesetze erlassen, an den Bdrsen rund um die Welt sind mehrere
hundert Gesellschaften notiert - selbst in Deutschland. Aus dem Grund
dirfte es sich auch um den bekanntesten Vertreter der Gattung der
Hochdividendenwerte handeln. Eher traurige Berlihmtheit erlangten
REITs zudem nach dem Platzen der US-amerikanischen Immabilien-
blase ab 2007. Mit den Hauserpreisen sackten auch die Notierungen
der US-REITs um his zu 75 Prozent ab. REITs schitten traditionell
guartalsweise, bisweilen sogar monatlich aus, die Dividendenrendite
betragt auf das Jahr hochgerechnet etwa vier bis zwdlf Prozent.

Preferred Share

Auch wenn diese vor allem in Kanada und den USA beheimatete Anla-
geklasse mit ,Varzugsaktie” Gbersetzt wird unterscheiden sich Prefer-
red Shares oder Preferred Stocks erheblich vam deutschen Pendant.
Ausgestaltet als Zwitter mit den Merkmalen sowohl von Aktien als
auch Anleihen sind sie am ehesten mit Genussscheinen zu vergleichen.
Rechtlich gelten sie zwar als Eigenkapital, gleichwohl verfligen sie (iber
eine zinsahnliche Fixdividende, die in der Regel quartalsweise gezahlt
wird. Zudem sind alle Preferred Shares mit einem fixen oder variablen
Ruckkauftermin, in der Regel zum Emissionskurs, ausgestattet. Daher
ist ihr Kurs im Vergleich zu den Stammaktien bedeutend stabiler. Es
existieren mehrere hundert Papiere mit erheblicher Bandbreite, eige-
nem Rating und zum Teil komplexem Regelwerk. Bei einer Investition
kommt der Anleger folglich um einen griindlichen Blick in das Emis-
sionspraspekt nicht herum. Die Dividendenrendite schwankt zwischen
vier und acht Prazent pro Jahr.

Stapled Security

Die Stapled Security ist eine vor allem in Australien verbreitete Anlage-
klasseg, bei der mehrere Wertpapiere in einem einzigen bérsennotierten
Investment geblindelt respektive ,gestapelt” werden. Typischerweise
wird dabei eine Aktie (Eigenkapital] mit einer Unternehmensanleihe
(Fremdkapital] oder aber einem speziell zu diesem Zweck konzipier-
ten Trust kambiniert. Diese Kombination wird dann nicht mehr separat
sondern nur noch als ein einziger Anteilsschein, eben die Stapled Se-
curity, emittiert und Uber die Borse gehandelt. Genutzt wird diese spe-
zielle Wertpapierklasse Uberwiegend von Investment- und Infrastruk-
turgesellschaften sowie Unternehmen aus dem Immobiliensektor vor
allem aus steuerlichen Griinden. An der australischen Bérse in Sydney
sind mehrere Dutzend Stapled Securities naotiert, die meist quartals-
weise ausschitten. Die Dividendenrendite betragt etwa vier his acht
Prozent pro Jahr.

Ergénzende Anmerkungen

Fast alle der hier vorgestellten Instrumente kdnnen sowohl als Einzel-
investitionen als auch als Sammelanlage, sprich als Beteiligungsge-
sellschaft, bérsennotierter Fonds oder Exchange Traded Fund (ETF)
erworben werden. Das macht die Streuung und Verwaltung eines aus
zahlreichen Einkommensguellen sprudelnden Weltportfolios flr be-
gueme Anleger deutlich einfacher und knilpft sehr eng an die beiden
zentralen, van Abraham van Ketwich etablierten Anlageprinzipien an.
Im Gegensatz zur Bliitezeit der niederlandischen Finanzmarkte missen
sich zeitgendssische Anleger jedoch mit Fiat-Money-Ausschittungen
begntigen. Diese lassen sich jedoch auf Wunsch [(noch) friktionsfrei
und je nach Instrument auch gebiihrenarm in Edelmetalle tauschen.

Leser, die von den hier erwahnten Hochdividendenwerten - es gibt wie
erwahnt noch zahlreiche weitere Instrumente - noch nie etwas gehért
haben, auch nicht von ihrer Vertrauensperson in Finanzfragen, be-
finden sich Ubrigens in guter Gesellschaft. Als Heimatmarktneigung,
englisch ,home bias*“, bezeichnen Wirtschaftswissenschaftler die Ten-
denz von Beratern wie Anlegern, auf Geldanlagen aus heimischen Ge-
filden ein Uberproportional starkes Augenmerk zu legen. Das gilt eben
nicht nur fir einzelne Wertpapiere, sondern auch ganze Anlageklassen.
Selbst der bekannteste Vertreter unter den Hochdividendenwerten fris-
tet hierzulande ein Schattendasein. Zumindest legt dies das Ergebnis
einer Gemeinschaftsstudie von AXA Investment Managers und TNS In-
fratest aus dem Jahr 2013 nah. Ganze 93 Prozent der Befragten konn-
ten mit dem Begriff ,REIT“ (siehe oben] nichts anfangen. Dasselbe gilt
vermutlich fUr die Tatsache, dass Wertpapiere existieren, die seit Jahr-
zehnten monatliche Ausschittungen vornehmen. Zwei Kriten miissen
Einkommensinvestoren beziehungsweise solche, die es werden wallen,
jedoch schlucken. Zum einen ist die Auswahl der Depotbank nicht ganz
ohne. Bei vielen Instituten sind nicht alle Instrumente beziehungsweise
Mérkte handelbar. Dar(iber hinaus sind die Geblihrenstrukturen gerade
flr den Handel an auBereuropédischen Bérsen bisweilen unvorteilhaft.
Zum zweiten wird die Steuererklarung abhangig vom Broker etwas um-
fangreicher und erfordert zumindest im ersten Jahr einmalig ein wenig
mehr Aufwand als bis dato eventuell Ublich. Beide Hirden sind aller-
dings auch fir Einsteiger problemlos zu bewaltigen.

Haftungsausschluss und Interessenskonflikte

Der Handel mit Wertpapieren ist grundsdtzlich mit Verlustrisiken bis hin
zum Totalausfall der Investition verbunden. Der Herausgeber (bernimmt
daher keine Haftung fir materielle oder ideelle Schdden, die aus der
Nutzung oder Nichtnutzung der angebotenen Infarmationen resultieren.
Ferner wird ftir deren Aktualitéit, Korrektheit, Qualitéit oder Vollstdndig-
keit trotz sorgfdltiger Zusammenstellung keine Gewdhr (bernommen.
Zudem sind alle getroffenen Aussagen keinesfalls als Anlageempfeh-
lungen im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) sondern le-
diglich als persénliche MeinungsduBerung des Autors zu aufzufassen.
Dieser ist darlber hinaus selbst als Investar aktiv. Es besteht die Mdg-
lichkeit, dass Finanzinstrumente und Wertpapiere besprochen werden,
mit denen der Autar selbst Handel zu treiben beabsichtigt oder die sich
in seinem Besitz befinden. Hieraus resultierende Interessenskanflikte
kdnnen somit nicht ausgeschlossen werden.

LUIS PAZOS

Luis Pazas wurde 1974 im Rheinland geboren und
lebt in Stdniedersachsen. Der Manager, Buch-
autor und Finanzblogger handelt seit 1994 ein
breites Spektrum von Wertpapieren an den welt-
weiten Borsenplatzen. Sein Spezialgehiet sind
passive Einkommensstrategien mit Hochdividen-
denwerten. Hierzu hat er mit ,Bargeld statt Buch-
gewinn“, ,Geldanlage in REITs“ sowie ,Geldanlage in BDCs* jeweils
Standardwerke zum Thema verfasst. Erfahrungen und Fachwissen
teilt Luis Pazos regelméBig mit allen Lesern seines Finanzhlogs - in
dieser Form ein einzigartiges Angebot im deutschsprachigen Raum:




Investieren Sie nachhaltig

100 % recyceltes Feinstsilber - gegossen oder gepragt

Das Recycling von altem Silber ist ein wichtiger Baustein im Roh-
stoffkreislauf. Silberhaltige Erze zu férdern und die darin enthal-
tenen Edelmetalle mit chemischen und thermischen Verfahren
herauszul®sen, ist mit einem enormen Energieaufwand verbun-
den. Vorhandene Ressourcen und bereits verwendetes Silber
durch Recycling erneut zu nutzen, ist nicht nur wirtschaftlich,

sondern kommt auch unserer Umwelt zugute. Die Recycling-
Silberbarren der ESG werden in gepragter oder gegossener
Form aus hochreinem Silber mit einem Feingehalt von 999,9 ge-
fertigt. FUr die Barren wird ausschlieBlich Feinsilber eingesetzt,
welches aus dem Recycling von altem Silberschmuck, Tafelsilber,
alten Miinzen und Barren oder auch Elektronikschrott stammt.

www.Edelmetall-Handel.de
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DIGITALES ZENTRALBANKGELD
UND DIE FATALEN FOLGEN FUR
BURGER UND VERMOGENSBESITZER

Seit einiger Zeit bereiten immer mehr Notenbanken auf der gan-
zen Welt die Einfilhrung von ,digitalem Zentralbankgeld“ vor, in
Fachkreisen auch ,Central Bank Digital Currency“ genannt. Die
FAZ titelte beispielsweise zuletzt mit folgender Schlagzeile: ,EZB
macht Ernst mit dem digitalen Euro“. Laut dem Artikel wiirde eine
»,Taskforce der Notenbank“ bald Ergebnisse zur Einfilhrung von
Digitalgeld vorlegen, kiindigte demnach EZB-Préasidentin Lagarde
an. Wihrend die einen, inshesondere Mainstream-8konomen und
Politiker, die Idee einer offiziellen Digitalwdhrung bejubeln, wei-
sen die anderen, vor allem klassische Gkonomen, auf die drohen-
den Gefahren hin.

Funktionsweise eines digitalen Zentralbankgeldes

Der geneigte Leser wird sich nun fragen, was sich eigentlich hinter
dem Beqriff ,digitales Zentralbankgeld“ verbirgt. Dessen Umset-
zung in der Praxis kann man sich so vorstellen, dass Bankkunden
kiinftig die Moéglichkeit bekdmen, ihre Konten direkt bei der Noten-
bank zu fihren.

Guthaben bei Geschéaftsbanken kénnten dabei eins zu eins in ent-
sprechende Guthaben bei der Zentralbank konvertiert werden.
Daraus wirde unmittelbar folgen, dass Kreditinstitute guasi auto-
matisch gegen Zahlungsausfélle versichert waren. Niemand miss-
te mehr Angst haben, dass im Falle einer Bankenpleite das eigene
Guthaben untergehen kénnte. SchlieBlich kénnen Bankeinlagen auf
Wunsch der Kunden jederzeit in Zentralbankgeld getauscht werden.
Die Notenbanken garantieren fir die Einlagen - und deren Ansehen
ist, zumindest in der breiten Offentlichkeit, immer noch Gber jeden
Zweifel erhaben.

Unterschied zwischen Zentralbank- und Geschéftshankengeld
Das hohe Ansehen diirfte auch damit zusammenhangen, dass Zen-
tralbanken das Privileg genieBen, (ber das staatliche Monopol der
Geldproduktion zu verfiigen. Sie kdnnen dadurch nach Belieben jede
gewiinschte Geldmenge schaffen und dabei sowohl sich selbst, als
auch von Zahlungsausfallen bedrohte Schuldner, miihelos vor Insol-
venz und llliguiditadt bewahren.

Bei den Geschéaftsbanken verhalt es sich dagegen so, dass diese
zwar ebenfalls Geld schdpfen kénnen - das sogenannte Geschéafts-
bankengeld. Hierbei handelt es sich jedoch um eine Schuld des
jeweiligen Finanzinstituts gegentber ihren Kunden. Diese Forde-
rungen der Kunden gegen die Bank kdnnen in der Praxis durchaus
ausfallen - ndmlich dann, wenn diese nicht Gber ausreichend Zent-
ralbankgeld in Form von Bargeld und Guthaben bei der Notenbank
verflgt!

Nehmen wir an, im jetzigen System mdchte sich plotzlich eine Viel-
zahl an Bankkunden - aufgrund von aufkommenden Zweifeln an
der Soliditat der Geldh&user - ihre Ersparnisse in Form von Bargeld
auszahlen lassen (,Bank Run“). Dies hatte zur Folge, dass deren
Auszahlungswiinsche héchstwahrscheinlich nur zu einem Bruch-
teil erfillt werden kdnnten, da die Geschéaftsbanken immer nur
einen kleinen Teil der Kontoguthaben in Form von Banknoten und
Miinzen vorhalten. Die Bankenlandschaft und das Finanzsystem als
Ganzes befanden sich im Falle eines unkontrollierbaren Bank Runs
in Gefahr. Im System des digitalen Zentralbankgeldes missten die
Kunden stattdessen kaum mehr beflirchten, dass ihre Hausbank
untergehen kénnte. SchlieBlich wéren ihre Einlagen bei den Finanz-
hausern jederzeit in Zentralbankguthaben konvertierbar. An und flr
sich eine extrem beruhigende Vorstellung, oder?

Die Idee des digitalen Zentralbankgeldes konsequent zu Ende ge-
dacht

Nicht so ganz, denkt man die Idee konseguent zu Ende! Mit ihrem di-
gitalen Geld dirften die Notenbanken den Geschaftsbanken relativ
schnell betrdchtliche Marktanteile streitig machen. Diese Entwicklung
kdnnte sich sogar noch beschleunigen, wenn diese zusétzlich in das
Darlehensgeschéaft einsteigen und Kunden, die bei ihr Konten unterhal-
ten, Kredite anbieten wirde. Diese Option dirfte die Attraktivitat einer
direkten Einlage bei der Zentralbank zweifellos noch weiter steigern.

Dhne die wichtigen Sparten Einlagen- und Kreditgeschéaft blieben
jedoch fir die Masse der Geschéftshanken nicht mehr viele Mdg-
lichkeiten Gbrig, mit denen diese Geld verdienen kénnten. Ein fla-
chendeckendes Bankensterben wére auf mittlere Sicht zu erwarten.
Wie wirde die erwartbare Reaktion des Staates ausfallen? Dieser
dirfte vermutlich einmal mehr als ,Retter” auftreten und die noch
bestehenden, privaten Banken vor deren ,Dahinscheiden” verstaat-
lichen. Dadurch befénde sich das Bankensystem letztendlich weit-
gehend in Staatshand und villig unter dessen Kontrolle.

Eine weitere reelle Gefahr besteht darin, dass durch Einflihrung
eines digitalen Zentralbankgeldes das Bargeld weiter zurlickdrangt
werden dirfte. Wenn die Kunden kiinftig das Ausfallrisiko des neu-
en Digital-Euros als nicht existent einstufen und zudem dessen
Nutzerfreundlichkeit [natlrlich inklusive Zahlungs-App auf dem
Smartphone) zu schéatzen gelernt haben, wirde dies im Zeitverlauf
automatisch dazu fihren, dass das Bargeld immer weniger ver-
wendet wird. Solch naives Vertrauen ist allerdings tlickisch, denn
der Zentralbank bzw. dem Staat wirde durch den regen Gebrauch
der virtuellen Wahrung vollig transparent offen gelegt, wer wann
welche Transaktionen tatigt. Die finanzielle Privatsphare wéare dann



ganzlich abgeschafft und alle vorgenommenen Kaufe und Verkaufe
flr alle Zeiten gespeichert und abrufbar. Der Bankkunde wird seine
Zahlungsvorgange womdglich schnell vergessen haben - die Behor-
den jedoch nicht!

Der Weg zu einem ,,Sozialkredit-System*“ ist dann nicht mehr weit
Wie geht es aber weiter, wenn der Bankensektor weitgehend ver-
staatlicht, das Bargeld zurlickgedréangt und die finanzielle Privat-
sphére groBtenteils aufgegeben wurde? Dann ist der Weg zu einem
,S0cial-Credit-System®, in welchem der Zugang zu und die Verwen-
dung von digitalem Zentralbankgeld unter bestimmte Bedingungen
gestellt wird, nicht mehr weit! Einmal installiert, handelt es sich beim
neuen Geldsystem um das perfekte Druckmittel, vom Blrger die
Umsetzung bestimmter, politischer Programme und dessen Wahl-
verhalten zu erzwingen. Aber wiirden dies unsere ,ehrbare” Regie-
rung und unsere Volksvertreter wirklich zulassen?

Unwahrscheinlich ist diese Beflrchtung nicht, denn der Trend zu
mehr Uberwachung, Zensur und G&ngelung ist schlieBlich gerade
in den letzten Jahren auch in Deutschland eindeutig zu erkennen.
Solche Programme sind brigens keine Theorie, sondern es gibt sie
schon heute. Der bekannteste Anwenderstaat dirfte China sein. Zi-
tat hierzu auf Wikipedia: ,Das Sozialkredit-System ist ein online be-
triebenes Rating- bzw. ,Social Scoring‘-System in der Vaolksrepublik
China. Es stellt einen Versuch der totalen Kontrolle der Bevélkerung
durch die Vergabe von ,Punkten‘ flir wilnschenswertes Verhalten,
bzw. deren Entzug fir negatives Verhalten, dar.“

In einem solchen Sozialkredit-System kénnte z. B. festgelegt sein,
dass nur besonders regierungstreue Menschen ein Konto bei der
Notenbank erhalten oder einen Kredit von dieser bekommen. Per-
sonen, die dagegen als ,aufmipfig” eingestuft werden, wéaren von
bestimmten Leistungen mehr oder weniger ausgeschlossen. In
Deutschland bzw. der EU konnte dies beispielsweise wombglich
die Kritik an folgenden, ,heiligen Kihen“ der Eliten sein: Die per-
manente Euro-Rettung, die Ubertragung einer immer griiBeren An-
zahl von nationalen Hoheitsrechten nach Briissel, die betriebene
Flichtlingspolitik, der planwirtschaftliche Umbau der Wirtschaft zu
mehr ,Nachhaltigkeit, die ergriffenen Corona-MaBBnahmen, etc. Der
Phantasie sind keine Grenzen gesetzt!

Die Wahrscheinlichkeit der Einfilhrung eines digitalen Zentral-
bankgeldes ist hoch

Wie wahrscheinlich ist aber eigentlich die Einflhrung des digita-
len Zentralbankgeldes? Da sich unser derzeitiges Finanzsystem
im Endstadium befinden dirfte - was in zahlreichen Artikeln vieler
namhafter Autoren in den letzten Jahren erschdpfend diskutiert
wurde - ist die Wahrscheinlichkeit einer zeitnahen Implementierung
tatséchlich sehr groB! (Siehe hierzu auch die zahlreichen Presse-
artikel in der letzten Zeit, wie den eingangs erwahnten FAZ-Beitrag.)
Die herrschenden Eliten bekdmen hierdurch eine dankbare Mdglich-
keit, den baldigen Exitus zu verhindern und den Fortbestand des un-
gedeckten Geldsystems noch einmal flr eine gewisse Zeitspanne
zu verlangern. Die momentan standig drohende Gefahr, dass der
Bankensektor unkontrolliert zusammenbrechen kénnte, ware mit di-
gitalem Zentralbankgeld erst einmal weitgehend gebannt. Uberdies
verliehe dieses den weltweiten Staaten und deren Eliten nochmals
einen deutlichen Machtzuwachs.

AUTOREN ARTIKEL

Den Preis daflr wirden die BlUrger und Unternehmer in Form von
weiteren Freiheitsverlusten zahlen. Hinzu kammt eine sich in Zu-
kunft wahrscheinlich noch dynamischer entwickelnde Inflation, wel-
che die Kaufkraft des Kapitals splrbar schrumpfen lasst. Die Geld-
mengen, als Ursache des Inflationsprozesses, kénnen auch kinftig
nach den Wiinschen der Palitiker und Birokraten beliebig und sogar
hemmungsloser als hisher ausgeweitet werden. Durch die direkte
Anbindung der Endverbraucher an die Zentralbank ware die Geld-
palitik flir den Staat sogar noch leichter steuerbar.

Fiir Transaktionen verstérkt Bargeld und Kryptowédhrungen nutzen
Die Einflihrung einer staatlichen Digitalwahrung wird der einzelne
Blrger kaum verhindern kénnen. Ebenso kann dieser den laufenden
Geldentwertungsprozess nicht stoppen. Anstatt die Entwicklungen
zu beklagen, ist es aber durchaus mdglich, die eigene, private Situa-
tion durch kluges Handeln zu verbessern! So kénnte man fartan flir
Zahlungsvorgange verstarkt Bargeld nutzen, um die Anonymitat zu
wahren und damit auch ein kleines Zeichen gegen dessen Zurlick-
dréngung zu setzen. Uberdies bietet sich fiir Transaktionen die Ver-
wendung etablierter Kryptowahrungen an. Durch kryptographisch
abgesicherte Protokolle und dezentrale Datenhaltung ermdglichen
diese einen digitalen Zahlungsverkehr ohne Zentralinstanzen wie
etwa Banken. Diese ,Privatwahrungen” sind - obwohl ebenfalls di-
gital - das Gegenteil des geplanten Zentralbankgeldes, da sie von
niemandem kontrolliert werden und eine relativ hohe Anonymitéat
gewahrleisten! Es empfiehlt sich durchaus, sich einmal ausfthrlich
mit der immer noch relativ jungen Kryptowahrungswelt zu befassen.
Der vorherrschende Trend zur Digitalisierung scheint tatsachlich
unumkehrhbar. Dies bedeutet allerdings nicht, dass man sich vdllig
auf das neue, staatliche Zentralbankgeld einlassen muss.

Vermigen in ausgewdhlten Sachwerten und Fondsdepots ver-
wahren

Wahrend private Kryptowahrungen flr einen Teil der anfallenden
Transaktionen also durchaus interessant sein kénnen, eignen sich
diese zur langfristigen Sicherung des aufgebauten Kapitalstocks
eher weniger. Hierflr sollten stattdessen Vermtgenswerte verstarkt
in ausgewahlte Sachwerte und Fonds veranlagt werden. Beispiels-
weise sind Edelmetalle und bestimmte Edelsteine als klassische
Sachwerte per se inflationsgeschitzt und bergen ocbendrein kein
Bonitatsrisiko in sich. Zudem kénnen diese noch relativ anonym er-
worben werden. Zur Ergadnzung bieten sich auch ausgewahite stra-
tegische Metalle an, da diese aktuell nach wie vor zu relativ glinsti-
gen Preisen gekauft werden kénnen und - aufgrund ihrer Knappheit
einerseits und ihrer Bedeutung fUr die Industrie andererseits - lang-
fristig ein gewaltiges Potenzial aufweisen.

Zum Erhalt der Kaufkraft und zur Erzielung attraktiver Renditen
empfiehlt sich darliber hinaus auch die Nutzung ausgezeichne-
ter, sachwertarientierter Investmentfonds. Diese hieten u. a. den
Vorteil, dass sie aufgrund der breiten Streuung relativ unabhan-
gig von Einzeltitelrisiken (Stichwort: Wirecard!] und des Weiteren
insolvenzgeschitzt sind. Bei der Verwahrung der Fondsanteile ist
darauf zu achten, auf solide Banken zurlickzugreifen, die sich auf
die Depotverwaltung spezialisiert haben und bei denen das Einla-
gen- und Kreditgeschaft keine wesentliche Rolle spielt. Die Gefahr
einer kinftigen Verstaatlichung erscheint in diesem Fall deutlich
niedriger.
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Geografische Vermiigensstreuung als Ergéanzung

Wer als Anleger die Sicherheit noch weiter erhhen méchte, soll-
te Uberdies Teile seines Vermdgens geografisch streuen, sprich, in
rechtssicheren Staaten auBerhalb des Euro- und EU-Raumes ver-
bringen. Dies kdnnte z. B. mittels Verwahrung von Edel- und Strate-
giemetallen Uber namhafte Anbieter in einem Zollfreilager oder der
Flhrung eines Fondsdepots bei einer ausgewahlten, auslandischen
Bank oder Versicherungsgesellschaft geschehen. Zu beachten ist,
dass an dieser Stelle nur van legalen Konten und Depots die Rede
ist. Allen voran sind hierflr primar Nationen geeignet, welche sich
Uber Jahrzehnte (besser Uber Jahrhunderte) als politisch und wirt-
schaftlich stahil erwiesen haben und somit eine sehr lange Tradition
in der Achtung des Privateigentums ihrer Blrger varweisen kénnen.
Zudem sollten in diesen Landern Staatsschulden keine bzw. nur eine
untergeordnete Bedeutung spielen. All dies ist beispielsweise in der
Schweiz und in Liechtenstein der Fall. Die geografische Verm@gens-
streuung wird leider von den meisten Investoren vernachlassigt.
Dies kdnnte sich schon bald als fatal erweisen. Daher lautet die De-
vise: Handeln, bevar es zu spat ist!

Schlussfolgerungen

Die Einflihrung eines digitalen Zentralbankgeldes, das noch mehr
staatliche Uberwachung und Inflation mit sich bringt, diirfte nur
noch eine Frage der Zeit sein. Investoren, die vorausschauend agie-
ren wollen, treffen daher besser heute als morgen diverse Vorkeh-
rungsmaBnahmen. Auf diese Weise dUrfte bei sinnvollem Vorgehen
die Gefahr, gréBere Vermégensverluste zu erleiden, zumindest deut-
lich reduziert werden kénnen. Auch besteht die Chance, sich zumin-
dest einen Teil der finanziellen Privatsphare zu bewahren. Hierbei ist
es ratsam, bei mangelnden eigenen Kenntnissen auf den Rat von
Experten zurlickzugreifen, die sich seit Jahren auf inflations- und
krisengeschitzte Investmentformen spezialisiert haben und somit
Uber die notwendige Erfahrung verflgen.

,0ie Verblendeten erkennen nicht, dass das Geld seine eigene un-
erhittliche Logik hat und dass die Folgen der falschen Handlung sich
mit starkerer Macht durchsetzen als das Gesetz, das nur die Folgen,
nicht aber die Ursachen verhindern will.“ (Jacques Necker)
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GOLDHAUSSE ODER

RUCKSCHLAG

Im Jahresverlauf 2020 iiberwindet der Goldpreis das Allzeit-
hoch von 1.912 $/o0z aus dem Jahr 2011 und iibersteigt im An-
schluss miihelos die 2.000 $/0z-Marke. Die Frage, ob die Hausse
des Goldpreises ungebremst weitergeht oder ob ein Riickschlag
droht, bleibt vorlédufig offen. Auch wenn viele Argumente fiir eine
Fortsetzung der Hausse sprechen, sollten die Argumente gegen
einen weiteren Goldpreisanstieg nicht iibersehen werden.

Das Hauptargument fiir eine Fortsetzung der Goldhausse ist die nach
der L&sung vom Goldstandard im Jahr 1968 betriebene und seit 2001
ausgeweitete extrem expansive Geldpolitik, die langfristig zum Schei-
tern der Papierwahrungen filhren wird. Nach der Finanzkrise im Jahr
2008 wurde diese Geldpolitik mit dem Vorsatz, zuklnftige Banken-
pleiten mit neuen Krediten in unbegrenzter Héhe zu verhindern, noch
verscharft. Die Anleger reagieren auf die Geldflut mit der Flucht in die
Sachwerte, um sich vor der Geldentwertung zu schiitzen. Diese sind
vor allem Aktien, Immohilien und Gold. Nachdem die Geldh&hne auf-
gedreht wurden, konnte der Goldpreis zwischen 2008 und 2011 kraftig
zulegen. Eine ahnliche Entwicklung ist auch fiir die ndchsten Jahre
vorstellbar, nachdem die Zentralbanken, die Geldhdhne parallel zur
Panikmache mit der Coronakrise seit Anfang Méarz auf praktisch un-
begrenzte Expansion aufgedreht haben. Die Anleger reagierten auf
die Expansionspolitik sofort mit Investments in Aktien, Immobilien
und Gold. Gold ist ein guter Indikator flir das Vertrauen der Anleger
in die Papierwahrungen. Immer wenn das Vertrauen in das Papier
durch eine inflation&re Geldpolitik abnimmt, wéchst das Interesse fiir
Investments in Edelmetalle. Interessanterweise zeigen Studien, dass
politische Krisen keine wesentlichen Auswirkungen auf die Edelme-
tallpreise haben. Bei einer dhnlichen Anzahl von Kriegen ist der Gold-
preis in den Jahren zwischen 1880 und 2001 von 850 auf 250 $/0z
gefallen und in der Zeitspanne zwischen 2001 und 2020 von 250 auf
{iber 2.000 $/0z gestiegen.

Derzeit spricht viel dafiir, dass der Goldpreisanstieg fortgesetzt wer-
den kann, da es keine Hinweise auf eine Anderung der Geldpalitik
der Zentralbanken gibt. Auch in der aktuellen zweiten Finanzkrise,
die durch die panikartige Berichterstattung Uber eine Grippewelle
vollsténdig Uberlagert wird, werden Staaten, Banken und Unterneh-
men nur mit neu gedrucktem Geld vor dem Konkurs bewahrt. Die ge-
samte Wirtschaft wird verzombifiziert und verkrustet in nicht wett-
bewerbsfahigen Strukturen. Da eine Steuerfinanzierung aufgrund
der rtcklaufigen Wirtschaftskraft nicht mehr mdglich ist, kdnnen
die Konkursverschleppungsprogramme nur noch mit neu gedruck-
tem Geld finanziert werden. Auf Kosten der Sparer und Leistungsbe-
zieher wird der Wert des Papiergeldes untergraben und die Anleger
reagieren mit einer Flucht in die Sachwerte. Davon profitiert neben
den Preisen fir Aktien und Immaobilien auch der Goldpreis.

Vor allem die Sparer werden durch die Ausweitung der Negativzin-
sen auf ihre Anlagen zunehmend in die Sachwerte getrieben. Mit
jedem weiteren Zinsschritt steigt der Druck, die Sparvermégen zu
liguidieren und in Aktien, Immobilien und Gold auszuweichen.

Neben der guten Aussicht, dass der Aufwartstrend fir die Edelme-
talle erhalten bleibt, sollte aber beachtet werden, dass der Goldpreis
im langfristigen Vergleich nicht mehr billig ist. Im Vergleich zu der Be-
wertung der Aktien und der Immobilien ist der Goldpreis aber noch re-
lativ fair bewertet, so dass Umschichtungen in diese Bereiche deshalb
nur eine geringe Gefahr flir den Goldpreis darstellen. Vor allem bei der
raschen Erholung der Weltwirtschaft dirfte ein Teil der Gewinne aus
dem Goldbereich jedoch wieder in den Aktienbereich zurtickflieBen.

Es sollte auch beachtet werden, dass es in den letzten 20 Jahren
viele Zeitpunkte gab, die einen weitaus besseren Einstiegszeitpunkt
in den Edelmetallbereich darstellten. Ein guter Einstiegszeitpunkt
war beispielsweise Ende 2015, als viele Analysten einen Goldpreis-
rtickgang unter die 1.000 $/0z-Marke prognostizierten.

Auf der Nachfrageseite wirkt sich die Rezession in manchen Berei-
chen der Weltwirtschaft ebenfalls negativ aus. So ist die Schmuck-
produktion in Indien durch die hohen Goldpreise und den Lockdown
der Wirtschaft deutlich eingebrochen.

Dagegen lduft die Goldproduktion in den Minen nach kleineren
Unterbrechungen weltweit auf vollen Touren. Die Goldproduzenten
verzeichnen wegen der niedrigen Energiepreise und den hohen Ver-
kaufspreisen hohe Gewinne, die in die Ausweitung der Produktion
investiert werden. Sollte der Goldpreis tiber der Marke von 1.800 $/
oz verharren, sind in den nachsten Jahren neue Rekordwerte bei der
Goldproduktion zu erwarten. Falls diese zusétzliche Produktion nicht
von den Investoren vom Markt genommen wird, wird der Goldpreis
durch das hhere Angebot unter Druck geraten.

Auch wenn sich die Marktverhaltnisse durch die sinkende Nach-
frage der Schmuckindustrie und die Ausweitung der Goldproduk-
tion verschlechtern, besteht eine gute Chance, dass die wachsende
Nachfrage der Investoren, die einen Ausweg aus dem Anlagenot-
stand suchen und ihr Vermdgen auf Aktien, Immobilien und Gold
verteilen, zu einer Fortsetzung der Goldhausse fihrt.

MARTIN SIEGEL
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ABSOLUTE EIGENTUMSRECHTE
ALS OKOLOGISCHER IMPERATIV

In diesem Vortrag argumentiere ich, dass [1) Eigentum und Um-
welt- beziehungsweise Ressourcenschutz keine Gegensétze sind;
dass [2) man vielmehr auf das Eigentum setzen muss, wenn Um-
welt und Ressourcen wirksam geschiitzt und ein tyrannischer
Weltstaat verhindert werden sollen; und dass (3] der Staat [wie
wir ihn heute kennen) der Grund fiir Umwelt- und Ressourcen-
schaden ist - ein weiterer Grund also, dem Staat [(wie wir ihn heu-
te kennen) das Handwerk zu legen.

Damit spreche mich gegen die herrschende Meinung aus, der Staat
misse Klimapolitik betreiben - indem er CO2-Emissionen begrenzt
und/oder besteuert. Diese AuBenseiterpositionen muss ich selbst-
verstandlich erklaren. Meine Argumentation beginne ich mit einer
rationalen Begrtindung des Eigentums.

Das Eigentum

Géabe es keine Knappheit, ware also von allen Gitern stets gentigend
vorhanden, gébe es keine zwischenmenschlichen Konflikte. Wenn
ich in einer Welt ohne Knappheit beispielsweise eine Banane ver-
speise, dann verringere ich damit nicht meinen kiinftigen Bananen-
konsum; und ich verringere auch nicht deinen heutigen und nicht
deinen kiinftigen Bananenkonsum.

Doch unsere Welt ist anders. Die Glter, die wir einsetzen, um Zie-
le zu erreichen, sind knapp. Und zwar denknotwendig. Und weil es
Knappheit gibt, stellen sich auch Konflikte ein. Und zwar dann, wenn
Du und ich ein und dasselbe Gut zur gleichen Zeit fir verschiedene
Zwecke einsetzen wollen.

Wenn wir da nicht in heillosen Streitereien untergehen wollen, brau-
chen wir eine Norm (eine anerkannte Regel), die Konflikte verhin-
dert, die Konflikte |8st. Eine solche Norm setzt beim Eigentum an
- dem Eigentum am eigenen Korper (Selbsteigentum) und dem Ei-
gentum an den GUtern, die Du und ich auf nicht-aggressivem Wege
erwarben haben.

Die Norm lautet: Respektiere das Eigentum. Oder: Akzeptiere den
Unterschied zwischen Mein und Dein. Oder noch anders - wie es das
siebte Gebot Gottes sagt -:,,0Du sollst nicht stehlen.” Die Norm, den Re-
spekt vor dem Eigentum zum MaBstab unseres Handelns zu machen,
erweist sich als eine vernliinftige und ethisch-akzeptable Norm.

Sie erfillt die Anforderungen des ,Kategorischen Imperativ®, wie ihn
der Konigsberger Philosoph Immanuel Kant (1724-1804) formuliert
hat: ,Handle nur nach derjenigen Maxime, durch die du zugleich wol-
len kannst, dass sie ein allgemeines Gesetz werde.”

Die Eigentums-Norm ist universell anwendbar - fir dich und mich,
heute, morgen und zu allen Zeiten. Und sie ermdaglicht auch das Uber-
leben all derjenigen, die sich die Eigentums-Norm zum MaBstab ihres
Handelns machen.

Angemerkt sei hier: Das Eigentum ist nicht willktrlich ,herbeigeredet”.
Es ist vielmehr eine nicht wegzudenkende Kategorie (Grundbegriff)
des menschlichen Handelns: Man kann das Eigentum nicht verneinen,
ohne seine Glltigkeit bereits vorauszusetzen! Es ist - in Kants Worten
- eine Bedingung der Mglichkeit objektiver Erfahrung. Das Eigentum
ist ein Apriori.

Der freie Markt

Dass das Eigentum vor allem eine ethisch-akzeptable Norm ist, ist
eine erfreuliche Erkenntnis! Denn das Eigentum ist das, was den
Kern des freien Marktes ausmacht. Und der freie Markt ist es, der das
Knappheitsproblem der Menschen bestmdglich l8st.

Beispiel: Die Nachfrage nach Ol steigt an. Das Olangebot bleibt unverén-
dert. Ol wird knapp, sein Preis steigt. Der steigende Olpreis halt die Men-
schen dazu an, sparsamer mit 0l umzugehen. Gleichzeitig gibt der stei-
gende Olpreis den Olproduzenten das Signal, das Angebot zu erhihen.

Der Marktmechanismus kommt den Konsumenten zugute (die OI-
knappheit wird gelindert, der Olpreisanstieg gebremst). Und er niitzt
auch den Olproduzenten (die mehr verdienen).

Ich vermute, dass viele Menschen es beflirworten, dass es freie Mark-
te fir Schuhe, Hosen, Kinofilme, Flugreisen, Hauser, Autos und Com-
puter gibt. Wenn es um Umwelt und Ressourcen geht, stdBt man hin-
gegen auf eine ganz andere Meinung.

Sollen Uberlebenswichtige Giter wie Umwelt und Ressourcen den
freien Markten Uberlassen werden, sollen sie etwa privatisiert wer-
den? Meine Antwort auf diese Frage lautet: Ja genau! In der Privati-
sierung von allem liegt der Schlissel fir einen wirksamen Schutz von
Umwelt und Ressourcen. Das will ich naher erldutern. Und zwar mit
einem einfachen Beispiel: Herr Schulze besitzt eine Kupfermine. Wird
er sie nicht gnadenlos und in kiirzester Zeit ausbeuten? Um diese Fra-
ge zu beantworten, missen wir das wirtschaftliche Kalk(il kennen, das
die Handlungen von Herrn Schulze Ieitet.

Herr Schulze hat als Eigentimer den Anreiz, seine Mine effizient zu
bewirtschaften. Und das heiBt, er wird den Kapitalwert seiner Mine
maximieren wollen. Der Kapitalwert ist der Barwert aller Gewinne, die
Herr Schulze aus dem Verkauf der Kupfermenge seiner Mine erwartet.



Herr Schulze wégt ab zwischen dem Einkommen heute (das er durch
Verkauf des Kupfers erzielt] und dem dadurch verringerten Kapital-
wert der Mine (denn das Kupfer, das er heute verkauft, kann er kiinftig
nicht mehr verkaufen). Nehmen wir an, es wird erwartet, dass Kup-
fer kiinftig nicht mehr nachgefragt wird (weil ein Ersatzstoff auf den
Markt kommt).

In diesem Falle wird Herr Schulze die Férderung ausweiten, um Kupfer
zu dem gegenwartig noch hohen Preis verkaufen zu knnen - denn
kiinftig wird er weniger erlésen. Das ist zum Wohle der Verbraucher:
Das Kupferangebot wird zu einer Zeit erhght, in der Kupfer von den
Nachfragern vergleichsweise hoch bewertet wird, und das tragt dazu
bei, dem Kupferpreisauftrieb entgegenzuwirken.

Wenn hingegen erwartet wird, dass das Kupfer kiinftig knapp wird,
wird die Kupferforderung in der Gegenwart eingeschrankt - weil Herr
Schulze kinftig mehr flir das verkaufte Kupfer bekommt. Das treibt
den heutigen Kupferpreis in die Hohe (veranlasst die Verbraucher zu
einem sparsamen Kupferverbrauch), gleichzeitig wirkt die kinftige
Angebotserhthung dem kinftigen Kupferpreisanstieg entgegen. Und
auch das ist zum Wohl der Verbraucher.

Der freie Markt arbeitet in beiden Fallen im Sinne der heutigen und
kiinftigen Nachfrager. Diese Einsicht gilt flir alle Arten und Formen der
Nutzung von Umwelt- und Ressourcen, soweit sie sich im Privateigen-
tum befinden: Farstwirtschaft, Ackerbau und Wasserwirtschaft etc.

Das Problem des Gemeineigentums

Sie werden jetzt sagen: Ja, wenn der freie Markt doch so gut funktio-
niert, warum gibt es (ibernutzte und verschmutze Landflachen, Wald-
abholzungen, Olverschmutzungen in den Meeren, Raubbau an Fisch-
bestanden, Luftverschmutzung und unerwiinschte Larmbelastung?

Die Antwort auf diese Fragen lautet: Umwelt und Ressourcen, fir die
das zutrifft, befinden sich nicht im Privateigentum, oder VersttBe
gegen die Eigentumsrechte werden nicht sanktioniert. Die genannten
Guter sind entweder ,freie Glter*, also ,Glter ohne Eigentliimer*, oder
der Staat ist der Eigentiimer. Beides ist 6kanomisch problematisch.

Wenn Glter keinen Eigentimer haben, stellt sich die Tragtdie der
Allmende ein: Frei verfligbare, aber begrenzte Glter werden Uber-
nutzt und verschwendet. Beispiel: Im Dorf gibt es eine Gemein-
schaftswiese. Alle Bauern haben Nutzungsrechte. Dem einzelnen
Bauern ist es dann egal, welche Folgen ein weiteres Tier seiner
Herde, das er auf die Gemeinschaftswiese filhrt, flir andere Bauern
[oder zukiinftige Bauern) verursacht. Es kammt zur Uberweidung,
vielleicht zur irreversiblen Zerstérung der Weidewiese.

Wenn der Staat (wie wir ihn heute kennen: als territorialen Zwangsmo-
nopalisten mit Letztentscheidungsmacht Uber alle Konflikte auf seinem
Gehiet) Eigentlimer einer Ressource ist, stellt sich Misswirtschaft ein.

Der Staat ist kein guter Wirt, arbeitet unwirtschaftlich. Er muss sich
nicht im Markt bewahren. Defizitére Tatigkeiten werden ungeniert mit
dem Griff in die Kassen der Netto-Steuerproduzenten gestopft. Der
Staat verschwendet und Ubernutzt knappe Ressourcen, Uber die er
verfligen kann. Er folgt nicht (wie der Privateigentiimer) dem Kapital-
wert-Kalkul.
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Die ,,externen Effekte“

Sie werden entgegnen: Das ist alles schén und gut (mit der privaten
Kupfermine im freien Markt und dem Kapitalwertkalkll des Eigentd-
mers). Was aber ist mit ,externen Effekten“? Unter einem externen
Effekt versteht man die Auswirkung einer Handlung auf Unbeteiligte,
ohne dass jemand daflir bezahlt beziehungsweise entschadigt wird.

Der externe Effekt kann positiv sein. Beispiel: Ich bepflanze meinen
Garten mit Rosen - und der Anblick entzlickt die Spazierganger. Hier
haben wir es mit einer positiven Externalitat zu tun.

Der externe Effekt kann aber auch negativ sei. Beispiel: Ich grille
auf meinem Balkan, und der Grillrauch bringt meine Nachbarn zum
Husten. Was ist bei negativen externen Effekten zu tun? Die herr-
schende Lehre der Okonomen besagt, dass man sie ,internalisieren®
muss. Auf Deutsch heiBt das: Es muss daflir gesorgt werden, dass
der Handelnde die Kosten seiner Handlung vollumfanglich tragt;
dann werde das Wohlfahrtsoptimum erreicht.

Doch wie schafft man es, dass der Handelnde alle heutigen und
kiinftigen Kosten, die er verursacht, in seinen gegenwartigen Hand-
lungen beriicksichtigt? Die Meinung vieler Okonomen ist: Der Staat
misse aktiv werden! Beispiel Klimapalitik. Der Staat muss eine
CO2-Steuer auf Benzin, Heizél und Erdgas erheben, die der Verursa-
cher zu tragen hat. Das Benzin verteuert sich dadurch, die Energie-
nachfrage nimmt ab, und der Aussto3 von CO2 sinkt.

Oder: Der Staat soll vorgeben, wieviel CO2 in die Luft geblasen wer-
den darf. Beispielsweise gibt es in der EU eine Obergrenze (einen
,Cap“) fir den CO2-Ausstol. Unternehmen erhalten Zertifikate, die
sie zur Emission einer bestimmten CO2-Menge berechtigen. Die
Zertifikate werden an der Bérse gehandelt, es bildet sich ein Preis
fUr die staatlich erlaubte CO2-Emission heraus. Doch ist das eine
zufriedenstellende, eine ,marktkonforme“ Lésung?

Ein ,Trojanisches Pferd‘

Die Hauptstrom-Okonomen sagen einhellig ja. Ich méchte die
CO2-Besteuerungsldsung an dieser Stelle keiner Kritik unterziehen.
Vielmehr will ich einer persdnlichen Beflirchtung Ausdruck geben,
die mich antreibt, flr eine andere, nicht-staatliche Lésung zu su-
chen und zu werben. Meine Beflrchtung ist, dass klimapolitische
Staatseingriffe eine besonders unheilvolle Dynamik in Gang setzen,
die Freiheit und Wohlstand zerstéren.

Diese Dynamik beginnt mit der folgenden Einsicht: Wenn nur ein
Land den CO2-AusstoB besteuert, wandert die Produktion in die
Lander ab, die den CO2-Ausstoss nicht besteuern. Das Ergebnis
ist, dass der weltweite CO2-Ausstoss nicht sinkt, und dass die Lan-
der, die den CO2-Ausstoss besteuern, wirtschaftlich geschwécht
werden zu Gunsten der Lander, die den CO2-Ausstoss nicht be-
steuern.

Ein hervorragender Grund, um nach einer globalen Lésung zu rufen,
eine Art Weltregierung einzufordern, die mit groBer Weisheit und
Wirksamkeit Klimapolitik betreibt und den Globus vor dem Uberhit-
zungstod rettet. Der ideologische Geist, der eine solche staatliche
Klimapolitik umschwebt, ist ein kollektivistischer-sozialistischer -
getarnt hinter der Maske ,marktkonformer* Politiken.
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Kollektivistische-sozialistische Krafte wissen, wie man Panik und Hys-
terie in den Bevdlkerungen schirt. Etwa indem sie fir eine Neuauf-
lage der marxistischen Verelendungstheaorie sorgen. Zur Erinnerung:
Die Marxisten sagen, der Kapitalismus werde die Mehrheit der Men-
schen in die Armut treiben, und der Kapitalismus sei auch die Quelle
von Kriegen. Wer also nicht des Hungers oder im Kugelhagel sterben
waolle, der misse daflr eintreten, den Kapitalismus abzuschaffen.

Die staatliche Klimapalitik 1&sst sich hervarragend ,verelendungs-
theoretisch” missbrauchen: als ein Trojanisches Pferd, um das We-
nige, das vom System freier Markte (brig ist, auch noch zu zertriim-
mern. Die Gefahr ist grofB, dass sie den Weg bereitet in eine totalitare
Befehls- und Lenkungswirtschaft - in der der Staat bestimmt, wer
was wann wie zu produzieren hat, und wer was wann konsumieren
darf.

Der Staat

Damit sind wir zu einer unangenehmen Einsicht vargedrungen. Der
Staat (wie wir ihn heute kennen] ist kein wohlmeinender Patron, flr
den ihn immer noch viele halten; er ist nicht die schiitzende Hand, die
viele in ihm sehen. Der Staat (wie wir ihn heute kennen) ist ein territo-
rialer Zwangsmonopolist mit der Letztentscheidungsmacht Uber alle
Konflikte auf seinem Gebiet, ausgestattet mit der Macht zur Besteue-
rung seiner Untergebenen. Ein solcher Staat ist - ob nun in der Form
der Monarchie oder der modernen Demokratie - nicht auf natlrlichem
Wege entstanden, sondern durch Zwang und Gewalt.

Alle Glter, die der Staat sein eigen nennt, hat er zuvor seinen Blirgern
abgekndpft - var allem durch Besteuerung und Enteignung. Schon
allein vor diesem Hintergrund ist aus ,Rechtsgriinden” eine Wieder-
gutmachung, eine Rickibertragung der Giter in die Hande der Be-
steuerten und Enteigneten zu fordern. Aber auch aus dem Grund,
Umwelt und Ressourcen wirksam schitzen zu wollen, empfiehlt sich
dieser Schritt.

Die Empfehlung, alles zu privatisieren

Nimmt man die Missbrauchsgefahr ernst, die mit dem Staat einher-
geht, stellt sich die Frage: Wie kann man es denn anders und besser
machen, wie gehen wir am besten mit endlichen Ressourcen, mit
unserer Umwelt um? Meine Antwort lautet: durch die Privatisierung
von allem, von Land und Wasser und die konseguente Durchsetzung
von Eigentumsrechten. Das ist erklarungsbedUrftig. Doch bei genau-
em Nachdenken werden Sie sehen, liebe Leserin, lieber Leser, dass
die Privatisierung van allem Umwelt und Ressourcen schiitzen und die
freie Gesellschaft bewahren kann.

(1) Privatisierung der Meere

Beginnen wir mit den Meeren. Die Meere sind derzeit teilverstaatlicht.
Nach dem Seerechtsiibereinkommen aus dem Jahr 1982 verflgt je-
der Klistenstaat (ber das ausschlieBliche Recht, die Fischbestande in
der sogenannten AusschlieBlichen Wirtschaftszone zu bewirtschaf-
ten, die sich his zu einer Breite von 200 Seemeilen vor seiner Kilste
erstreckt.

Die Staaten bewirtschaften ihre Meeresressource, geben Fang-
guoten aus an Fischereibetriebe, bestimmen die Regeln (legen z. B.
GroBe von Netzmaschen und Fangzeiten fest], und organisieren die
Férderung von Ol und Gas.

Doch es geht besser. Der Staat ist - wie bereits gesagt - notorisch
unwirtschaftlich. Mit der Privatisierung der Meere kdnnten gewaltige
Potentiale gehoben werden, die die Erndhrungslage der Menschen
(zum Beispiel durch die Weiterentwicklung von Aguakulturen] und ihre
Rohstoffversorgung gewaltig verbessern. Doch wie Uberflihrt man
die Ressource Meer in private Hande? Die Blrger des Klstenstaates
[vielleicht auch nur seine Netto-Steuerproduzenten) bekammen han-
delbare Anteilsscheine an einer Firma ausgehandigt, die die Meeres-
ressource bewirtschaftet.

Wie im Beispiel der Kupfermine werden auch die Eigner der Ressour-
ce Meer bestrebt sein, deren Kapitalwert zu maximieren. Eine andere
Mdglichkeit ware, einzelne, hinreichend groBe Meeresparzellen an pri-
vate Investoren zu verkaufen.

(2] Privatisierung von StraBBen

Die Privatisierung van staatseigenem Land, von Stra3en, Autabahnen,
Parks, Waldern, Naturreservaten kann in gleicher Weise van statten
gehen. Auch diese GUter lassen sich in Firmen einbringen, die die Res-
source bewirtschaften. Die Blrger erhalten handelbare Anteilscheine
an den Firmen.

Im Falle von StraBen bleiben Wegerechte flir eine gewisse Zeit nach
der Privatisierung bestehen. Die Betreiberfirmen finanzieren sich
durch Gebihren (,Maut“]. Mit privatisierten Verkehrswegen ist eine
eindeutige Verantwortlichkeit flir Schadstoffemissionen und Larm-
verursachung geschaffen. Anwohner, die nahe der StraBBe wohnen und
unter Abgasen leiden, kénnen var Gericht auf Unterlassung und/oder
Schadensersatz klagen. Gibt der Richter den Klagern Recht, muss
der StraBenbetreiber den Autofahrern, die auf seinen StralBen fahren,
Auflagen zur Eind@mmung von Schadstoff- und Ld&rmemissionen ma-
chen.

Ein Recht auf Nullemission hat allerdings niemand. Warum, das soll
bei den nun folgenden Uberlegungen zur Luftverschmutzung ver-
deutlicht werden.

[3]) Recht der Luftnutzung

Atemluft Iasst sich nicht privatisieren. Sehr wohl aber lassen sich
Luftnutzungsrechte identifizieren und einklagbar machen. Erinnern
wir uns: Sie und ich, wir alle haben ein Recht auf Eigentum an unserem
Kérper, einschlieBlich das Recht auf Atemluft, die wir zum Erhalt unse-
res Kérpers und seiner Gesundheit bendtigen.

Allerdings haben wir kein Recht auf ,absolut saubere Luft, weil die
Atemluft naturbedingt Schadstoffe enthalt (Schwefeldioxid aufgrund
von Vulkanausbriichen, Stickoxide aufgrund von Feuershriinsten).
Worauf wir ein Recht haben, ist, dass unsere Atemluft nicht nachweis-
lich und zu unserem Schaden von anderen verschlechtert wird. Was
passiert, wenn Herr A Herrn B beschuldigt, ihn mit Abgasen zu scha-
digen? Herr A wird vor Gericht ziehen. Ein zentrales Prinzip, das zur
Anwendung kommt, um Streitfalle zu entscheiden, ist der unbedingte
Respekt vor dem Eigentum.

Herr A muss daher eine direkte Kausalitat nachweisen: Er muss objek-
tiv belegen, dass die Schadstoffmengen nachweislich von B stammen,
und dass eine Schadigung vorliegt. Die Beweislast, die der Klager zu
tragen hat, will ich mit Blick auf die klimapolitische Debatte erlautern.



(4] Klima

Im Mittelpunkt steht das Treibhausgas CO2, soweit es menschge-
macht ist. Um die Erwarmung der Erdatmasphére aufzuhalten, sei
die Emission von CO2 zu reduzieren, so die herrschende Meinung.

Und um das zu erreichen, sollen die Staaten daflir sorgen, dass
der AusstoB von CO2 sinkt; indem die Staaten Hochstmengen von
CO2-Emissionen vorgeben. Die Beweisflhrung, die dieser Klima-
palitik zugrunde liegt, will ich kritisieren mit zwei erkenntnistheore-
tischen Uberlegungen.

(1) Die Klimawissenschaft ist keine exakte Wissenschaft. Die klima-
palitischen Staatseingriffe berufen sich auf wissenschaftliche Aus-
sagen, die alles andere als eindeutig und unstrittig sind.

Dazu muss man wissen, dass die Klimawissenschaften eine Quer-
schnittsdisziplin sind (die zum Beispiel die Erkenntnisse der Physik,
Geologie, Biologie, Meteorologie, Ozeanographie etc. nutzen). Die Kli-
mawissenschaften stitzen sich auf Erkenntnisse, die aus naturwis-
senschaftlichen Laborversuchen gewonnen wurden - und damit als
hinreichend verlasslich einzustufen sind. Die Klimawissenschaft un-
tersucht jedoch kamplexe Zusammenhange Uber lange Zeitraume. Sie
begibt sich damit in das Feld der geschichtswissenschaftlichen Unter-
suchungen. Daraus ergeben sich erkenntnisthearetische Probleme.

Die reale Welt ist kein Labor. Beispielsweise unterliegt die Erdtem-
peratur vielen Einflussfaktoren, deren Bedeutung im Zeitablauf va-
riiert, und die sich auch gegenseitig beeinflussen kénnen. Jeder
histarische Datenpunkt ist ein Unikat. Es lassen sich daher auch
keine homogenen, miteinander vergleichbaren Beobachtungssatze
gewinnen (die man aber benétigt, um Zeitreihenanalysen sinnvall
betreiben zu kénnen). Die Klimawissenschaften sind daher keine
Naturwissenschaft in dem Sinne, dass sie ihre Erkenntnisse mittels
naturwissenschaftlicher Laborversuche gewinnen kdnnten.

Vielmehr missen sich die Klimawissenschaftler notgedrungen der
Methode des Verstehens - wie Ludwig von Mises sie bezeichnet
- bedienen. Die Methode des Verstehens bedeutet, dass man alle
verfligharen geistigen Hilfsmittel verwendet: Logik, Handlungslogik,
Mathematik, aber auch naturwissenschaftliche und geschichtswis-
senschaftliche Erkenntnisse.

Das Verstehen bedeutet nicht, etwas mit wissenschaftlicher Gewiss-
heit zu wissen. Ludwig van Mises sagte dazu: ,Der logische Raum des
Verstehens liegt allein dort, wohin praxeologisches Begreifen und na-
turwissenschaftliches Erklaren nicht zu dringen vermogen.” Verste-
hen liefert lediglich Einsichten, die nicht in Widerspruch zu gewonne-
nen Wissenschaftserkenntnissen stehen. Das sollte deutlich machen,
warum die Aussagen, die die Klimawissenschaften vorbringen, nicht
die erkenntnisthearetische Qualitat haben kénnen, wie man es von der
Naturwissenschaft gewohnt ist.

Die Klimawissenschaften kénnen nicht sagen, dass in 95% aller beob-
achteten Falle sich eine ganz bestimmte Ursache-Wirkungsbeziehung
gezeigt hat (beispielsweise zwischen CO2 und der Erderwarmung]. Sie
kann auch nicht wissenschaftlich begriindet sagen, dass der Zusam-
menhang, der in der Vergangenheit beobachtbar war, auch kiinftig Be-
stand haben wird.
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Und selbst wenn die Klimawissenschaften zum Schluss kdmen, CO2
sei nicht fur die globale Erwarmung maBgehblich verantwortlich, dann
hatte auch diese Aussage keine wissenschaftliche Gewissheit. Kurz-
um: Die Klimawissenschaften kénnen das, was die Menschen von
ihnen erhoffen - verlassliche Prognosen Uber die Zukunft - aus er-
kenntnistheoretischen Griinden nicht liefern.

(2] Die Klimapolitik verfigt Uber keine belastbare Kosten- und Er-
tragskalkulation, mit denen die Sinnhaftigkeit klimapolitischer MaB3-
nahmen beurteilt werden kdnnte. Alarmistische Zukunftsszenarien
werden an die Wand gemalt, um Staatseingriffe zu rechtfertigen, aber
deren Kosten bleiben weitgehend im dunklen.

Eine politisch erzwungene Abkehr von fossilen Brennstaffen hat aber
Kosten: Sie verunmgglicht Industrien und Arbeitsplatze; sie bedroht
mdglicherweise Leben und Gesundheit von Millionen, von Milliarden
Menschen.

Der Losungsvorschlag

Was die Alternative? Sie liegt auf der Hand: Man Uberlasst die Prob-
lemltsung den freien Méarkten, der Durchsetzung der Eigentumsrechte
der Menschen. Derjenige, der sich geschadigt fuhlt, zieht vor Gericht,
allein oder in der Gruppe (Stichwort: ,Sammelklage*] - und verklagt
den Schéadiger auf Unterlassung beziehungsweise Schadenersatz.

Streitigkeiten werden im Zuge des Deliktsrechts (das Teil des Zivil-
rechts ist) auf gerichtlichem Wege entschieden. Gefahrdungshaftung
ist hier das Stichwart. Nehmen wir an, die Richter, denen die Streitfra-
ge vorgelegt wurde, kammen zum Urteil: Ja, der CO2-Ausstoss muss
verringert werden. Wie kann man die Verantwortlichkeit eines einzel-
nen CO2-Emittenten ermitteln?

Kohlenstoffemissionen eines einzelnen Emittenten kdnnen einen Kili-
mawandel nur in Verbindung mit den Emissionen vieler anderer Emit-
tenten verursachen. Nach der Regel der kombinierten Wirkung wird
ein einzelner Emittent allein deshalb haftbar gemacht (und infolge des
einstweiligen Rechtsschutzes zur Einstellung seiner Aktivitat gezwun-
gen), weil seine Emissionen zum Klimawandel beitragen (auch wenn
sie fUr sich betrachtet keine Auswirkungen auf das Klima haben).

Ein solcher eigentumshbasierter Umwelt- und Ressourcenschutz be-
fordert den Fortschritt in den Klimawissenschaften. Denn die Gefahr
verklagt zu werden, ist fir Unternehmen ein wirksamer Anreiz, in die
Klimawissenschaft zu investieren.

Dadurch wird ein produktiver Wissenschaftswettbewerhb beférdert, und
das faktische Meinungsmonaopol des IPCC (Intergovernmental Panel on
Climate Change, das staatlich finanziert wird), wird aufgebrochen. Der
technologische Fortschritt wird angefacht - im Bestreben, die Kosten
zu senken, wird die weniger schadstoffintensive Produktion beftrdert.

Wie es funktionieren wiirde

Jetzt sagen Sie: Schén und gut, aber braucht man dazu nicht einen
einheitlichen Weltgesetzesrahmen? Und wie sall die Strafe bei Schuld-
spruch wirksam durchgesetzt werden? Erfreulicherweise hat sich be-
reits so etwas wie ein zwischenstaatliches Umweltvolkerrecht (deren
Rechtsquellen Gewohnheitsrechte und vélkerrechtliche Vertrage sind)
herausgebhildet.
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Das zeigt zumindest, dass die Menschen verstanden haben, dass der
Einzelstaat offensichtlich nicht geeignet ist, die Probleme, die im Zuge
der Nutzung von Umwelt und Ressourcen entstehen, zu lésen. Doch
leider zieht man daraus den Fehlschluss, dass die Staaten - die terri-
tarialen Zwangsmonopolisten - kooperieren, ein Kartell formen miss-
ten, um zum Ziel zu gelangen.

Ein Kartell jedoch ist bekanntlich instahil. Einzelne Kartellmitglieder
haben einen Anreiz auszuscheren. Und deshalb, so die Folgerung,
muss eine Ubergeardnete Instanz her, eine Regierung Uber den Regie-
rungen, ein Staat (ber den Staaten, ein Weltstaat. Ein Weltstaat, der
das Rechts- und Gewaltmaonopol innehat, werde als gerechter Rich-
ter, als wohimeinender Diktator die dréngenden Probleme einer zuse-
hends globalisierten Welt I6sen. Die UN dréangt seit Ende der 1980er
Jahre auf die Schaffung einer solchen globalen Machtinstitution.

Ich muss nicht erklaren, dass die Umsetzung eines Weltstaates in eine
Welttyrannei fiihren wiirde, die vermutlich alles in den Schatten stellt,
was das 20. Jahrhundert an Grausamkeiten durchleben musste. Wenn
man aber mit Staaten (wie wir sie heute kennen, allein oder in Koope-
ration) Umwelt und Ressourcen nicht wirkungsvoll schiitzen und dabei
auch die Freiheit des Individuums bewahren kann, was dann?

Die Privatrechtsgesellschaft

Vermutlich werden Sie nicht (lberrascht sein, wenn ich antwaorte: Die
freien Markte haben die Lésung. Rechtsprechung und Rechtdurchset-
zung lassen sich im freien Markt organisieren; ein Staat (wie wir ihn
heute kennen) ist daftir nicht erforderlich.

In einem freien Markt fragen Menschen Recht und Sicherheit nach.
Man will sich und sein Eigentum schtitzen. Die Anbieter von Recht
und Sicherheit sind zum Beispiel Versicherungsunternehmen. Sie
bieten Versicherungen an gegen zum Beispiel Einbruch, Diebstahl
und Kdérperverletzung. In den Versicherungsvertragen wird genau
festgelegt, welche Schiedsstelle oder Richter anzurufen ist, wenn
ein Konflikt entsteht i) zwischen dem Versicherungsnachfrager und
der Versicherung oder ii) zwischen Versicherungsnachfragern ver-
schiedener Versicherungen.

Schiedsstellen und Richter stehen im Wettbewerb. Um erfolgreich zu
sein, missen sie sich als anerkannte Unparteiische beweisen. Sonst
scheiden sie aus dem Markt aus. Beispiel: Herr A ist bei Versicherung
X versichert. Nun meldet Herr A seiner Versicherung, dass er von Frau
B, die bei Versicherung Y versichert ist, durch Abgase gesundheitlich
geschadigt werde.

Die Versicherung X setzt sich mit Versicherung Y in Verbindung. Gibt
es keine Meinungsverschiedenheit (kommen die Versicherungen also
zum Schluss, die Klage sei berechtigt oder abzuweisen), ist der Fall
geklart (eventuell muss noch ein Schadensanspruch ausgehandelt
werden). Gibt es kein Einvernehmen, wird ein Schiedsgericht ange-
rufen. Vertraglich lassen sich mehrere Instanzen festlegen, aber es
wird einen Letztentscheider geben. Dessen Entscheidung ist bindend.
Die Versicherungsunternehmen haben einen Anreiz, sie zu akzeptie-
ren - denn ohne sie wird ihr Geschaftsmodell nicht funktionieren. Zur
Durchsetzung des Richterspruches haben die Versicherungsunter-
nehmen entweder spezialisierte Personen (,Sheriffs“ und ,Kopfgeld-
jager“], oder sie lagern diese Aufgaben an Dritte aus.

Sind die Markte frei - ist also der Staat, wie wir ihn heute kennen,
ausgeschaltet -, wird sich ein internationaler Markt flr Versiche-
rungs- und Schiedsgerichte etablieren, ein internationales Regel-
und Gesetzeswerk heraushilden, das eine effektive Durchsetzung
der Eigentumsrechte in Aussicht stellt.

Streitfélle, die sich um Erderwarmung drehen, landen dann auf den
Tischen von unabhé&ngigen Richtern, nicht in den Handen ideologi-
sierter Politiker. Ein positiver Wissenszuwachs wére zu erwarten:
Weil die Klimawissenschaft einen groBen zusatzlichen Anreiz be-
kommt, intensiv und redlich der Wahrheit auf die Spur zu kommen.
Und das wiederum verbessert die Mdglichkeit, die Eigentumsrechte
der Menschen durchzusetzen - nicht nur in einigen wenigen Regio-
nen, sondern letztlich auf der ganzen Erde.

Zum Schluss

Meine Uberlegungen fasse ich wie folgt zusammenfassen: (1) Der freie
Markt ist in der Lage, Umwelt und Ressourcen wirksam zu schiitzen,
wenn man ihn denn lasst. (2] Die Idee, dem Staat den Schutz von Um-
welt und Ressourcen zuzusprechen, wird nicht zum Ziel fihren, und
Freiheit und Waohlstand der Menschen bleiben auf der Strecke.

Der groBe Gorilla, den ich damit in den Raum gestellt habe, heit
Uberwindung, Auflsung des Staates, wie wir ihn heute kennen - ihn
Uberflhren in eine Privatrechtsgesellschaft, in der fir alle das glei-
che Recht gilt, in der es kein éffentliches Recht (ber und neben dem
Privatrecht gibt.

Das ist, aus meiner Sicht, der einzig 6konomisch richtige Weg, um
Umwelt und Ressourcen zu schiitzen und Freiheit und Wohlstand
der Menschen zu wahren. Das rigorose Durchsetzen des Freiheits-
gedankens, der damit eingefordert wird, sollte uns nicht verschre-
cken. Dazu abschlieBend ein Zitat von Friedrich Schiller:

,0er Mensch ist frei geschaffen, ist frei,
Und wiird er in Ketten gebaren,

LaBt euch nicht irren des Pdbels Geschrei,
Nicht den MiBbrauch rasender Toren.

Vor dem Sklaven, wenn er die Kette bricht,
Vor dem freien Menschen erzittert nicht.“

Ich danke Ihnen ftir Ihre Aufmerksamkeit und [Lese-]Ausdauer!
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DAS MONETARE ENDSPIEL
DER NOTENBANKEN

Durch die Corona Pandemie ist die Welt aus den Fugen geraten.
Nicht nur wirtschaftlich, politisch und gesellschaftlich, sondern
vor allem finanziell. Innerhalb weniger Wochen sind global Bil-
lionen Dollar, Euro und andere Wahrungen durch Konjunkturpro-
gramme der Staaten oder durch MaBnahmen der Notenbanken ins
System gepumpt worden um gegen den Wirtschaftseinbruch und
die stark ansteigende Arbeitslosigkeit anzukampfen.

Die von uns prognostizierte Zeitenwende ist definitiv angebrochen
und damit einhergehend auch die Zeit der Superlativen. Was wir in
den letzten Wochen gesehen haben wird in die Geschichtshiicher
eingehen: Wir haben die gréBte Krise der letzten 100 Jahre und sind
in Mitten eines historischen Wirtschaftseinbruchs. Dieser flihrte zu
Rekord-Arbeitslosenzahlen in den USA (45,738 Millionen Erstan-
trage auf Arbeitslosenunterstiitzung in nur 13 Wochen!) und einem
Allzeithoch bei den Kurzarbeitern in Deutschland (11,725 Millionen
Kurzarhbeiter).

Als Folge entdeckte man die groBte Steuerllicke in der Geschich-
te Deutschlands und dies fihrte zum gréBten Konjunkturpaket der
deutschen Geschichte und das ganze garniert mit dem starksten
Eingreifen der Notenbanken jemals. Doch wie sieht das in Zahlen
aus?

Schauen wir erstmal in die USA: Hier ist eine weitere Prognose aus
unserem letzten Buch bereits jetzt eingetroffen - nicht nur wur-
den die Zinsen auf 0% gesenkt nein, auch die Aufkaufprogramme
wurden wieder angeleiert. Im folgenden Chart sehen Sie nicht den
Start der Space X Rakete zum Mond, sondern die Bilanzsumme der
US-Naotenbank FED:
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Diese hat sich in nur wenigen Wochen fast verdoppelt auf 7,168 Billi-
onen Dollar! Parallel sind die US-Staatsschulden um Uber 2 Billionen
Dollar auf Uber 26 Billionen Dollar hochgeschnellt. Absurd!

USAs Bruttostaatsschulden der Zentralregiorung
[Totnl Federal Debt) auf Quartalsbasis in Mrd. Dollar
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Problem ist nur das diese Billionen immer weniger wirken und kaum
positive Effekte und Auswirkungen auf die Realwirtschaft haben wie
man am folgenden Chart erkennen kann:

USA Druckerpresse versus wirtschaftlichs Akthvitit
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Der WEI-Index ist ein hervorragender Index der realwirtschaftlichen
Aktivitat und korrespondiert gut mit dem BIP-Wachstum. Ein aktuel-
ler Indexstand von -10,0 Punkten, zeigt einen BIP-Verlust, nach klas-
sischer deutscher Lesart zum Vorjahresquartal an. Der WEI zeichnet
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10 wdchentliche wirtschaftliche Indikatoren nach und bildet diese
als Index ab, so die Erstantrége auf Arbeitslosenunterstiitzung, die
fortgesetzten Anspriiche auf Arbeitslosenversicherung, bereinigte
Einkommens- und Lohnsteuerdaten, Traffic des Eisenbahnverkehrs,
DOutput der Stahlproduktion, dem GroBhandelsverkauf von Ben-
zin, Diesel und Keraosin Treibstoff sowie des wdchentlichen durch-
schnittlichen US-Stromverbrauches. Als Anleger sollte die Devise
lauten, folge der FED - don'’t fight the FED!

Immer mehr bricht sich der Cantillon Effekt durch. Dieser ist be-
nannt nach dem irischen Okonomen Richard Cantillon. Er fiihrt dazu,
dass das frisch geschaffene Geld aus dem Nichts zu alle erst in die
nachste Umgebung flieBt (kleiner Tipp: Banken- und Finanzsektor)
und dafir sorgt, dass die Bérsen und Immaobilienmaérkte weiter in-
flationiert nach oben gepusht werden.

Diese sind nun in eine gefahrliche Abhangigkeit der Notenbanken ge-
treten. Wie abhangig die Markte vom bhilligen Geld der Notenbanken
sind, zeigt sich auch daran, dass die Bérsen vorletzte Woche kraftig
eingeknickt sind. Grund war: Die FED hat die Aufkaufe von US-Staats-
anleihen gesenkt von anfangs der Coronakrise 60 Milliarden Dollar
taglich, auf nur noch 5 Milliarden Dollar taglich. Letzte Woche ging
es noch weiter abwérts: Die Bilanzsumme der US-Notenbann stieg
NUR um +3,71 Mrd. Dallar zur Varwache. Das kdnnte noch interessant
werden, wer dann die Unmengen an frisch emittierten Staatsanlei-
hen (neue Staatsschulden) aufsaugen soll und ob die Zinsséatze dann
niedrig bleiben kdnnen. Die FED wird weiter Gas gehen, ihr bleibt gar
nichts anderes brig. Sie ist in der Zwickmihle. Und der Chef der FED
Jerome Pawell hat schon verkiindet, dass man nicht mal dartber
nachdenkt, ob man Uber Zinserhthungen nachdenken soll.

Hat man mit dem Denken generell aufgehért bei den Notenbanken die-
ser Welt? Anders sind die verzweifelten MaBnahmen und das giganti-
sche Notenbankexperiment nicht zu erklaren. In diesem Jahr gab es
global 138 Zinssenkungen und es flossen 18,4 Billionen Dallar an fri-
schem Geld ins System. Die FED kauft jetzt sogar Unternehmensanlei-
hen (Volumen varerst 250 Milliarden Dollar) und irgendwann wird man
alles kaufen. In den USA bleibt der Zins bei 0% bis mindestens 2022.
Unserer Ansicht nach wird er sogar eher in den Negativbereich absin-
ken. Wenn die Staatsanleihen aber ebenso auf 2-3% in den Minusbe-
reich sinken, dann missen die Notenbanken die Zinsen erhéhen und
dann ist Schicht im Schacht: Dann werden wir eine Deflation sehen, die
sich gewaschen hat. Und genau davor haben die Notenbanken héllische
Angst. Auch die EZB: Schauen wir uns an was in Europa passiert ist:
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Die EZB steht der FED in nichts nach. Der EZB Chart sieht ahnlich
parabolisch aus.

Schon jetzt steht die Bilanz der Notenbank fir 61% des BIP der Euro-
zone. Not good!

Die Target2 Salden Deutschlands sind bei 1056 Milliarden Euro. Das
ist erwirtschaftetes Vermoégen, welches wir verliehen haben um
unsere Exporte zu subventionieren. Eine selten damliche und nicht
nachhaltige Wirtschaftspaolitik. Das ist so als, wenn Sie als Besitzer
einer Kneipe einem Stammagast mit einem kleinen Alkohalproblem
stetig die Rechnung auf ein Bierdeckel schreiben, um irgendwann zu
erkennen, dass er nicht solvent ist und gar nicht zahlen kann.

Wir sind der Kneipier und Italien und andere Lander die trinkfreu-
digen Stammagaste. Alleine Italien steht im Target2 System mit 517
Milliarden Euro in der Kreide. Das Geld ist futsch. Der Kneipier kann
das Geld abschreiben und den Laden dicht machen.

Vergleich: Target2 Salden von Deutschland, Mtalien
Pt und Spanien in Mrd. Euro
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Parallel wurde das PEPP Programm der EZB zur Bekdmpfung der
Coronakrise um 600 Milliarden Euro, auf 1,35 Billionen Euro, aufge-
stockt. Chefeinkauferin bei der EZB ist im (brigen eine Deutsche -
clever: Meine Twitter Followerin: Isabel Schnabel.

Auch bei uns in Euraopa werden die Zinssatze auf unbestimmte Zeit
im Keller bleiben und weiter absinken. Zuletzt hat man den Einlage-
satz bei -0,5% belassen und den Tendersatz bei 0%.

Fazit:

Wir sind im Endspiel. Bitte nicht vergessen, dass die Notenbanken
mit dem Gelddrucken schon vor Corona angefangen haben. Im Sep-
tember 2019 musste die amerikanische Notenbank in den REPO
Markt massiv eingreifen. Teilweise mit bis zu 850 Milliarden Dollar
pro Woche! Ebenso die EZB begann schon im November 2019 mit
der Wiederaufnahme des Aufkaufprogramms, nur 10 Monate, nach
dem man es fur beendet erklart hatte.

Dies startete mit einem Volumen von 20 Milliarden € pro Monat -
eine Art Abschiedsgeschenk von Mario Draghi an Christin Lagarde.
Aktuell stehen hier 2,8 Millionen € im Feuer. Tendenz stark steigend.
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Aber schon jetzt hat die Geldorgie der Notenbanken den kompletten
Anleihemarkt verzerrt, man kann fast schon sagen: zerstért. Denn
ebenso histarisch ist, dass 90% der Staatsanleihen unter 1% notie-
ren. Altersvarsorge ade, Banken- und Versicherungssterben ahaoi!

Das Finanzsystem wurde auch vom Corona Virus infiziert war aber
schon davor schwer krank - also Risikogruppe. Da der Patient er-
folglos in den letzten Jahren therapiert wurde und nach wovor
schwere Erkrankungen in sich hat, sind die Lebensaussichten nicht
rosig. Es ist lediglich eine Frage der Zeit.

Auch die Finanzméarkte sind am Ende eines Zyklus. Wir sind im Sta-
dium wie 1998. Bald werden wir mit der Realitat konfrontiert werden
und die Seifenblase wird zerplatzen. Es wird der gréBte Crash aller
Zeiten. Aufgeblaht und beschleunigt durch die fatale Geldpolitik der
Notenbanken.

Wie sollte man sich gegen diese Geldflut wappnen? Umso mehr
Geld ins System gepumpt wird, desto mehr muss man in durch die
Natur oder durch die Mathematik limitierte Werte setzen als Gegen-
gewicht, eine Art Vermégenssicherung, eine Lebensversicherung
fur seine Kaufkraft.

Nach wie vor erwarten wir eine Deflation und dann eine Uberschie-
Ben der durch die Notenbank erzeugten Liguiditat, welche zu einer
Inflation und schlieBlich Hyperinflation flihrt. Das Ganze wird enden
mit dem gréBten Crash aller Zeiten respektive mit Wahrungsschnitt,
Wahrungsreform einhergehend mit enormen Abgaben und vielen
neuen Steuern.

Wir stehen var dem gréBten Vermdégenstransfer aller Zeiten - berei-
ten Sie sich darauf vor! Es werden in der nahen Zukunft Vermégen
auf Generationen gemacht oder vernichtet!

MARC FRIEDRICH

Marc Friedrich ist Finanzexperte, flinffacher
Bestsellerautor, internationaler Redner, Ini-

tiator von Deutschlands erstem Sachwert-
fonds und Grinder der Honorarberatung
Friedrich Vermogenssicherung GmbH flr
Privatpersonen, Unternehmen und Family
Offices.

Sein aktuelles Buch ist der SPIEGEL Platz 1 Bestseller: ,Der
groBte Crash aller Zeiten”.

Mehr Informationen finden Sie unter
sowie bei Twitter: und Instagram:
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DIE KUNST

DES GELDDRUCKENS

Geld ist heute in bedngstigenden Mengen vorhanden

Die Geldmengen - auch auBerhalb der Europdischen Union - stei-
gen immer weiter an. Und unser Finanzsystem basiert vor allem auf
Vertrauen. Die Erfahrungen aus friiheren Finanzkrisen lehren: Sach-
werte behalten in Finanzkrisen besser ihren Wert als Wahrungen.
Machen wir uns daher einige Gedanken Uber unsere Wahrung.

Der Euro und die Européische Union

Eigentlich ist die Europaische Union (EU) eine gute Idee. Die Le-
bensverhaltnisse in den einzelnen L&ndern sollen sich angleichen,
ein groBer europaischer Wirtschaftsraum allen Blrgern Vorteile
bringen, sogar rote Linien fir die Staatsverschuldungen wurden im
Vertrag von Maastricht eingezogen; kein Land haftet flr ein ande-
res, hiel es. Das alles ist bei uns im Land mit viel gutem Glauben
gestartet samt der Gemeinschaftswéhrung Euro im Jahr 2002.
Doch schon wenige Jahre spédter wurden die fest vereinbarten
Maastricht-Grenzwerte (1) von Frankreich und Deutschland leicht
Uberschritten, es folgten weitere Staaten mit erheblich hdheren
Uberschreitungen. Ab 2008 kamen wegen der Finanzkrise sogar
Rettungsschirme zum Einsatz. Bald wurden diese aufgestockt,
schlieBlich auf Dauer eingerichtet. So etwas war nicht vargesehen,
jedes Land ist fUr sich selbst verantwortlich - so war es vereinbart.
Vom Juni dieses Jahres ist uns der Beschluss der EU-Mitgliedsstaa-
ten in Erinnerung, zur Bekdmpfung der Corona-Pandemie erstmals
gemeinsame EU-Schulden aufzunehmen. Diese sollen eine Aus-
nahme bleiben, |&sst es uns Bundeskanzlerin Angela Merkel wis-
sen. Bundesfinanzminister Olav Scholz sah bald darauf dies etwas
anders - er sieht darin tiefgreifende Veranderungen. Das bedeutet
wahl den ersten Schritt zu weiteren EU-Schulden. Zu all dem werden
390 Milliarden Euro van der EU als nicht riickzahlbare Zuschlsse
verteilt, also Geld verteilt, das man gar nicht hat.

Dann haben wir in Deutschland noch die Target-Forderungen, d.h.
die Deutsche Bundesbank hat in ihrer Bilanz - vereinfacht gesagt
- rund 1.000 Milliarden Euro Forderungen an andere Notenbanken
des Eurosystems - ohne Sicherheit, ohne Kindigungsmadglichkeit,
unverzinslich. Ob wir diese Summe wiedersehen?

Deutschland hat eine Menge fiir Europa getan. Auch die Sparer und
Anleger tun allerhand fir Europa: Von der Niedrigzinspolitik ging es
Uber die Nullzinspolitik zur Negativzinspolitik. Dadurch erleiden Spa-
rer und Geldanleger Vermdgensverluste. An die Inflation sollten wir
auch gelegentlich denken, sowohl an die Verbraucherpreisinflation
als auch an die Vermdgenspreisinflation. Ein Bekannter hat neulich
zu mir gesagt: ,Nicht die Immobilien und Aktien werden immer mehr
wert, sondern das Geld wird immer weniger wert.“

Hahen wir eine stahile Wahrung wie die Deutsche Mark?
Zugegeben, zur DM-Zeit hatten wir auch Inflation. Doch Nullzinsen
und Negativzinsen, das héatte die Deutsche Bundesbank bestimmt
nicht mitgemacht. Der Prasident der Deutschen Bundesbank, Jens
Weidmann, fand oft genug deutliche Worte wegen der steigenden
Verschuldungen in den EU-Staaten.

Die Sparer beginnen zunehmend am Euro zu zweifeln: Mit dem
Euro als Zahlungsmittel koemmen wir gut zurecht, aber der Euro als
Wertaufbewahrungsmittel? Was ist aus den Versprechen bei der
EinfUhrung des Euro 2002 geworden? Der Euro ist so stabil wie
die D-Mark, hieB es. ,Wie hitte?“ - hatte sicher ein Euro-Begeister-
ter 2002 gesagt, wenn Sie ihm im prophezeit hatten, dass wir bald
Euro-Rettungsschirme haben, Garantien fir andere EU-Lander
geben, immer hdhere Staatsverschuldungen sich auftiirmen, dazu
Nullzinsen und Negativzins, gemeinsame EU-Anleihen, EZB-An-
kaufprogramme, hohe Targetsalden. Geld aus dem Nichts - es ist
heute keine Illusion mehr.

Die Geldmenge steigt

Der 500er Euroschein wird nicht mehr gedruckt, die Scheine werden
eingesammelt. Parallel ist die Geldmenge in den letzten Monaten im
Euroraum gestiegen, im Juli sogar auffallig um 10% gegeniber dem
Vorjahresmonat (gemal Daten der Europaischen Zentralbank). Wir
haben hier sowohl Zuwachs bei der M1-Geldmenge (2] auch bei der
Geldmenge M3.

Warum steigt die Geldmenge immer weiter? Wir kinnen spekulieren:
Es werden wohl die gleichen Griinde sein, weswegen die Edelme-
tallpreise weiter gestiegen sind. Sicherheitsorientierte Sparer und
Anleger halten lieber Bargeld statt Bitcoin und lieber M1-Geld statt
Aktien. Wer noch einen Schritt weiter gehen will, nimmt die Sach-
werte in den Blick, das sind var allem Immohilien und Edelmetalle.

Woher kommt das Geld fiir die Corona-MaBnahmen?

Die Steuereinnahmen sinken, die Ausgaben des Staates flir Kurzar-
beitergeld und andere Hilfen steigen. Finanziert werden diese Mehr-
ausgaben zum GroBteil mit Kredit, d.h. mit héherer Staatsverschul-
dung. Woher sonst soll das Geld dafliir kommen? Diese MaBnahmen
sind in Ordnung, doch welcher Politiker sagt dem Blrger, dass das
alles einmal bezahlt werden muss? Wir haben in Deutschland rund
80 Millionen Einwohner, rechnen wir eine effektive Staatsverschul-
dung (von Bund, Landern und Gemeinden) mit 8 Billionen Euro (die
offizielle Staatsverschuldung liegt bei etwas tber 2 Billionen Euro).
Wollen Sie es einmal ausrechnen, was 8 Billionen Verschuldung bei
80 Millionen Einwohnern pro Kopf ergibt?



Vermigensteuer und Vermidgensahgahe

Vermdgensteuer und Vermégensabgabe, das sind wirklich unan-
genehme Aussichten. Mit den derzeitigen Steuereinnahmen ist die
Rickfihrung der hohen Staatsverschuldung nicht zu erreichen. Es
ginge allenfalls mit einem hohen Wirtschaftswachstum. Die meisten
anderen EU-La&nder haben noch hohere Staatsverschuldungen in
Prozent ihrer Wirtschaftsleistung.

Ein beliebtes Mittel, um Staatsverschuldungen und Geldmengen zu
beseitigen, war in der Vergangenheit der Versuch mit der Inflation.
Damit ist wieder zu rechnen. Oder eher mit Vermtgensabgaben.
Zwar sind die Vermogensteuer (VSt) und die Vermogensabgabe
noch nicht Gesetz, doch SPD, Griine und Linkspartei wollen diese
Steuern einfihren, Union und FDP warnen vor den Folgen. Vermdo-
gende und Unternehmen lehnen diese Substanzsteuern verstand-
licherweise ab.

Aus der Sicht von Vermdgensteuer und Vermégensabgabe gibt es
registriertes Vermdgen wie Kontengeld, Immobilien, Betriebsvermao-
gen, das hat der Staat gut im Blick. Doch auch nicht registriertes
Vermdgen wie Edelmetalle, Edelsteine, Schwarzgeld im SchlieBfach
und Kunst sind fiir den Staat interessant.

Bei der Vermdgensteuer und ihrem grdBeren Bruder, der Vermo-
gensabgabe wird der Steuerpflichtige in den zuklnftigen Steuer-
formularen gefragt, wie viel Vermdgen er hat. Dann wird ein Teil der
Vermdgen der abgabepflichtigen Blrger auf den armen Staat um-
geschichtet. Hierbei wird nicht Geld ,gedruckt”, sondern Geld vom
Staat eingesammelt. Dazu kommt: Deutschland ist nicht so reich,
wie man uns das varmacht.

Ein paar 100 Milliarden Euro Vermdgensteuer einzusammeln, da-
mit wére nicht viel erreicht. Freibetrdge von 1 Million Euro und bei
Eheleuten 2 Millionen Euro mdgen diese Substanzsteuern flr viele
Birger nicht so gefahrlich erscheinen lassen, da nicht jeder ein Mil-
lionar ist.

Nun, wer sich in der Welt der Steuern etwas auskennt, weil3, dass
neue Steuern, wenn sie einmal ihre Existenz begonnen haben, ein Ei-
genleben entwickeln: Freibetrdge kdnnen im Lauf der Zeit reduziert
werden, Steuersatze kdnnen erhdht werden. Als Beispiel die Um-
satzsteuer, sie begann 1968 mit 10%, heute sind wir regular bei 19%.

Nicht vergessen sollten wir, dass der Deutsche Bundestag am 9. Ap-
ril dieses Jahres eine Stellungnahme ,VerfassungsmaRBigkeit einer
Vermdgensabgabe zur Bekdmpfung der wirtschaftlichen Folgen der
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Corona-Pandemie“ herausgegeben hat. Das |&sst sich als eine Art
Gutachten zur Vermdgensabgabe sehen. Eine Vermdgensabgabe
ist nach dieser Stellungnahme fiir diesen eingeschrénkten Zweck
verfassungsgeman. Das Thema Vermégensabgabe bleibt daher ge-
fahrlich. Wenn der Bundestag darUber diskutiert, kann es fir Steu-
ergestaltungen des Steuerblirgers bereits zu spét sein.

Wenn es kracht im Finanzsystem

Gold ist ein schdnes Edelmetall, Silber und Platin sind es ebenfalls.
Gold, das Symbol der Vollkommenheit, ist auch ein ,emotionaler
Rohstoff“. Lange verschmaht, kaufen in den letzten Jahren die gro-
Ben Anleger (Banken, Fonds) Gold fur ihre Kunden. Inder, Chinesen,
Russen und Orientalen kaufen gerne materielles Gold.

Inzwischen auch der deutsche Anleger. Denn, wenn es wirklich
kracht im kranken Finanzsystem, wenn es zum groBen Crash der
Finanzen kommt, kann Gold durchaus auf 100.000 Euro pro Kilo-
gramm steigen.

Das habe ich friher im ,Edelmetall- und Rohstoffmagazin“ ge-
schrieben. Bei der Halfte dieses Preises sind wir bereits angelangt.
Die ,Flucht in die Sachwerte“ wird, wenn es kracht, das Thema Nr. 1.

(1] = Staatsverschuldung maximal 60% des Bruttoinlandsprodukts
(BIP] bzw. 3% Staatsverschuldung des BIP pro Jahr
(2] = Bargeld und Sichteinlagen

URGEN WIPFLER

Jurgen Wipfler (Jahrgang 1950) ist Steuer-
berater, vereidigter Buchprtfer und zusam-
men mit Markus Wipfler der Verfasser des
Buches ,Angriff auf |hr Geld“. Er gehort
zu den wenigen Fachleuten, die rechtzeitig
(2006) vor der Finanzkrise gewarnt haben.

Seit Mitte der 1980er-Jahre beschaftigt er
sich mit Wirtschaftszyklen, Staatsverschuldung und Edelme-
tallen. Hinzu kommen Erfahrungen mit einem fritheren Lasten-
ausgleich in Deutschland.
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BEREITEN SIE SICH JETZT AUF DEN
KOMMENDEN SILBER-MONDFLUG VOR

Es ist nicht iibertrieben zu sagen, dass die kommende, dritte Pha-
se des Edelmetallbullenzyklus miglicherweise die griBte und
explosivste unseres Lebens wird. Beim Gold stimmt das. Und bei
Silber ist es ziemlich sicher der Fall. Zuséatzlich zu den normalen
Auftriehselementen wird eine Reihe einzigartiger Umsténde zu-
sammenwirken, um den metaphorische Nordseesturm in einen
Hurrikan der Kategorie 5 zu verwandeln.

Die erste groBe Aufwartsphase trat in den 1970er Jahren auf und
endete, als Silber kurz die 50 Dollar je Unze erreichte. Nach einem
22-Jahre-langen Schlaf, fand der zweite Bullenmarkt von knapp
unter 5 Dollar je Unze bis zu einem Hoch nahe 50 Dollar Anfang 2011
statt. (Ein Ereignis, das ich den Lesern des The Morgan Report auf-
grund einer Kombination aus Talent und Glick innerhalb eines Tages
des Hochs prognostizieren konnte.)

Ein weiterer, entnervender Badrenmarkt sorgte daflr, dass Silber
um 70% einbrach, bevor es knapp unter 15 Dollar im Dezember
2015 einen Boden hildete. Danach brachte die 6-monatige Rallye
es zurlick auf 21 Dollar. Dann, fast vier Jahre lang, blieb es unter
20 Dollar, bis ein letzter, kurzer Riickgang auf 12 Dollar im Marz
2020 stattfand. Viele Investoren, die physische Metalle viele Jahre
lang gekauft und gehalten hatten - manchmal sogar Gber Jahr-
zehnte hinweg - gaben auf und verkauften ihre Besténde zu die-
sem Tiefpreis. Das bestatigte klar meine oft erwéhnte Behauptung
,0er Silbermarkt wird Sie entweder zermirben oder herausschre-
cken!“

Merkwirdigerweise bemerkten viele, die noch vor zwei Monaten
kein Metall zu einem kleinen Aufpreis Uber 18 Dollar erwerben waoll-
ten und meinten, sie wirden bei 12 Dollar ,den Wagen vollladen®,
dass der tatsachliche Preis, als der Papierpreis 12 Dollar erreich-
te, tatsachlich bei 22 Dollar oder héher lag! Das Angebot nahm ab,
wahrend Nachfrage und Aufpreise durch die Decke gingen (Beach-
ten Sie, dass 12 Dollar flr Papierkontrakte nur sehr begrenzt ver-
flighar waren.)

Im Dezember 2019 erhielten die Deutschen eine Uberraschung aus
der Trickkiste der Regierung. (Hinweis: Erwarten Sie weitere und
diversere Uberraschungen der Besteuerung oder des Privatsphéa-
reverlustes.)

Abbildung rechte Spalte: Schlangen auBerhalb deutscher Edelme-
tallldden im Dezember 2019, nachdem die Regierung eine Reduzie-
rung nicht-registrierter Goldkcdufe von 10.000 Euro auf 2.000 Euro
angekuindigt hatte (gtiltig ab Januar 2020].

Die Silberproduktion kann nicht einfach ,gesteigert werden,
wenn eine Nachfragewelle das Angehot trifft.

,Wenn sich der Silberpreis bewegt, dann kann man nicht einfach die
Produktion der weltweit groBten Gold-, Kupfer- und Blei-Zink-Minen
erhdhen... Die Einzigen, die die Licke auf Angebotsseite schlieBen kin-

nen, sind die (sehr wenigen) priméaren Silberminen.“ - Dr. Peter Megaw

Wahrend des Schreibens dieses Artikels Uberraschte Silber die
meisten Leute erneut, indem es durch den angeblichen ,Wider-
stand“ brach und zwischen 22 Dallar und 29 Dollar notiert wurde. In
einigen unserer virtuellen Konferenzprasentationen haben wir fol-
gendes erwahnt, das wahrend des wahrscheinlichen Aufstiegs hin
zu einem dreistelligen Silberpreis auf verschiedenen Preisniveaus
passieren wird.

,26 Dollar his 49 Dollar = Vulkanische Erschitterungen. Uber 50
Dollar... eine epische Eruption.”

Warum die dritte Aufwartsphase des Silbers zu einer Monsterent-
wicklung wird

- Injedem der letzten vier Jahre ist die weltweite Silberproduktion
zurlickgegangen.

- Seit 2005 ist die durchschnittliche Rendite der sieben fihrenden
Primarsilberunternehmen um 50% zurlickgegangen.

- Das Verhaltnis zwischen Silber und S&P wird auf 2-dahrzehnttiefs
gehandelt.

- Etwa B0% der Silberproduktion stammt von Basismetallprodu-
zenten.



- Die tektonischen Platten von Angebot/Nachfrage reiben weiter-
hin an Gold, Silber und Kupfer.

- Indien und China erwerben massive Mengen an Silber, fast un-
geachtet des Preises.

- Die Investorennachfrage nimmt nun zu, wahrend der Silberpreis
steigt und wahrend er fallt.

- Die ,Silberpreisunterdriickung” durch J.P Morgan, Scotia Mocat-
ta, etc. 16st sich auf.

- Die Revolution der Elektrofahrzeuge und der griinen Energie wird
massive Mengen Silber erfordern.

- Es ist denkbar, dass ein industrieller Nutzer einen oder mehr Sil-
berproduzenten erwerben kdnnte.

- Investoren auf der Welt reagieren zunehmend auf das asymmet-
rische Potenzial des Silbers.

- Die weltweiten Staatsschulden auf Allzeit-Hochs treiben die Leute
zu Silber als ,ehrliches Geld.”

- Die dritte Phase eines Bullenmarktes endet letztlich in einem
Blow-0ff des dffentlichen Wahnsinns.

Warren Buffett, nachdem er Gold 30 Jahre lang schlechtgeredet
hatte, (und seine kurzfristigen Kéufe von 120 Millionen Unzen phy-
sisches Silber zu 9 Dollar verkauft hat) entschied sich kirzlich, Gber
Berkshire Hathaway 20 Millionen Aktien von Barrick Gold flr 560
Millionen Dallar zu kaufen. Obwohl Buffetts Vater ein entschiede-
ner Goldbeflrwarter war, gibt Buffett Junior gerne Kommentare ab,
wie ,Es tut gar nichts... auBer Sie anzustarren” oder ,Gold ist eine
Maglichkeit, long gegenlber der Angst zu sein.” Vielleicht ist ein Tell
seiner neuen Angst auf die Erkenntnis zurlickzuflihren, dass der
Goldpreis seinen eigenen Fonds (Berkshire Hathaway] in den letzten
zwei Jahrzehnten Gbertroffen hat! Nichtsdestotrotz markiert seine
Kehrtwende viel mehr als nur eine symbolische Handlung, weil sie
auch einen Welleneffekt auf andere Marktteilnehmer hat.

,Plunger” - der Markthistoriker von der technischen Analysewebsei-
te Rambusl.com (der selten Artikel postet] - hatte etwas Interessan-
tes Uber den ,Buffett-Effekt” zu sagen.

Das ist das ultimative, griine Licht fir den Sektor, es wurde nun in
den Schluchten der Wall Street legitimiert. Wahrend Assetmanager
zuvor Angst hatten, fir den Besitz von Goldaktien entlassen zu wer-
den, werden sie aufgrund Warrens Handlungen nun flirchten, fir
den Nicht-Besitz van Goldaktien gefeuert zu werden. Der Goldbul-
lenmarkt steht jetzt an der Schwelle, den Punkt der Wahrnehmung
zu erreichen. Ich kann nicht genug betonen, wie wichtig das ist.

Buffett war der Damm, der die groBe Flut an Investmentdallars in
den Goldbullenmarkt zurtickgehalten hat. Solange Buffett fernbleibt,
wurden die institutionellen Vermdgensverwalter den Sektor eben-
falls meiden. Der Damm brach am Freitagnachmittag, nachdem der
Markt schloss und Berkshires Dokumente verdffentlicht wurden, in
denen es hiel3, er habe im letzten Quartal flir etwa 500 Millionen Dol-
lar Barrick-Aktien erworben. Er gibt nun seine stillschweigende Er-
laubnis. Das wird auch neue Mitspieler in die Silberbranche locken.
Wenn man bedenkt, dass die Marktkapitalisierung eines oder zwei
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groBer Technologieunternehmen den gesamten Goldsektor (ber-
steigt und dass die Silberbranche nur einen Bruchteil der Kapitali-
sierung der Goldbranche ausmacht, dann erkennt man, wie winzig
das gesamte Silberproduktions- und -explorationsuniversum tat-
sachlich ist. Apple kdnnte das Ganze aufkaufen und die Kosten wir-
den nur einen Rundungsfehler in deren Bilanz darstellen.

Drei versteckte Riickenwinde fiir Minenaktienkurse

1. Gold- und Silberminen werden (abhangig von den verwendeten
Charts) auf ihrem niedrigsten Niveau der letzten 50 his 80 Jahre
gehandelt, wenn man den Preis der zugrundeliegenden Metalle ver-
gleicht, die sie produzieren. (Beispiel: Das Verhaltnis zwischen dem
XAU Gold-Silver Miners‘ Index und dem Spot-Goldpreis (und auch
Silberpreis) wurde gegentiber den Minen in mehr als 48 Jahren nicht
niedriger gehandelt.) AuBerdem scheint eine grundlegende/techni-
sche Veranderung anzustehen, da die 15-jahrige, abwartsgerichtete
Dreiecksformation zugunsten der Minen nach oben verlassen wurde.

2. Senior- und Junior-Produzenten werden tendenziell grob symme-
trisch zueinander gehandelt. Mit Beginn des Jahres 2018 entstand
die gréBte Licke des Jahrhunderts zugunsten der Senior-Unterneh-
men. Wahrend sich diese Abweichung schlieBt, sollten die Aktien-
kurse der gualitativen Junior-Minen gegentiber ihren Senior-Gegen-
stlicken schneller an Wert zulegen.

3. Der (derzeit] schwer zu quantifizierende Nachfragefaktor fiir Gold
und Silber, um digitale Mlnzen und Token zu decken, kénnte zu einer
Wildcard werden, wenn Investoren, die nicht in der Lage sind, phy-
sische Metalle auf anderen Wegen zu bekommen, zu diesen durch
Blockchain erméglichten Verwahr- und Ausgabeplattformen Gber-
gehen. Die erfolgreicheren Plattformen kénnten zu einer Mdglichkeit
werden, wie die Blrger weltweit den BemUhungen der Zentralban-
ken entgegentreten kdnnten, einen ,Bargeldkrieg” zu fihren.

Diese MaBnahme wird versuchen, die Blrger in ein ,digitales
Schlachthaus” zu drangen, in dem jede Transaktion aufgezeichnet
wird und jede Menge Steuern und erzwungene Ausgaben durch Re-
gierungsdiktat eingefihrt werden.

Drei primare Silberunternehmen, die Sie recherchieren sollten

Es gibt weniger als zwei Dutzend Unternehmen in der Welt, deren
primare Erlgse auf die Silberproduktion zurlickgehen. Wahrschein-
lich sind lhnen zwei dieser Unternehmen bekannt. Das dritte hat
eine kleinere Anhéngerschaft, hat jedoch interessanterweise - wie
eines der anderen - ein erstaunlich hohes Beta [Volatilitdtsniveau)
im Vergleich zur Silberpreisentwicklung. Das Team vom Maorgan Re-
port hat die Hintergrinde dieser priméaren Silberproduzenten ver-
anschaulicht und beschrieben, von denen zwei zudem in unseren
Vermdgensverteilung aufgefihrt sind.

MAG Silver [AMEX: MAG; TSX: MAG.TO; FRA: M08)

Ihr Juanicipio-JV-Projekt in Mexiko begann mit der unterirdischen
Produktion im 3. Quartal 2020, wobei die Inbetriebnahme der Verar-
beitungsanlage fir Mitte 2021 geplant ist. Mit anfénglicher Produktion,
in Zusammenarhbeit (44%) mit Fresnillo (56%), dem weltweit fihrenden
Silberproduzenten, wird es zu einem der weltweit groBten, priméren
Silberunternehmen werden, mit All-In Sustainable Costs (AISC) von
etwa 5 Dallar je Unze.
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Chief Exploration Officer (CX0) Dr. Peter Megaw ist die anerkannte
Autoritat, wenn es um Karbonat-Ersetzungslagerstétten (CRDs) geht.
Sie werden beschrieben als ,Erzkérper metallischer Mineralien, die
durch Austausch sedimentarer Karbonatgesteine durch metallhaltige
Lésungen vulkanischer Intrusionen gebildet werden.” Diese sind Ub-
licherweise sehr groBe, mineralhaltige Vaorkommen von Silber, Zink,
Blei und Kupfer. MAG halt ebenfalls 19% des Explorationsunterneh-
mens Reyna Silver, dessen Flaggschiff-Asset im groBten, bekannten
CRD-Vorkommen Mexikos liegt.

First Majestic Silver [NYSE: AG; TSX: FR.TO; FRA: FMV]

First Majestic hat das hdchste, tagliche Handelsvalumen aller Silber-
unternehmen an US-Bdrsen. Es ist allgemein ein Top-Performer in
einem Gold- und Silberbullenlauf, doch entwickelte sich 2020 hisher
deutlich schlechter als seine Konkurrenten. Hauptgrund scheinen
Sorgen von Investoren (und Fondsmanagern) wegen eines gréBeren
Steuerproblems mit der mexikanischen Regierung zu sein. Man kann
den Ausgang derartiger Sachen niemals vorhersehen, doch wir erin-
nern uns, dass Wheaton Precious Metals (ehemals Silver Wheaton)
lange Zeit von der kanadischen Regierung mit einem ahnlichen Prob-
lem verfolgt wurde. Als es zugunsten des Unternehmens geldst wurde,
explodierte der Aktienkurs. Wenn das bei First Majestic der Fall sein
sollte, dann kdnnte ein &hnliches Setup auftreten.

Diejenigen, die den Veranderungen van CEQ Keith Neumeyer im letzten
Jahr keine Aufmerksamkeit geschenkt haben, kénnten einige Trans-
formationsarbeiten verpasst haben, die das Unternehmen - langfristig
- sehr erfolgreich machen kdnnten; egal, wie sich das Steuerproblem
entwickelt. Das kdnnen Sie aus einigen seiner Interviews auf YouTube
oder via Pressemitteilungen herausfiltern. Aber wir denken, dass es
tatsachlich zwei Sachen gibt, die wirklich einen Unterschied fir die
Aussichten des Unternehmens und dessen Aktienkurs machen wer-
den. Es besaB einst sieben ,Silberéguivalent” produzierende Minen,
die eine Menge Basismetalle hervorbrachten. Doch nun hat das Unter-
nehmen nur noch 3 Minen - und es ist in erster Linie auf Silberpro-
duktion ausgelegt. AuBerdem fligte man einen Verarbeitungsprozess
hinzu, der eine deutlich hthere Ausbeute verspricht, was ebenfalls un-
term Strich hinzugerechnet wird. K&nnten diese und andere Faktoren
etwas mit der Tatsache zu tun haben, dass der Milliardeninvestor Eric
Sprott eine Finanzierung Uber 78 Millionen CAD mit dem Unternehmen
abschloss?

Impact Silver [OTC: ISVLF; TSX: IPT.V; FRA: IKL)

Dieser relativ kleine Silberproduzent, der etwa drei Stunden von Me-
xiko City, im Royal Mines of Zacualpan Distrikt, entfernt liegt, fihrt
fast 95% seiner Einnahmen - nicht auf ,Silberdquivalent” - sondern
auf pures Silber zuriick. Sie haben hunderte alte Minengehiete karto-
graphiert und priorisiert, von denen einige vor Erfindung des Dynamits
ausgehoben wurden - das bedeutet, dass die damaligen Conguistado-
res oftmals nicht tiefer als etwa 50 FuB unter die Erde konnten. Impact
Silver wird das Metall viele Jahre lang mit Gewinn produzieren kdnnen.

Abhangig von der eigenen Meinung dar(iber, wie weit sich die dritte
Phase des Metallbullenruns entwickelt hat, befinden wir uns wahr-
scheinlich erst in der zweiten oder dritten Phase ,des Spiels“. Wenn
die Phase der tffentlichen Wahrnehmung stattfindet und die néchs-
te, impulsive Goldbewegung Gber 2.000 Dollar, auf 2.500 Dollar und
héher, sowie Silbers Mondflug zu 30 Dollar, 40 Dallar und letztlich

50 Dollar und mehr stattfindet, dann werden Sie eine grundlegende
Veranderung erleben! Massiv hhere Aufpreise flr die verbleiben-
den physischen Metalle, Aufstiege (ber hunderte Prozent flr Mi-
nengesellschaften und monatelange Wartezeiten fr diejenigen, die
gewillt sind, den geltenden Preis zu bezahlen. Es wird so sein, wie
Doug Casey es einmal beschrieben hat: ,Der Versuch, den Inhalt des
Hoover-Dammes durch einen Gartenschlauch zu zwangen!”

Nachdem Plunger seine Kommentare (ber Warren Buffetts Bar-
rick-Kauf abgab, beendete er seinen Artikel mit einem Kommentar,
der Feuer unter denjenigen entziinden kénnte, die noch nicht dard-
ber nachgedacht haben, wie wichtig diese knmmende, massive Ent-
wicklung sein kdnnte. Natlrlich kénnen nur Sie alleine entscheiden,
ob Sie dem zustimmen, doch hier sein Kommentar:

Meine Ansicht ist es, dass dies die Gelegenheit ist, auf die ich mein
ganzes Leben gewartet habe. Alle Fehler, die ich gemacht habe, all
das Wissen, das ich gesammelt habe, all die Marktzyklen, die ich er-
lebt habe, bereiteten mich auf diesen Moment var. Wenn ich meine
Karten richtig spiele, dann kann ich in eine andere soziale Schicht
aufsteigen. Ich bin kein Fan von Rap, doch Eminem hatte in seinem
Song ,Lose Yourself“ Recht, als er meinte: ,Wenn du eine Chance
oder Gelegenheit hast, in einem Moment alles zu bekommen, was du
jemals waolltest, wiirdest du sie ergreifen oder verstreichen lassen?
Du hast nur eine Gelegenheit - verpass deine Chance nicht - diese
Gelegenheit kommt nur einmal im Leben.”

Wenn Sie also nicht genug physisches Silber besitzen oder sich nicht
die Zeit genommen haben, Aktien ihrer liebsten Minengesellschaf-
ten festzunageln, dann verbringen Sie keine Zeit damit, den Boden
der aktuellen Korrektur erhaschen zu wollen. Bis es offensichtlich
und ,sicher“ist, zu kaufen, werden viele Leute bereits gehandelt ha-
ben und der Preis van Metall und den besten Minen bereits deutlich
h&her sein. Also bereiten Sie sich jetzt vor oder Sie bleiben zurlick!

DAVID MORGAN

David Morgan ist ein hoch anerkannter Ana-
lyst der Edelmetallbranche und ber&t Hedge
funds, wohlhabende Anleger, Bergbaufir-
men, Lagerstellen und Edelmetallhandler.
Er ist der Herausgeber des ,The Morgan
Report*, einer herausragenden Publikation,
die darauf angelegt ist, Ihren Wohlstand auf-
zubauen und zu sichern. Er ist Autor des , The Silver Manifesto”
und tritt regelmaBig bei Investmentkonferenzen weltweit auf.

David Morgan ist schon bei CNBC, Fox Business, Yahoo Finan-
ce, MSNBC und BNN in Kanada aufgetreten. Er wurde von The
Wall Street Journal, Futures Magazine, Investing Rules Book
und zahlreichen anderen Publikationen interviewt.

The Morgan Report ist auf Deutsch ( ]
und Englisch ( ] erhéltlich. Englisch-
sprachige Leser kénnten zudem unsere kostenlose Weekly
Perspective abonnieren.
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Berghau fiihrt oft zu Umweltschaden, in Minen herrschen teils men-
schenunwiirdige Zusténde. Zugleich spielt der Abbau kritischer Roh-
stoffe eine wichtige Rolle beim Kampf gegen den Klimawandel. Mit
der richtigen Auswahl kiinnen auch Berghau-Investments nachhaltig
sein.

Ein Land steht unter Schock. Im Januar 2019 macht eine gewaltige
Schlammlawine Teile der brasilianischen Kleinstadt Brumadinho dem
Erdboden gleich. Rund zwdlf Millionen Kubikmeter giftiger Schlamm-
massen setzen sich talwérts in Bewegung, nachdem der Damm eines
Absetzbeckens einer Eisenerzmine des brasilianischen Bergbauriesen
Vale gebrochen ist. Das Ungliick fordert 270 Menschenleben.

Brasilien erlebte ein kollektives Dgja Vu. Drei Jahre zuvor war bereits
nahe der Stadt Mariana, ebenfalls im brasilianischen Bundesstaat Mi-
nas Gerais gelegen, ein Absetzbecken gebrochen. 19 Menschen verlo-
ren ihr Leben, Tausende ihre Lebensgrundlage. Uber 680 Millionen Ku-
bikmeter Schlamm schwemmten giftige Stoffe in die Fliisse der Region.
Auch daort war Vale invalviert, als Joint-Venture-Partner von BHP.

Trotz aller Bekundungen, dass sich eine derartige Katastrophe nicht
wiederholen werde, passierte es dennoch. Die Aktie des brasilianischen
Minengiganten hat sich seit dem Ungllick splrbar schlechter entwickelt
als die Titel der anderen Berghaukonzerne. Denn immer mehr Investo-
ren richten ihre Anlagekriterien an 6kologischen, sozialen und ethischen
Grundsatzen aus und machen einen Bogen um Firmen, die nicht in die-
ses Raster passen.

Nachhaltigkeit ist gefragt, doch der Ruf der Berghaubranche ist mies.
Die Vorw(rfe sind bekannt: Bergbau versaut die Umwelt, Firmen ver-
schafften sich in Konfliktgebieten durch Korruption Abbaurechte, in
ihren Minen herrschten oft menschenunwdiirdige Arbeitsbedingungen.

Lassen sich Nachhaltigkeit und Berghau also Giberhaupt unter einen Hut
bringen? ,Ja“ sagt Pereshia Berlenbach. Die Partnerin der Investment-
firma Earth Resource Investment Group aus Zug in der Schweiz halt es
durchaus fir mdglich, einen wirtschaftlichen Bergbau mit dem Schutz
von Natur und Mensch in Einklang zu bringen. Dabei kann sogar aus-
gerechnet der Bergbau zum Umweltschutz beitragen.

Klimawende braucht Metalle

Tatsachlich werden viele Rohstoffe flir den Aufbau einer emissionsfrei-
en Energieversorgung bendtigt. Es sind gar dramatische Produktions-
steigerungen notwendig. Beispiel Kupfer: Eine Wind-Turbine bendtigt je
Megawatt Leistung vier bis neun Tonnen Kupfer. In einem reinen E-Auto
werden etwa 80 Kilogramm Kupfer verbaut. Pro Ladestation, von denen
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allein in Deutschland bis 2030 eine Million entstehen sollen, kammen
noch rund acht Kilo dazu. In einem Auto mit Verbrennungsmotor werden
hingegen nur zwischen 15 und 28 Kilo Kupfer verbaut. Auch die Nach-
frage der in der Batterieproduktion heute vorrangig eingesetzten Roh-
stoffe Nickel, Mangan und Kobalt wird im zweistelligen Prozentbereich
zunehmen.

Berghau muss als ein Teil einer nachhaltigen Politik akzeptiert werden,
fordert Berlenbach. Ein Freibrief flir den Bergbau bedeute das freilich
nicht. Es reiche nicht, in Firmen zu investieren, die Metalle abbauen, die
fUr die Erzeugung erneuerbarer Energien notwendig sind. Die Firmen
selbst missen nachhaltig agieren, also 8konomische, dkologische, so-
ziale und ethische Grundsétze beriicksichtigen.

Berlenbach hat in einer wissenschaftlichen Arbeit an der Strathclyde
Business School in Glasgow einen Nachhaltigkeitsfilter zur Identifizie-
rung solcher Unternehmen entwickelt. Der Investmentansatz des Earth
Sustainable Resources Fund (ISIN DBEDOOA2PMW23] basiert auf dieser
Arbeit. So sollte zum Beispiel in einer Mine der CO2-AusstoB pro gefdr-
derter Tonne im Trend sinken, durch den Einsatz alternativer Energien
und innovativer Abbaumethoden.

Allein auf Firmenberichte will sich Berlenbach dabei nicht verlassen.
Der Fokus liegt auf der Analyse vor Ort.

Héatten das Investoren schon in Brumadinho gemacht, wére die Katast-
rophe vielleicht nicht passiert.

FRANK DOLL

Frank Doll, geboren 1970 in Disseldorf,
Studium in Kaéln, ist seit 1999 Redakteur im
Geldressort der WirtschaftsWaoche.

Fir seine Gold-Titelgeschichte ,0mas olle
Klunker“ wurde er 2008 mit dem Deutschen
Journalistenpreis ausgezeichnet.

Weitere Ehrungen: u. a. Deutscher Journalistenpreis (2013],
State Street Preis fir Finanzjournalisten (2013), DOV-Preis flr
Wirtschaftsjournalisten (2013, 2014).
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AN SCHWACHEN WAHRUNGEN
WIRD KEIN MANGEL SEIN

Der Goldpreis ist in den vergangenen Wochen und Monaten deut-
lich gestiegen. Dafiir gibt es gute Griinde - nicht erst seit Covid-19.

Wir sehen Gold nicht zuallererst als Investment, also Renditebringer.
Gold ist in unserer Portfaliostruktur sehr viel mehr. Eine Versiche-
rung gegen die Risiken des Finanzsystems - die uns bekannten wie
die noch unbekannten. Wir vergleichen das gerne mit einer Feuer-
police: Es ist beruhigend, eine abgeschlossen zu haben; rundum
zufrieden sind wir aber erst, wenn wir sie nicht, idealerweise nie in
Anspruch nehmen missen. Ganz dhnlich geht es uns mit Gold.

Wir schauen daher auch nicht taglich auf den Preis. Ja, unsere Mul-
ti-Asset-Mandate profitieren, wenn Gold teurer wird - so wie zuletzt.
Aber nein, wir werden auch nicht nervas, wenn es eine Weile in die
andere Richtung geht. Kurzum: Wir denken nicht in US-Daollar oder
Euro, zumindest nicht zuallererst, sondern in Unzen und Barren. Und
wir denken langfristig.

Aber warum braucht es (berhaupt eine Feuerversicherung? Was
sind die Risiken, die wir im Blick haben?

Gold ist kein Krisenmetall

Vielleicht beginnen wir die Antwort mit denen, die wir ausdrticklich
nicht meinen. Politische Risiken, den Brexit beispielsweise. Oder
Konflikte zwischen Staaten, die nie enden wollenden Streitigkeiten
im Nahen Osten als Beispiel. Also all das, was sich im weitesten
Sinne unter dem Wart ,Krise* zusammenfassen lieBe. Gold ist kein
Krisenmetall, wie so oft und falschlicherweise behauptet wird. Aus
Sicht des Investars ist es villig irrelevant, ob GroBbritannien aus
der EU ausscheidet oder nicht. So ernlichternd das auch klingen
mag.

Gold ist vielmehr ein Vertrauensgut, eine Wahrung, mehr noch: die
Wahrung der letzten Instanz. Das Edelmetall ist immer dann ge-
fragt, wenn Wahrungen schwach sind, und daran dirfte kinftig
kein Mangel sein.

Wenn die Menschen beginnen, das Vertrauen in das Papiergeld zu
verlieren, die Lebenshaltung plétzlich sehr viel teurer wird. Fragen
Sie mal den Goldbesitzer in der Turkei (vgl. Grafik 1). Seit Jahren
leidet er, leiden alle Tirken unter der hohen Inflation im Land.

Wohl dem, der ein Teil seines Vermdgens in erstklassigen, liquiden
Sachwerten disponiert hat — in Qualitdtsakten beispielweise oder
eben Gold. Dessen Preis hat sich in Lira in den vergangenen zehn
Jahren verzehnfacht.

Grafik 1:

Geldwertverlust in der Tirkei
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Auch wenn die weitere Entwicklung in der Turkei wohl nur Auswirkun-
gen auf das regionale Umfeld und einige kreditgebende européische
Banken haben wird, so Iasst ihr Beispiel doch den ein oder anderen
Rickschluss auch fiir mitteleuropaische Anleger zu. Nein, keine Angst,
die Inflationsraten im Euraraum werden in ndherer Zukunft nicht ahn-
liche Niveaus erreichen wie am Bosporus, der Euro also nicht zur tlr-
kischen Lira werden. Und dennoch taugt die Tirkei als mahnendes
Beispiel, wie schnell Menschen das Vertrauen in ihre Wahrung verlie-
ren kdnnen, wenn sie beflirchten, dass Notenbanken die Stahilitat des
Geldes nicht mehr als oberstes Ziel definieren oder definieren dirfen.
Gold ist, das hat uns die Geschichte gelehrt, ein sehr guter Inflations-
schutz, und das seit Jahrtausenden schon (vgl. Grafik 2).

Grafik 2:

Cold als Inflationsschutz
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Das Problem mit der Inflation ist, dass sie sich nur schwerlich vor-
hersagen l&sst; zu viele Faktoren spielen dabei eine Rolle. Progno-
sen sind, wie so oft und bei so vielem, immer mit Vorsicht zu genie-
Ben. Es gibt eher ddmpfende wie auch inflationstreibende Faktoren.
Dampfend wirkt beispielsweise der demografische Wandel in den
Industriestaaten. In zunehmend alternden Gesellschaften sinkt der
Bedarf an Gitern, was die Preisentwicklung hemmt.



Die Notenbanken wecken Inflationséngste

Inflationstreibend wirkt dagegen die lockere Geldpolitik der Noten-
banken, zumindest in der Theaorie. Je mehr Geld im Umlauf ist, umso
héher auch die Wahrscheinlichkeit, dass sich dieser Umstand irgend-
wann in hdheren Preisen entladt. In den vergangenen Jahren hat
sich die Notenbankpolitik jedoch nicht in einem deutlichen Anstieg
der GUterpreise widergespiegelt, wohl aber die Vermdgenspreise in
die H8he getrieben, wie meine Kollegen des Flossbach von Starch
Research Institute regelmaBig anhand ihres Vermdgenspreisindex’
zeigen. Aktienkurse beispielsweise oder Immaobilien haben kréaftig zu-
gelegt. Covid-19 konnte als Brandbeschleuniger wirken, auch flr die
Glterpreise. Zum einen, weil die Notenbanken immer weitere Stimuli
setzen, da andernfalls die rasant steigenden Staatschulden in vielen
Volkswirtschaften langfristig kaum mehr zu finanzieren waren. Zum
anderen hat der weltweite Lockdown Lieferketten zerschlagen, die
nur mihsam wieder repariert werden kénnen. Die wieder steigende
Nachfrage trifft also auf ein verknapptes Angebot, was Folgen flir die
Preisfindung haben dlrfte. Aber wie stark wird dieser Einfluss sein?

Unsere Inflationsprognose ist nicht sonderlich spektakular. Wir ge-
hen nicht, wie manch pessimistischer Zeitgenosse, davon aus, dass
die Inflationsraten geradezu in die Héhe schieBen. Wahrscheinlicher
erscheint uns ein moderater, wenngleich spirbarer Anstieg der Infla-
tionsraten. Drei oder Vier Prozent sind nicht unwahrscheinlich und im
historischen Kantext keineswegs Spitzenwerte. Trotzdem tun sie weh
- allen voran den Sparern, die auf ihre Nominaleinlagen keine Zinsen
mehr bekommen. Deren Kaufkraft schwindet dahin. Dass die Noten-
banken die Zinsen wieder anheben, sobald die Inflation steigt, sollten
sie besser nicht erwarten. Erst jingst hat Jerome Powell, der Chef der
US-Notenbank (Fed], angekiindigt, man wolle das Inflationsziel der
Fed [2%) durch ein Preisniveauziel ersetzen. Das bedeutet: Wenn die
Inflation l&angere Zeit unter dem bisherigen Inflationsziel gelegen hat,
dann soll sie kiinftig auch entsprechend langer bzw. deutlicher ,liber-
schieBen” dirfen. Leitzinsanhebungen werden damit in Zukunft nicht
wahrscheinlicher, sondern immer unwahrscheinlicher. Nicht aus-
geschlossen, dass die Menschen irgendwann misstrauisch werden
gegenlber dem Geldsystem. Dass sie beginnen, Sachwerte zu horten
statt Nominalwerte. Dass sie irgendwann ihre Konten bei den Banken
leerrdumen. Ein solcher Vertrauensverlust hatte gravierende Folgen.
Flrr das Geldsystem, letztlich flr die gesamte Gesellschaft. Die ,Feuer-
police” ware gefragt. Es wirde also genau der Fall eintreten, von dem
wir hoffen, dass er nicht eintritt - trotz Versicheruna.

PHILIPP VORNDRAN

Philipp Vorndran ist seit 2009 als Kapital-
marktstratege bei der Flossbach von Storch
AG tétig. Zuvor war er globaler Chefstratege
bei Credit Suisse Asset Management sowie
ChiefExecutive Officer (CEQ] bei Credit Suisse
Asset Management Deutschland. Seinen be-
ruflichen Werdegang begann er bei Julius
Bar, wo er unter anderem den Bereich Derivate Ieitete. Philipp
Varndran hat Betriebswirtschaftslehre an der Universitat Wirz-
burg studiert und war dort im Anschluss an sein Studium wissen-
schaftlicher Mitarbeiter von Prof. Dr. Ekkehard Wenger.
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ROSIGE ZEITEN

FUR EDELMETALLE

Das Coronavirus ist erwartungsgeman nicht verschwunden und
die Gefahr einer zweiten Welle ist nicht von der Hand zu wei-
sen. Melbourne, Australiens zweitgriBte Stadt, mit seinen iiber
fiinf Millionen Einwohnern befand sich als erste Metropole im
zweiten - knallharten - Lockdown. Kurzum: Die Anzeichen fiir
die Wirtschaft sind nicht besonders paositiv. Es ist weder Zeit fiir
Optimismus noch fiir Pessimismus, geschweige denn fiir schril-
len Alarmismus - es ist Zeit fiir Realismus. Unter diesem Aspekt
ist es sinnig einen niichternen Blick auf das Weltgeschehen zu
werfen.

Corona

Beim Thema Corona teilen sich die Meinungen bis zum &uBerst Ex-
tremen. Ich personlich bin weder Mediziner geschweige denn Viro-
loge und habe somit weder die erforderlichen Fachkenntnisse noch
Erfahrungen, um dieses Virus addquat zu bewerten.

Folglich Gberlasse ich die Bewertung den Experten und zahllosen
selbsternannten ,Experten” und halte mich an die Devise: ,Ein Klu-
ger bemerkt alles, ein Dummer macht Uber alles eine Bemerkung“
und belasse es bei diesem Chart.
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Nicht von der Hand zu weisen, sind jedoch die immer gravierende-
ren wirtschaftlichen Folgen der MaBnahmen zur Einddmmung von
Corona.

Deutschland

Seit Ausbruch der Coronakrise sind in Deutschland insgesamt Gber
12,6 Millionen Antrége auf Kurzarbeit gestellt worden. Je langer die
MaBnahmen zur Bekdmpfung der Coronakrise anhalten, desto mehr
werden die Kosten flir den Steuerzahler explodieren.

Deutschiands & hi das it I baelterg
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Die Industrieproduktion befindet sich gegenwaértig auf dem Niveau
von 2010. Ob und wann wir wieder auf das Niveau von 2018 kom-
men, steht gegenwartig in den Sternen. Fakt ist: einen zweiten
Lockdown wie im Frithjahr kann sich unser Land schwer Igisten. Die
wirtschaftlichen Konsequenzen eines solchen Lockdowns wéren
zweifellos unfassbar teuer fur Deutschland.

Beutschkiand: =xlsonkb

Imighte Indusirieproduktion
Insden 2016=100

Automobilsektor in der Krise

Deutschlands Schlisselindustrie kommt nicht aus der Krise. Die
Verkaufszahlen sind verheerend. Folglich sieht es bei der Produktion
dister aus. Im August 2020 sank die PKW-Produktion in Deutsch-
land um 34,9 Prozent im Vergleich zum Vorjahresmonat. Es ist da-
von auszugehen, dass es keine V-fdrmige Erholung geben wird.
Zweifellos handelt es sich um eine dramatische Strukturkrise der
Autoindustrie. Und zwar die hérteste in der Geschichte des Auto-
mobilstandorts Deutschland. Sollte die Entwicklung weiter so fort-
schreiten, dann wird dies verheerende Konsegquenzen flr Stadte wie
Stuttgart, Wolfsburg, Ingolstadt..., ja unser gesamtes Land haben.
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Dwutsahland: PEW-Produktion in Einheiten
12 Monate gleltonder Durchschnitt
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Euwrosystem konsolidierte Bilanzsumme
in Mrel. Eure
[E
K
o
/
o |
__,.,—._n.-'
-~
o
= i
S ———— ;f
_— ra- y
#{.EHH C550.00 ;' Hl\_\_ /
Aot W

Target-2-Forderung bei iiber einer Billion Euro

Erwartungsgemai nehmen die Ungleichgewichte (Leistungs- und
Kapitalbilanz) durch die Caronakrise innerhalb der Eurozone weiter
zu. Mittlerweile sind die Target-2-Forderungen auf Uber 1.056,2 Mrd.
Euro angestiegen und es ist weiterhin kein Ende in Sicht.

Allein im August sind die Target-2-Forderungen der Bundesbank um
weitere 37.017 Millionen gestiegen. Solange die Politik an dem zum
Scheitern verurteilten Wahrungsexperiment Euro festhalt, werden
wir auch zuklnftig weiterhin steigende Forderungen der Bundes-
bank sehen.

Deulsche Bundesboanks Target2 Sakdo
in Mird. Bure

et et B | LT |
@ﬂ:HUE SSE.DE J*“)

EZB - Gelddrucken his zum bhitteren Ende

Nach wie vor wird von Seiten der Européischen Zentralbank (EZB])
massiv Geld gedruckt. In der Kalenderwoche 34 dieses Jahres stieg
die Bilanzsumme des Eurosystems um sagenhafte 1.743 Mrd. Euro
im Vergleich zur Vorjahreswoche.

Heute befindet sie sich auf einem neuen Allzeithoch - unfasshare
B.500 Mrd. Euro. Mittlerweile entspricht die Bilanzsumme der EZB
55 Prozent des Bruttoinlandsproduktes (BIP) der Eurozone. Es ist
stark davon auszugehen, dass dieser Irrsinn auch zuklnftig anhal-
ten wird. Dass dieser Irrsinn weder nachhaltig noch sinnig ist, ist
nicht von der Hand zu weisen.

Dass die maBlose Geldschwemme der EZB keinerlei Auswirkungen
auf die Inflation hat, ist nicht korrekt. Zwar mégen die offiziellen Ver-
braucherpreise noch suggerieren, dass es keine Inflation gabe, die
Assetpreisinflation bei Aktien, Immobilien, Edelmetallen und ande-
ren Sachvermdégen spricht jedoch eine andere Sprache.

Spanien - Tourismusdesaster

Fir den Tourismus, eine der Hauptstitzen der spanischen Wirtschaft
- 14,6 Prozent des BIPs wird in diesem Sektor generiert -, sieht es zap-
penduster aus. In den ersten sieben Monaten 2020 kamen 72,4 Pro-
zent weniger Touristen nach Spanien als im Vorjahreszeitraum. Fakt
ist: Ein weiteres Jahr wie dieses wird vielen im Tourismushbereich tati-
gen Unternehmen in Spanien endgdiltig das Genick brechen.

USA - vor der Wahl

Auch in den USA macht die Coronakrise der Wirtschaft immens
zu schaffen. Dort sind innerhalb von nur 22 Waochen 57,4 Millionen
Erstantr@ge zur Arbeitslosenunterstlitzung gestellt worden. Deutlich
Uber ein Drittel aller Beschéftigten in den USA hat in der Krise einen
Antrag auf Arbeitslosengeld gestellt.
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Der nachste Crash am US-Hausermarkt ist vorprogrammiert

Daten der ,Mortgage Bankers Association® MBA (Vereinigung der
US-Hypothekenbanker) zufolge ist die Quote der Zahlungsausfalle bei
Hypotheken [Non Performing Loans, Schrottkredite) in den USA vom
Ende des ersten Quartals zum Ende des zweiten Quartals um 3,86 Pro-
zentpunkte auf 8,22 Prozent gestiegen. Seit Beginn der Messung im
Jahr 1979 ist das der gréBte jemals gemessene Anstieg. Mit einer Aus-
fallguote von 8,22 Prozent befinden sie sich auf dem héchsten Stand
seit neun Jahren. Folglich ist es lediglich eine Frage der Zeit, bis wir
abermals massive Verwerfungen am US-H&ausermarkt erleben werden.

Wirecard-Desaster

Spatestens seit dem Wirecard-Desaster wurde einem jeden Anleger
drastisch verdeutlicht, dass Aktien zwar einerseits ein Sachwert sind,
man aber andererseits auch ein immenses unternehmerisches Risiko
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eingeht und man blind dem Management des Unternehmens vertrauen
muss. Dies geht oftmals gut, manchmal eben aber auch nicht. Wirecard
ist eben keine kleine Klitsche gewesen, sondern hat am 24. September
2018 die Commerzbank aus dem DAX [Borsenindex fir Deutschlands
30 groBte Konzerne) gekegelt. Wirecards Wert betrug mehr als 24
Milliarden Euro und war somit mehr als doppelt so viel wert wie die
Commerzbank. Jetzt ist von dem ganzen Baohei nicht mehr viel dbrig.
Wahrend der Aktienkurs am 2. September 2018 bei 192,45 Euro lag,
landete der Wirecard-Aktionar am 21. Juni 2020 auf dem Boden der
Tatsachen bei 1,28 Euro. Binnen einer Wache ist der Aktienkurs im Juni
2020 von 104 Euro auf 1,28 Euro runtergerauscht, weil offenkundig das
Management die Blicher gekocht hat. Wie dieses skandalse Vorgehen
Uber so viele Jahre maglich war, ist mir vollkommen schleierhaft.

Kleiner Crash an den Méarkten im Mérz - ein Vorgeschmack auf GriBeres
Im Marz wurde deutlich, wie viel heiBe Luft sich dank des vielen
hilligen Geldes in den Markten befindet. In Windeseile (knapp vier
Waochen)] stlirzte der DAX von 13.789 auf 8.441 Punkte und der Dow
Jones von Uber 29.500 auf 18.530 ab. Mittlerweile haben sich die
Markte dank noch mehr hilligem Geld erholt. Nachhaltig ist diese Er-
holung jedoch keinesfalls. Es ist davon auszugehen, dass die Méarkte
beim nachsten Crash wesentlich heftiger korrigieren werden.
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,Digitales Gold“ [Bitcoin)

Die digitale Wahrung hat nicht das eingehalten, was sich die Investoren
von der Wahrung versprochen haben. Insbesondere im ersten Quartal
2020, als die Bdrsen in die Tiefe rauschten, hat sich der Bitcoin nicht
als das ,digitale Gold“ erwiesen. Im Februar 2020 stand der Bitcoin bei
9.575 Euro, im Marz 2020 dann nur noch bei 4.501,50 Euro. In Anbe-
tracht dessen hat der Bitcoin die erste Feuerprobe in puncto Vermg-
genssicherung in Krisensituationen nicht bestanden. Im Gegensatz zu
Gold, welches wesentlich schwacher karrigiert und neue Hchststande
erreicht hat, wéhrend der Bitcoin meilenweit von seinem Allzeithoch im
September 2017 mit knapp 16.300 Euro entfernt ist. In welchem Rahmen

sich die digitale Wahrung zuklnftig durchsetzen wird, ist noch nicht klar.
Deswegen ist ein Investment in Bitcaoin als ,Spielgeld” zu betrachten und
sollte nicht mehr als 1-3 Prozent des Vermdgens ausmachen.

An Edelmetallen fiihrt auch in Zukunft kein Weg vorbei

Gold: Bereits vor 100 Jahren sagte der Griinder der Bank JPMargan,
John Pierpont Morgan: ,Gold and silver are money. Everything else
is credit.” Bis zum heutigen Zeitpunkt kinnen Regierungen weder
Edelmetalle herstellen noch durch inflationdren Gebrauch entwerten.
Physische Edelmetalle sind, anders als Anleihen, an kein Zahlungs-
versprechen einer Regierung oder eines Unternehmens gebunden.
Selbstredend kénnen Edelmetalle kurzfristig erheblichen Schwankun-
gen unterliegen. Langfristig aber schiitzen einige Edelmetalle vor In-
flation und z&hlen bis heute zu den erfolgreichsten Anlagen Gberhaupt.
Gold ist mehr denn je die Lebensversicherung flr ihr Portfalio. Je mehr
Geld die Notenbanken aus dem Nichts erschaffen, desto wichtiger ist
der Besitz physischen Goldes. Nach wie vaor sind die gréBten Goldbe-
sitzer global die Notenbanken der Welt. Kurzum: Investments in Gold
haben Zukunft. Silber: Silber ist der kleine Bruder des Goldes. Silber
ist ebenfalls seit jeher Geld. Silber wird tatséchlich stark verbraucht
und ist eigentlich rarer als Gold! Mehrere Analysen gehen davon aus,
dass die weltweiten Silbervorrate 2028 bis 2035 erschipft sein wer-
den, wenn keine neuen Vorkommen gefunden werden. Silber leitet van
allen Metallen Warme und Elektrizitdt am besten. Es hat eine extreme
Dehnbarkeit und Weichheit. Neben seiner monetéren Rolle wird das
Silber als sogenanntes Zwittermetall stark in der Industrie gebraucht
und verbraucht. Es ist daher stark konjunkturell abhangig.

Edelmetallbesitz ist elementar

Ein jeder sollte Edelmetalle physisch besitzen. Selbst Banken emp-
fehlen seit der Finanzkrise 2008 den Anlegern, 5 his 10 Prozent im
Portfolio zur Absicherung zu haben. In Anbetracht der gegenwartigen
Situation empfehle ich, bis zu 30 Prozent vom Vermdgen in Form van
Edelmetallen als Verm@genssicherung zu besitzen. Gold, Silber und als
Beimischung Platin und Palladium sind eine Lebensversicherung flr
Ihr Vermdgen gegen Inflation, Krisen und den Wahnsinn der Noten-
bankpolitik. Meiner Analyse nach ist der nachste Zyklus ein Rohstoff-
und inshesondere ein Edelmetallzyklus. Das Vertrauen der Menschen
in die Eliten und in Papierwerte schwindet und st zusehends eine
Flucht in Sachwerte aus. Ich erwarte langfristig ein neues Hoch bei
Gold von mindestens 3.000 Dollar, in einer Ubertreibungsphase viel-
leicht sogar 5.000 Dollar oder mehr. Bei Silber wird der Anstieg vor-
aussichtlich noch drastischer sein. Hier sind langfristig Kurse im drei-
stelligen Bereich durchaus méaglich.

MATTHIAS WEIK

Matthias Weik befasst sich seit Uber zwei Jahr-
zehnten mit dem Thema Finanzen. Er ist Grinder
der Finanzstrategieberatung FEW - Finanzen &
Wirtschaft - Strategien zur Vermdgenssicherung
(haftungsbeschrankt]) und zahlt seit Jahren mit
fiinf Bestsellern in Folge (,Der grdBte Raubzug
der Geschichte®, ,Der Crash ist die Ldsung“, ,Ka-
pitalfehler®, ,Sonst knallt’s!“ und ,Der groBte Crash aller Zeiten“) zu den
verldsslichsten Bestseller-Autoren im Bereich Wirtschaft und Finanzen.
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DIE GOLDAFFINITAT DER DEUTSCHEN,
OSTERREICHER UND SCHWEIZER IM

VERGLEICH

Wenn es um hleibende Werte geht, ist Deutschland, fisterreich
und die Schweiz ein Schwergewicht im Europaischen Raum. Rund
80% aller verkauften Goldbarren und Goldmiinzen gehen in dieser
Region iiber den Ladentisch.

Speziell die Osterreicher sind groRe Gold-Fans, nur Betongold ist ih-
nen noch lieber: Jeder sechste hat schon einmal Goldbarren oder
Goldmiinzen gekauft, insgesamt befinden sich in Osterreich 561
Tonnen Gold im Wert von fast 30 Mrd. Euro in privaten Handen - da-
bei ist Goldschmuck noch gar nicht eingerechnet. Das hat eine Um-
frage ergeben, die Karmasin Research im Auftrag des Goldhandlers
philoro durchgefihrt hat.

Befragt wurden im August 2.000 Personen in Osterreich. 44 Pro-
zent wirden nach eigenen Angaben in Gold investieren, wenn sie
einen groBeren Geldbetrag zur Verflgung hatten - nur Immobhilien
liegen mit 49 Prozent vor Gold. Aufs Sparbuch legen wirden das
Geld 24 Prozent der Befragten, Fonds oder Anleihen kaufen wiirden
22 Prozent und 19 Prozent wirden in Aktien investieren.

N pEUTSCHLAND —_— OSTERRTICH
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Gold wird dabei als sicherste (51 Prozent], wertbesténdigste (54
Prozent) und krisenresistenteste (35 Prozent) Anlageform einge-
stuft; jeweils deutlich vor Immobilien (sicher: 41 Prozent, wertbe-
standig: 51 Prozent, krisenresistent: 27 Prozent].

Im Vergleich dazu punkten z. B. Aktien primar bei guten Renditen (30
Prozent), bekommen aber schlechte Bewertungen bei Sicherheit (3
Prozent) und Krisenresistenz (3 Prozent). Ebenfalls als sicher wer-
den Sparkonten (41 Prozent), Sparbuch (40 Prozent) und Lebens-
bzw. Pensionsversicherungen (29 Prozent) eingestuft; allerdings
mit deutlich geringerer Wertbestandigkeit und Krisenresistenz.

Zum Vergleich: Die 561 Tonnen Gold, die die Osterreicher hochge-
rechnet besitzen, sind doppelt so viel wie die Goldreserven der Na-
tionalbank von 280 Tonnen. Rein rechnerisch ist das fast ein halbes
Kilogramm Gold pro Erwachsenen in Osterreich.

Nur die Schweiz liegt mit einem privaten Goldbesitz von 820 Tonnen
und einem durchschnittlichen Pro-Kopf-Goldbesitz von 539 Gramm
vor Osterreich®, sagte der Geschéftsfiihrer der philoro Edelmetalle
GmbH, Christian Brenner. In Deutschland, das ebenfalls ein bedeu-
tender Goldmarkt in Europa ist, befinden sich 4.925 Tonnen Gold-
barren und GoldmUinzen in Privatbesitz.

In Osterreich ist der private Goldbesitz doppelt so hoch wie die
nationalen Goldreserven (280 Tonnen). Diese Relation fallt in der
Schweiz mit 920 Tonnen privat und 1.040 Tonnen staatlich sowie
in Deutschland mit 4.925 Tonnen privat und 3.383 Tonnen staatlich
deutlich anders aus.

Als Goldhandler prognostiziert Brenner - wenig (berraschend - eine
langfristig positive Entwicklung des Goldpreises. ,Erstens erleben
wir die tiefste Rezession seit Jahrzehnten. Zwei fir die Wirtschaft
wesentliche Faktoren - Vertrauen und Optimismus - sind im Augen-
blick schwer angeschlagen®, begriindet er seine Erwartunag.

,0ie aktuell unsichere Situation rund um eine mdgliche zweite Coro-
na-Welle verstarkt dies erst recht. Zweiter Grund ist das dauerhaft
niedrige Zinsniveau, ohne Aussichten auf Besserung.“

CHRISTIAN BRENNER

Christian Brenner wurde 1973 in Wien gebo-
ren und verfligt Gber mehrjahrige Erfahrung
im Goldhandel.

In der Vergangenheit war er vorwiegend im
Bereich GroBhandel tatig. Die Affinitdt zu
Edelmetallen blieb seit Anbeginn sein Ste-
ckenpferd. Als Geschéaftsflihrer der philoro EDELMETALLE in
Leipzig leitet er die Geschicke fir Deutschland.
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KAUFEN SIE
GUTES GOLD?

Anleger schatzen das Metall, weil es anonym ist. Trotzdem gibt es
jetzt Gold aus nachhaltigem Abbau, wie Kaffee oder Kakao. Sein
Marktanteil ist minimal - und Altgold lasst sich schwer zertifizieren.

Woher kommt das Gold im Goldbarren? Vielleicht aus dem Hochland van
Peru, aus dem Kongo oder aus dem tiefen Untergrund am Kap von Af-
rika, an diesen Orten befinden sich einige der wichtigsten Abbaustatten
der Welt. Ebenso gut kann das Edelmetall aber eine Mischung aus den
alten Schmuckstlicken deutscher GroBmUtter sein - oder gar aus der
100 Kilo schweren Miinze ,Big Maple Leaf“ stammen, die in der Nacht
zum 27. Mérz 2017 aus dem Berliner Bode-Museum entwendet wurde.
Der Barren schweigt. Gold in dieser Form ist einfach nur Gold - ein stan-
dardisiertes Produkt, genau deshalb bei Anlegern weltweit akzeptiert.

Nur wenige Goldkdufer denken daher Uber die Herkunft und Abbau-
bedingungen des Edelmetalls nach. Denn auch wenn es sich nicht um
Hehlerware handelt, hat der gldnzende Barren mitunter eine schmutzi-
ge Vergangenheit. Um ein Gramm Gold zu gewinnen, missen die Minen
heute durchschnittlich eine Tonne Gestein abbauen, transportieren und
verarbeiten. Das verbraucht enorme Mengen an Strom und Wasser.

Die Okobilanz ist deshalb ohnehin mies. Besondere Umweltrisiken ent-
stehen, wenn Gold unter Einsatz von Quecksilber und Zyanidlauge vom
Gestein getrennt wird. Das passiert vor allem in Minen mit geringer Gold-
konzentration. Im Januar 2000 etwa brach an einer Goldmine in Baia
Mare im Nordwesten Rumaniens der Damm eines Abwasserbeckens. Die
Folgen flr die Umwelt waren verheerend. Zyanidlauge und schwermetall-
haltiger Schlamm verseuchten die angrenzenden Gewasser.

Moderne Minen bereiten das Abwasser auf und entsorgen Haldenwas-
ser fachgerecht. Es ist daher anzunehmen, dass die groBen bérsenno-
tierten Minengesellschaften schon aus Sorge um ihre Reputation und
Aktionarsklagen internationale Umwelt- und Sozialstandards einhalten.
Problematischer sind die Bedingungen in den unregulierten und teilwei-
se illegal betriebenen Kleinbergwerken. Die liegen oft in rechtsfreien,
von Korruption oder gar Blrgerkriegen geplagten Regionen Afrikas und
Lateinamerikas.

Fairness hat lhren Preis

Einige Initiativen haben es sich zur Aufgabe gemacht, die Arbeits- und
Lebensbedingungen dieses Kleinbergbaus zu verbessern. So hat die
Organisation Fairtrade International ihre einst fiir Anbau und Handel
van Lebensmitteln entworfenen Standards inzwischen auf Edelmetalle
Ubertragen. Fairtrade unterst(itzt in Lateinamerika und Afrika Koopera-
tiven im Kleinbergbau und garantiert ihnen einen Mindestabnahmepreis
von 95 Prozent des Weltmarktpreises. Das liegt deutlich (ber dem Ab-

nahmepreis anderer kommerzieller Goldaufkaufer. Die Kaufer von Fair-
trade-Gold missen pro Kilogramm zudem einen Aufschlag von 2000
Dollar zahlen. Daflr dirfen sie mit dem Fairtrade-Logo werben. Die Pra-
mie wird an die Minenorganisation ausgezahlt, zur Finanzierung sozialer
Projekte und zur wirtschaftlichen Weiterentwicklung der Region.

Auf dem Weltmarkt sind bisher allerdings nur kleine Mengen als fair
gekennzeichnetes Gold verfliigbar. Das Gold stammt aus zehn zertifi-
zierten Minen in Peru, weitere fiinf stehen kurz vor der Zertifizierung.
2019 haben diese Minen voraussichtlich eine halbe Tonne verkauft. Zum
Vergleich: Die jahrliche Goldminenproduktion erreichte zuletzt 3531
Tonnen.

Das Leipziger Unternehmen Fairever gehdrt hierzulande zu den wenigen
Anbietern von Barren mit Fairtrade-Logo. Goldkaufer missen allerdings
fir einen Unzenbarren einen Aufschlag von gut 20 Prozent auf den Ma-
terialwert zahlen. Das schreckt ab, schlieBlich dienen Barren zumeist
als Geldanlage, da bedeutet jeder Preisaufschlag weniger Rendite.

Den Knall gehdrt

Zudem bedeutet das Fehlen des Fairtrade-Labels im Umkehrschluss
noch lange nicht, dass es sich um Gold aus schmutzigen Quellen han-
delt. Entscheidend dafiir sind die Goldscheide- und Miinzprageanstal-
ten. Sie schmelzen Rohgold und Altgold ein, pragen daraus frische Bar-
ren und Minzen - und verschleiern dabei zwangslaufig die Herkunft.

Die Schweiz verfligt Uber die weltgréBten Raffineriekapazitdten. Schat-
zungsweise drei Viertel des auf der Welt geférderten Goldes werden in
der Schweiz verarbeitet. Den Raffinerien dort wird immer wieder vor-
geworfen, auch Gold aus zweifelhaften Quellen anzunehmen und so
Menschenrechtsverletzungen, Umweltschaden und Geldwasche zu be-
glnstigen.

Auch die Tessiner Raffinerie Argor-Heraeus musste sich diesen Vor-
wirfen stellen. 2013 stellte die Nichtregierungsorganisation Trial Straf-
anzeige gegen die Tochter des deutschen Technologiekonzerns Her-
aeus. Die Raffinerie habe drei Tonnen Gold verarbeitet, das Rebellen im
Naorden von Kongo-Kinshasa durch Pliinderungen erbeutet hatten. Das
Gold war (ber einen langjahrigen Geschéaftspartner von Argor-Heraeus
ins Tessin gelangt. Die schweizerische Bundesanwaltschaft stellte das
Verfahren 2015 ein.

Aber die Branche hat den Knall gehort. ,Wir haben die Lehren aus dem
Fall gezogen*, sagt Argor-Heraeus-Geschéaftsfihrer Christoph Wild.
So hat Heraeus die Leitsatze der OECD mitentwickelt, die transparente
Lieferketten fordern und den verantwortungsvollen Umgang mit Mine-



ralien, die aus Konfliktgebieten stammen kénnten. Geschaffen wurde
auch ein interner Verhaltenskodex, der den fairen Handel wahren, die
Karruption bekdmpfen und Interessenkonflikte vermeiden soll. Von sei-
nen Mitarbeitern fordert Heraeus die Einhaltung der Grundsatze fir den
nationalen und internationalen Handel und verpflichtet sich selbst zur
Schaffung und Erhaltung sicherer und fairer Arbeitsbedingungen und
zu einem schonenden Umgang mit der Natur.

Auch der belgische Materialtechnologie- und Recyclingkanzern Um-
icore, in der 2003 die Edelmetallaktivitdten der friiheren Degussa auf-
gingen, hat 6kologische und soziale Ziele in seine Geschéaftsstrategie
integriert. Seit Jahren landet Umicore unter den Top Ten der Global 100
Most Sustainable Corporations in the World, einem Nachhaltigkeits-
ranking des unabhangigen kanadischen Medien- und Researchhauses
Caorporate Knights.

Garantiert und zertifiziert

Einen Schritt weiter geht die ebenfalls in der Schweiz beheimatete
Scheideanstalt Valcambi. Sie hat sogenannte ,Green Gold“-Barren im
Programm. Valcambi garantiert, nur Gold aus Minen zu beziehen, die
mit Blick auf Umwelt, Gesundheit, Sicherheit und Arbeitsrechte htchste
Standards erflllen.

Diesen Anfarderungen werden vor allem groe Minenbetreiber gerecht.
Das Gold stammt aus traditionellen Goldabbaugehieten in Nevada. Die
komplette Lieferkette bis zum Schmelzofen wird von unabhéngigen
Kontrolleuren dberwacht und dokumentiert. Dabei wird das griine Gold
streng separat gehalten von Gold mit herkdmmlicher Herkunftsdoku-
mentation.

Die vielleicht einfachste und zuverlassigste Mdglichkeit, Gold aus frag-
wirdigen Minen zu meiden, ist der Kauf von Altgold, gut ein Viertel der
globalen Goldnachfrage wird so gedeckt. Die Scheideanstalt ESG aus
Rheinstetten bei Karlsruhe etwa bietet ohne Aufpreis zu konventionel-
len Anlageprodukten Barren aus reinem Recyclinggold an.

Andererseits: 0b darin dann enteignete Nazi-Raubtiimer oder gewa-
schenes Diebesgut steckt, 18sst sich auch nicht mehr nachhalten. Das
Dilemma liegt in der Eigenschaft, die dem Barren zugleich seinen Reiz
verleiht: der einzigartigen Diskretion.

FRANK DOLL

Frank Doll, geboren 1970 in Disseldorf,
Studium in Kaéln, ist seit 1999 Redakteur im
Geldressort der WirtschaftsWaoche.

Fir seine Gold-Titelgeschichte ,0mas olle
Klunker“ wurde er 2008 mit dem Deutschen
Journalistenpreis ausgezeichnet.

Weitere Ehrungen: u. a. Deutscher Journalistenpreis (2013],
State Street Preis fir Finanzjournalisten (2013), DOV-Preis flr
Wirtschaftsjournalisten (2013, 2014).
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SILBER-SPONSOREN:
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AXINO Investment GmbH
www.axinocapital.de
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Uranium Ltd
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CanAlaska Uranium Ltd.
www.canalaska.com

SUVEEE

EMX Royalty Corp.
www.emxroyalty.com

+ GLOBEX

Globex Mining Enterprises Inc.
www.globexmining.com
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GELDANLAGE TRIFFT ASTHETIK -
WARUM ES SCHWIERIG IST,
IN KUNST ZU INVESTIEREN

Angesichts hoher Borsenkurse, der Corona-Krise, einem bhoomen-
den Immobilienmarkt und niedriger Renditen, mag es fiir manche
Anleger interessant sein, iiber eine Investition in den Sachwert
Kunst nachzudenken.

Um es gleich einmal vorweg zu nehmen: Geld in Kunst zu investie-
ren, um eine Rendite zu erzielen, ist duBerst schwierig. Es erfordert
Sachkenntnis, einen langen Atem und Kapital, das flr einen Zeitho-
rizont von zehn bis fliinfzehn Jahren gebunden ist.

Hoher Kapitaleinsatz hietet griBte Sicherheit

Generell kann man sagen: Umso hdher der Kapitaleinsatz, umso si-
cherer das Kunstinvestment. Nur, wir sprechen da schon von min-
destens 100.000 Eurg, eher mehr, viel mehr. Denn so viel braucht es,
um einen sogenannten ,,BlueChip* in Sachen Kunst zu kaufen.

Gemeint sind Werke von international bekannten Kinstlern, die dau-
erhaft gut verkauflich sind und regelméaBig hohe Preise bei Auktio-
nen erzielen - Gerhard Richter, Mark Rothko oder Roy Lichtenstein
um ein paar Namen zu nennen.

So wurde z. B. im Mai 2015 das Bild ,The Ring“ von Roy Lichtenstein
bei Sotherby’s London flir sagenhafte 41,6 Millionen Dollar versteigert.

Der Einlieferer dieser Arbeit hatte das Bild 1997 fur 2,2 Millionen
Dollar von einem franzdsischen Sammler gekauft. Das ergibt eine
stattliche Rendite von fast 18% pro Jahr.

Aber Vorsicht: auch bekannte Namen garantieren keine automati-
sche Wertsteigerung. So wurden fir ,The Stolen Mirror“ von Max
Ernst in 2011 16 Millionen Dollar auf den Tisch gelegt, finf Jahre
spéter erzielte diese Arbeit nur noch 11 Millionen Dollar.

Und noch einmal Roy Lichtenstein: ,Still Life with Mirror“ fiel inner-
halb von drei Jahren von 9,6 auf 5,8 Millionen Dollar. Beide Arbeiten
wurden aber auch, entgegen den unausgesprochenen Regeln, viel
zu schnell wieder auf dem Markt angeboten.

Das ist genau so wie mit Hdusern: stehen sie zu schnell wieder zum
Verkauf, werden mdgliche Kaufer misstrauisch, zégerlich oder ver-
suchen, den Preis zu driicken.

Fazit: Renditen sind im Kunstmarkt moglich, auch im zweistelligen
Bereich, doch im Durchschnitt bewegen sie sich eher im niedrigen
einstelligen Bereich und man braucht einen langen Zeithorizont und
Sachkenntnis.

Geringer Kapitaleinsatz - hohes Risiko

Die Investition in vollig unbekannte Kinstler am Anfang ihrer Lauf-
bahn hat zwar den Charme einer mdglichen hohen Gewinnsteige-
rung (falls der Kinstler tatsachlich bertihmt wird), ist aber auch mit
dem hgchsten Risiko verbunden. Denn nur ein Bruchteil der Nach-
wuchskinstler (weniger als 10%) schafft es, nachhaltig im Kunst-
markt FuB zu fassen und von einer Galerie vertreten zu werden. Der
groBe Rest, also Uber 90%, schaffen das nicht und missen sich
selbst vermarkten oder sogar langfristig das Kunstschaffen auf-
geben.

Der groBte Nachteil nicht-etablierter Kunst ist, dass es kaum Mdg-
lichkeiten gibt sie zu einem akzeptablen Preis wieder zu verkaufen
- es sei denn der Kinstler wird beriihmt. Der franzésische Samm-
ler, der die Arbeit ,The Ring“ von Roy Lichtenstein 1997 fir 2,2 Mio
verkaufte, hatte das Bild 1963 fiir umgerechnet 1.000 Dollar direkt
aus der Galerie, die Roy Lichtenstein vertrat, gekauft. Immerhin eine
Rendite von 25% Uber die 34 Jahre - und er hatte sehr lange sehr
viel Freude daran. Denn das war ja der Grund, warum er damals das
Bild gekauft hatte.

Fazit: Ein Kunstkauf ist nicht nur reines Investment sondern saoll
Freude bereiten. Ja, es ist mdglich mit gutem Gespir und Instinkt
einen Kinstler zu entdecken, dessen Werke nach einiger Zeit ein
Vielfaches wert sind, aber das ist eher die Ausnahme.

Kunst oder Geldanlage - das ist hier die Frage

Und dann gibt es da noch eine Zwischenform der Kunstinvestition, die
schon sehr lange existiert, aber in der heutigen Zeit fast in Vergessen-
heit geraten ist: Kunstwerke die auch einen Materialwert besitzen.

Friher hatten Kaiser, Kénige, wohlhabende Familien und der Kle-
rus Gegenstadnde und Kunstwerke aus Gold, Silber und Edelsteinen
besessen, die bei Beuteziigen wegen des hochwertigen Materials
gerne ,mitgenommen“ wurden. Heute kennen wir die Verknipfung
von Material und Kunst fast nur noch bei Schmuck, Uhren, und Ge-
brauchsgegenstédnden. Und, seit 2005, auch wieder mit modernen
Skulpturen aus Feinsilber (999).

Pl6tzlich ist es gar nicht mehr so schwer, in Kunst zu investieren.
Denn Silberskulpturen schitzen, allein wegen des Materials, vor
Unverkauflichkeit und Totalverlust - man wird immer den aktuellen
Silberwert erlésen kinnen. Zudem bieten Silberskulpturen zwei wei-
tere Moglichkeiten einer Rendite: 1. der Kinstler wird berihmt und 2.
der Silberpreis steigt. BullionArt ist Kunstgenuss mit eingebautem
Sicherheitsnetz.



,Balance*, Kuno Heribert Vollet, 2020, Silbervollguss (Feinsilber], Ge-
wicht: ca. 12,5 kg, 18 Exemplare, signiert und numeriert, Léinge ca.
42cm

Bulle & Bdr“, Raimund Schmelter, SilbervallguB, je 30 Exemplare

Fazit:

Aus reinen Renditeaspekten in Kunst zu investieren ist schwierig.
Es erfordert entweder einen hohen Kapitaleinsatz um einen ,Blue
Chip“ zu ersteigern oder einen sehr guten Instinkt, Fachkenntnisse
und viel Zeit, um sich Uber die Strémungen und Trends am Kunst-
markt zu infarmieren.

Es sei denn das Kunstwerk hat noch einen anderen, inneren Wert,
auf den man sich im Notfall verlassen kann.

Aber unabhéangig von allen Renditeaspekten sollte ein Kunstobjekt
zuallererst Freude und Zufriedenheit beim Besitzer ausl@sen. Freu-
de am Kunstwerk an sich und Zufriedenheit - vielleicht, weil man bei
der nachsten ,Silber-Rally* mit dabei ist.

FRAUKE DEUTSCH

Frauke Deutsch betreibt seit mehr als 15
Jahren eine Online-Galerie fir Silberkunst.

WIR BEDANKEN UNS
BEI ALLEN MITWIRKENDEN,
INSBESONDERE BEI UNSEREN

SILBER-SPONSOREN:

Newrange Gold Corp.

NewRange Gold Corp.
www.newrangegold.com

l*ll
A'S

RENMFORTH RESOURCES INC.

Renforth Resources Inc.
www.renforthresources.com

(SROUEse:

Swiss Resource Capital AG
www.resource-capital.ch

TOCVAN VENTURES

CORP.

Tocvan Ventures Corp.
www.tocvan.com
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GOLDAKTIEN:

GUT UND GUNSTIG!

Aufregende Monate liegen hinter uns. Inmitten der groBen Coro-
na-Panik an den Anlagemarkten kristallisierte sich schnell her-
aus, wie Regierungen und Notenbanken gegen die Covid-19 Pan-
demie ankdmpfen werden: Die Druckerpresse soll es richten.

Weltweit 6ffneten alle Notenbanken die Schleusen. In einem nie da-
gewesenen Umfang pumpten sie Liquiditat in die Méarkte.

Der deflatorische Schock, mit dramatischen Einbriichen in den Ak-
tienmarkten und auch beim Goldpreis, war so nur von ganz kurzer
Dauer.

Ich habe die Situation schnell erkannt und wir haben uns in unserem
Wachstumsdepot entsprechend in den richtigen Gewinnern positio-
niert.

Ein fantastisches Jahr liegt hinter uns und das Wachstumsdepot
des Goldreports lag im Oktober auf einem neuen Rekordniveau mit
einem Jahresplus von mehr als 80%.

Die Aktien der Goldproduzenten wurden in der ersten Panik drama-
tisch verprigelt, erholten sich dann aber in Rekordzeit.

Der Goldpreis schoss auf ein neues Allzeithoch und entsprechend
gut verdienen die Produzenten derzeit.
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Besser aufgestellt als jemals zuvor

Es war keine leichte Zeit im Méarz 2020. Die Aktienkurse der Gold-
produzenten brachen um 50% oder mehr binnen weniger Tage
ein.

Die weniger liguiden Explorationswerte traf es teilweise noch harter
und es waren einfach keine Kaufer mehr im Sektor.

Als dann aber klar wurde, dass die Notenbanken den Regierungen
unter die Arme greifen werden, wendete sich das Blatt binnen we-
niger Tage.

Die hohen Verluste wurden schnell ausgebligelt und die Goldaktien
zogen zusammen mit dem Goldpreis auf neue Jahreshochs.

Betrachten wir heute, Mitte Oktober den Sektor der Goldproduzen-
ten, dann sehen wir kerngesunde Unternehmen, die Quartal fir
QDuartal hohe Cash-Flows generieren. Zudem hat das Gros Bilanzen,
die derart solide sind, wie ich sie schon seit Uber 15 Jahren nicht
mehr gesehen habe.

Die mittelgroBen Produzenten haben in den vergangenen Quartalen
teilweise hohe Cash-Berge angesammelt und ihre Netto-Verschul-
dung auf sehr niedrige Niveaus zurlickgefahren oder sind bereits
komplett schuldenfrei.

Doch selbst die Dickschiffe, wie Barrick Gold oder Newmaont, die lan-
ge Zeit die Sorgenkinder der Branche waren, warten derzeit mit sehr
hohen Cash-Flows und starken Margen auf.

Keine groBe Uberraschung war es dann, dass der wohl bekannteste
Investor der Welt, Warren Buffett, auch einmal einen kleinen Teil sei-
nes Anlagevermdgens in Barrick Gold investiert hat.

Buffett, mit Sicherheit kein Anleger, den wir als Gold-Fan bezeichnen
dirfen, hat sich ein paar Prozent des Goldproduzenten Barrick ge-
kauft und die Idee dahinter ist fiir mich klar.

Viele Branchen sind durch die Corona-Beschrénkungen unter die
R&ader gekommen und so ist es flir Investoren schwer geworden, die
Geschéaftsaussichten fir die ndchsten 12 oder 24 Monate zu prog-
naostizieren.

Niemand weiB3, welche Lander welche Beschrankungen einflihren
oder aufheben und wie schwer eine Branche oder ein Unternehmen
davon betroffen sein wird.



Bei Goldproduzenten, wie z. B. Barrick Gold, sieht Buffett eine hdhere
Prognosesicherheit und einen stetigen Cash-Flow flr die nachsten
ein bis zwei Jahre.

Zudem wurde der Goldminensektor von der Wall-Street lange Zeit
links liegen gelassen, was sich an generell eher zuriickhaltenden
Bewertungen bemerkbar gemacht hat.

Dieses Szenario hat er fUr einen Einstieg genutzt.

Neuer Explorationszyklus: Nur wer bohrt kann auch etwas finden
Die vergangenen Maonate waren dann sehr erfreulich fir Goldmi-
nen-Besitzer und auch viele der lange vernachlassigten Explora-
tionsaktien kamen urpl6tzlich ins Laufen.

Der wichtigste Punkt dabei war mit Sicherheit, dass die Anleger wie-
der Lust auf den Sektor bekommen haben und es wurden hunderte
Millionen Dollar an frischem Kapital in die Unternehmen gesteckt.

Kleine Gesellschaften, die sich lange Zeit gerade so Uber Wasser
halten konnten, bekamen pl&tzlich wieder Finanzierungen.

Teilweise wurden 10, 20 oder 30 Millionen Dollar bereitgestellt, was
var einem Jahr noch unvaorstellbar war.

Die Folgen sind klar. Die Firmen kénnen endlich wieder aktiv werden
und die Explorationstatigkeiten laufen seit Monaten auf Hochtouren.

Nur wenn gebohrt und exploriert wird, kann es auch zu neuen Fun-
den kammen!

Wir werden also in den nachsten Monaten neue Rohstoff-Funde
prasentiert bekommen, auch wenn natdrlich klar ist, dass 70% oder
mehr der Firmen keine substanziellen Funde landen werden.

Doch die Unternehmen, die erfolgreich sind, werden entsprechend
vom Markt belohnt.

Ein gutes Beispiel hierflr ist unsere Depot-Aktie Chalice Gold
[ADJDKP, ASX: CHN]. Ich habe die Aktie in der ,Saure-Gurken-Zeit“
in unser Depot gekauft, da der Bérsenwert unterhalb des Cash-Be-
stands lag, die Firma sehr gute Explorationsprojekte hatte und das
Management seit vielen Jahren den griBten Anteil der Aktien ge-
halten hat.

Die Aktie stand damals bei 0,14 AUD. Der tagliche Handelsumsatz
war maBig, die Aktie wurde so gut wie von keinem Broker gecovert
und kamen einmal gute Neuigkeiten, dann wurde die Liguiditat oft
als gute Verkaufsgelegenheit gesehen.

Mittlerweile sieht die Welt etwas anders aus. Das Unternehmen hat
nur wenige Kilometer von Perth einen bedeutenden Palladium-Ni-
ckel-Fund getétigt, der das Potenzial auf eine Weltklasse-Entde-
ckung hat. Der Bérsenwert der Firma ist von unter 50 Millionen AUD
auf rund eine Milliarde AUD geklettert.

Die Aktie notiert mittlerweile bei rund 3 AUD, etwa 2.000% hoher, als
meine Leser damals gekauft haben:
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Das ist der Grund, warum wir auch Explorationsaktien im Depot
haben. Eine kleine Investition kann bei entsprechendem Erfalg zu
einem groRen Vermdgen heranwachsen. Bei Chalice Gold hatten wir
den richtigen Riecher und einen Gewinn von mehr als 2.000% hat
man nicht alle Tage.

Ubernahmewelle nach Corona

Wovon ich ausgehe ist, dass wir im Gold- und Rohstoffsektor eine
starke Ubernahmewelle sehen werden, sobald sich die Reisebe-
schrankungen aufgrund von Corona lockern.

Trotz eines gestiegenen Goldpreises und auch sonst ordentlicher
Rohstoffpreise, war es auf der Ubernahmeseite recht ruhig. Strate-
gisch gibt es derzeit unendlich viele ,logische* Zusammenschliisse
und Ubernahmen, doch es tut sich recht wenig.

Der Grund hierfir ist, dass viele Unternehmen nicht in der Lage sind,
die potenziellen Ubernehmer auf das Projekt zu lassen, um die not-
wendigen Vorort-Besichtigungen durchzufihren.

Einreisebeschréankungen und lange Quarantane-Zeiten blockieren
sinnvolle Ubernahmen.

Ich bin mir daher recht sicher, dass sich in diesem Bereich so eini-
ges an Potenzial aufgestaut hat, das sich dann im kommenden Jahr
Lentladen“ wird.

Diese Chancen sollte man nun entsprechend nutzen!

HANNES HUSTER

Hannes Huster ist Chefredakteur und Inha-
ber des Borsenbriefes ,Der Goldreport®.

Mit seinem Wachstumsdepot hat er in den
vergangenen Jahren die Vergleichsindizes
im Sektor mehrfach Ubertroffen.

Das Goldreport Wachstumsdepot zahlt zu den erfolgreichsten
Musterdepots im Rohstoffsektor und liegt seit Januar 2020 mit
Uber 80% im Gewinn.
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EINE KURZE, ABER TIEFGREIFENDE
GESCHICHTE DER MENSCHHEIT
MIT MINERALEN UND METALLEN

Treffen sich 2 Planeten nach Millionen von Jahren wieder. Sagt der
Eine: ,,Du siehst aber schlecht aus, bist du krank?“ ,Ja“, stihnt der
Andere. ,Ich habe eine seltene Krankheit - sie heisst Homo Sapiens.
»Ach, das ist nicht so schlimm - dauert nicht lange, geht relativ schnell
voriiber!“

Mit einem Anteil van etwa 80% sind die meisten Elemente des Perioden-
systems Metalle. Gleichwohl bendtigte der Mensch relativ lange, bis er
die Metalle zu nutzen begann. Ein Grund hierflir war, dass die metalli-
schen Elemente (abgesehen von ein paar wenige Ausnahmen) in der Na-
tur nur in Verbindung mit anderen Elementen vorkommen - und weder
leicht zu erkennen noch Ieicht zu trennen bzw. gewinnen sind.

Der primitive (Ur-)Mensch pflegte praktischerweise nur Umgang mit sol-
chen Materialien, die sich mit einfachen Techniken (wie Schnitzen, Spal-
ten, ZerstoBen, Mahlen oder Schieifen) und Hilfsmitteln (wie Steine, Holz
oder Knochen) bearbeiten liessen.

Erstmals in Kontakt mit Metallen kamen die varzeitlichen Menschen
wohl dadurch, dass sie Meteorite oder kleine Gold-Klimpchen fanden
[z.B. in der Asche von Feuern, die auf steinigem Untergrund vielleicht
Kupfer- und Gold-Erze beinhalteten und alsdann aus dem Stein gebrannt
wurden). Aber auch digjenigen, die ein solches Gliick hatten und sich
alsdann mit den seltsamen neuen Materialien neugierig beschéaftigten,
konnten die vielen Vorz(ige der Metalle im Allgemeinen dennoch nur un-
schwer erkennen.

Metall unterscheidet sich von gewdhnlichem Gestein zunéchst einmal
dadurch, dass es sich glattpolieren lasst (und alsdann eine gléanzend
schimmernde Oberflache zeigt), man es zu diinnem Blech hdmmern und
zu Dréhten ziehen, sowie einschmelzen, in Form gieBen und wieder (fast
ohne Verlust) erstarren lassen kann. Gegenlber Gestein ist es wesent-
lich flexibler.

Wegen ihrer Seltenheit, Besténdigkeit, Rein- und Schénheit gewannen
Metalle bereits sehr friih eine vergleichslose Attraktivitdt und Wert-
schatzung, die bis heute anhalt und wohl von zeitlosem Charakter ist.
Aus diesen Griinden wurden (und werden) sie als Waren rege gehandelt
- und avancierten schliesslich zu anerkannten Tauschmitteln (eine Ei-
genschaft, die auch als “Geld” umschrieben werden kann). Urspriinglich
mussten Metallstiicke aus Gold, Silber und Kupfer, die als Zahlungsmittel
dienten, stets abgewogen werden. Um das Jahr 700 v. Chr. herum kam
das kleinasiatische Konigreich Lydien auf der griechischen Insel Agina
auf die bahnbrechende Idee, gleichférmige Metallstiicke von standardi-
siertem Gewicht mitsamt “amtlichen” Stempel des Herrschers zu produ-
zieren. Noch heute sind Geldmiinzen unentbehrlich.

Was den Metallen zum endgUltigen Durchbruch verhalf, war die Entde-
ckung, dass aus ihnen Werkzeuge und Waffen geformt werden konn-
ten, die harter und schérfer waren als entsprechende Gegensténde aus
Stein. Fir die Metalle sprach dar(iber hinaus ihre Z&higkeit. Diese Vorz(i-
ge machten die Nachteile mehr als wett, dass Metalle schwerer sind als
Steine und schwieriger aus diesen zu gewinnen sind.

Das erste Metall, das wohl erstmals ,professionell“ (i.S.v. nennenswer-
ten Mengen) gewonnen wurde, war vor etwa 6.000 Jahren das Kupfer,
welches Metall mit durchschnittlich 70 g/t relativ haufig in der Erdkrus-
te vorkommt und mit 1.084°C ein eher niedrigschmelzendes Metall ist
[Eisen z.B. erst ab 1.535°C, welche Temperaturen wesentlich schwieriger
mit ,primitivem“ Feuer zu erreichen sind).

Kupfer war damals gang und gabe, jedoch ist Kupfer selbst sehr weich
und nicht geeignet, um Waffen oder Ristungen zu produzieren. Alsdann
missten dann wohl auch Erze abgebaut worden sein, die neben Kupfer
auch Zinn enthielten (was oft vorkammt].

Mischt man diese beiden Metalle nach dem Schmelzprozess (Zinn
schmilzt bereits ab 232°C), so ergibt sich die berlichtigte Legierung na-
mens Bronze, welche sich als hart genug erwies, um flr die Herstellung
von z.B. Werkzeugen und Waffen zu dienen, sodass alsdann etwa 3.000
v. Chr. in Agypten und Asien (und erst 1.000 Jahre spéter in Europa) die
langwierige Steinzeit der Vergangenheit angehdrte und die kurzweilige
Bronze-Zeit mit all ihren revolutiondren Innovationen begann. Eisen war
der Menschheit zwar ebenso friih wie Bronze bekannt, jedoch konnte es
nicht in grisseren Mengen aus Gesteinen bzw. Erzen gewonnen werden,
sodass Eisen flr lange Zeit nur ein seltenes und kostbares Metall war -
his Techniken irgendwao in Asien um 1.400 v. Chr. entdeckt bzw. erfunden
wurden, die es ermdglichten, Eisen-Erze einzuschmelzen und daraus pu-
res Eisen zu gewinnen - da Eisen in der Natur nur dusserst selten in purer
Form (fachménnisch als ,gediegen bezeichnet] vorkommt, sondern in
Verbindung mit anderen Elementen in Form von ,Erzen*. Es mussten Ver-
fahren entwickelt werden, mit denen dem Eisen Kohlenstoff zugesetzt
und es in die hartere Variante namens Stahl (iberfiihrt werden kannte.

Der strategisch wichtige Vorteil von Eisen gegenliber Bronze war, dass
ein eisernes Schwert ein bronzenes Schild zu durchbohren vermochte.
Die asiatischen Hetither waren die Ersten, die in grosserem Umfang
eiserne Waffen einsetzten und so die Vorherrschaft im westlichen Asien
errungen. lhr Nachfolger war die vollstdndig eisenbewehrte Streitmacht
der Assyrer um 800 v. Chr., die West-Asien und den dgyptischen Raum
flr knapp 200 Jahre beherrschten und pragten. Etwa um die gleiche Zeit
wurde das revolutionare Eisen durch weiter expandierende Kampfe (und
Siege] in Griechenland nach Europa gebracht.



In England bediente man sich spezieller Schmelzdfen, deren héhere
Betriebstemperatur das Eisen zum Schmelzen brachte, sodass es in
Formen gegossen werden konnte (daher der Name ,Guss-Eisen*). Die
alsdann zunehmende Nachfrage nach diesem harten Metall verursachte
als ,Nebeneffekt“ der Angebotsbereitstellungsabsichten die fast vall-
standige Entwaldung Englands, da alles verflighare Holz in den engli-
schen Schmelzéfen verheizt werden musste.

Erst 1780 demonstrierte der englische Hitten-Arbeiter Abraham Darhy,
dass Koks [kohlenstoffreiche Kohle) einen noch effektiveren Brenn-
stoff abgab als Holz bzw. Holzkohle (,verkoktes, d.h. kohlenstoffreiches
Holz), sodass sich alsdann die Walder Englands wieder (langsam) er-
holen kannten - wabei alsdann der Drang nach Kohle die Natur ebenso
wenig verschonte.

Erst gegen Ende des 19. Jahrhunderts avancierte Stahl zu einem preis-
werten Allerweltswerkstoff, da es auf breiter Basis mit noch effiziente-
ren Hochdfen zu qualitativ hochwertigem Stahl hergestellt werden konn-
ten. Erst zu diesem Zeitpunkt konnte alsdann mit der Beimischung von
Zusatzmetallen experimentiert werden - mit dem Ziel, auf diese Weise
Legierungen zu finden, die dem Stahl wom@glich in der einen oder ande-
ren Hinsicht noch Ubertrafen.

1882 stellte der auf diesem Gebiet Pionierarbeit leistende britische Me-
tallurge Robert Hadfield fest, dass sich durch Beimischung von Man-
gan i.H.v. bis zu 10% eine wesentlich hartere Stahl-Legierung erzeugen
liess, mit der man bspw. Werkzeuge und Maschinen fiir besonders har-
te Einsatze bestlicken konnte. Im Jahr 1900 wurde entdeckt, dass eine
Stahl-Legierung mit Walfram und Chrom ihre Harte auch bei hohen Tem-
peraturen (selbst in rotglihendem Zustand]) beibehielt. Heute stehen flir
besondere Verwendungszwecke unzadhlige weitere Stahl-Legierungen
zur Verfligung, an denen Metalle wie Molybdéan, Cabalt, Nickel und Va-
nadium beteiligt sind.

»Neue“ Metalle

Erstin den letzten Jahrzehnten erlangte eine Reihe ,neuer” Metalle einen
auBerordentlichen Aufschwung - Metalle, die davor als praktisch wert-
los galten oder ganzlich unbekannt waren. Das schlagendste Beispiel ist
Aluminium - es ist das weitverbreitetste Metall Gberhaupt (durchschnitt-
lich 813 kg/t in der Erdkruste, das sind etwa 50% mehr als Eisen), jedoch
lasst es sich ausserordentlich schwer aus seinen Erzen lésen. Erstmals
konnte 1825 eine kleine Menge elementaren (wenn auch unreinen) Alu-
miniums isaliert werden. Daraufhin versuchte man lange Zeit vergebens,
gréssere Mengen herzustellen (der stolze Preis fiir ein Pfund Aluminium
hatte mit 100 USD bereits ,Edelmetall-Charakter” und war zeitweise teu-
rer als Gold).

1886 horte ein 22-jahriger Schiler am Oberlin College in den USA mit
Namen Charles Hall seinen Chemie-Lehrer schwéarmen, dass derjenige,
der eine preiswerte Methode zur Herstellung von Aluminium fande, ein
Vermdgen verdienen kénne - dies beeindruckte ihn so sehr, dass er be-
schloss, es zu versuchen. In einem Hobby-Labhor, dass er sich in seiner
Holzhitte eingerichtet hat, ging Hall an die Lésung der Aufgabe, indem
er auf die jahrzehntealte Entdeckung von Humphry Davy zurlickgriff,
dass ein durch geschmolzenes Metall geleiteter Strom die Metall-lonen
veranlassen kann, sich an der Kathode anzulagern. Auf der Suche nach
ginem Material, in dem sich Aluminium lésen liess, fand er das Mine-
ral Kryalith, welches zu der Zeit nur in Grénland gefunden wurde (heute
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kann es synthetisch hergestellt werden). Und so vermischte er Alumini-
um-0xid mit Kryalith, brachte es zum Schmelzen und schoss einen elek-
trischen Strom hindurch. Und tatsachlich sammelte sich an der Kathode
nicht nur elementares, sondern auch reines Aluminium. Mit den ersten
auf diese Weise produzierten Aluminium-Barren in der Tasche eilte Hall
zu seinem Lehrer - bei ihrer Aluminium Company of America sind diese
Barren noch heute zu bewundern. Zufélligerweise entdeckte ein eben-
falls 22-jahriger Chemiker namens Paul Héroult (unabhangig von Hall)
dasselbe Verfahren - im gleichen Jahr! Zufélligerweise verstarben beide
[erneut unabhangig voneinander] im gleichen Jahr 1914,

Obwahl der Aluminium-Preis dank dem Hall-Hérault-Verfahren in den
Folgejahren um etwa 90% einbrach und zu einem preiswerten Metall
avancierte, blieb es indes stets teurer als Stahl - zum einen, weil es we-
niger abbauwdlrdige Lagerstatten von Aluminium-Erzen im Vergleich zu
Eisen existieren, und zum anderen, weil Elektrizitat (der Schllissel zum
Aluminium] teurer ist als Kohle [der Schllissel zum Stahl). Dartber hi-
naus hat das Aluminium gegendber dem Stahl (im wahrsten Sinne des
Wortes] ,gewichtige” Vorziige - Eisen wiegt knapp 3-mal so viel. Wah-
rend Karrosion beim Aluminium nur in Form eines diinnen, durchsich-
tigen Oberflachenfilms auftritt, der die darunterliegende Schichten vor
tieferer Korrosion selbstandig schiitzt, kann Rost das Eisen his auf seine
natdrlichen Grundbestandteile (Eisen-0Oxid) zersetzen. Zwar ist Alumi-
nium relativ weich, kann aber durch Legierung mit anderen Metallen [v.a.
geringe Mengen an Kupfer and Magnesium) um ein Vielfaches hérter
gemacht werden. Dies fand alsdann zur regen Anwendung weltweit v.a.
im Transportmittel-Bau - da weniger Gewicht weniger Treibstoffver-
brauch bedeutet.

Heute gibt es Aluminium-Legierungen, die manche Stéhle an Festig-
keit Obertreffen. Die Entwicklung geht in die Richtung, dass Aluminium
Uberall dort Stahl ersetzt, wo es mehr auf Leichtigkeit und Karrosions-
bestandigkeit ankommt als auf Harte und Stabilitat, sodass Aluminium
in relativ kurzer Zeit von seinem Schattendasein zum Universalmetall
aufgestiegen ist.

Aber vielleicht vermag es Magnesium, das nach leichter ist, in der nahen
Zukunft Aluminium abzulsen, wobei die Grenzen flr Magnesium dort
liegen, dass es 3,5-mal seltener vorkommt als Aluminium - allerdings
ist eine Quelle noch nicht vollstdndig erschlossen: Meerwasser (alle
Weltmeere enthalten zusammen etwa 2 Billionen Tonnen Magnesium).
Im Grunde genommen kdnnen wir jedes Element, das sich auf wirt-
schaftlich vertretbare Weise aus dem Meerwasser gewinnen lasst, als
unerschdpflich betrachten, da es, nachdem es seinen Gebrauchszyklus
durchlaufen hat, irgendwann wieder ins Meer zurlickkehrt. Unter Be-
rlicksichtigung dieser Tatsache hat man Schatzungen angestellt, denen
zufolge der Magnesium-Gehalt der Meere, wenn wir ihm 1 Million Jahre
lang 100 Millionen Tonnen Magnesium pro Jahr entzégen, von aktuell
0,13% auf lediglich 0,12% absinken wurde. Ein weiterer Grund, der gegen
Magnesium steht, ist, dass es chemisch gesehen noch reaktiver und
noch schwieriger aus seinen Erzen zu I8sen ist als Aluminium - noch.
Wenn Stahl das ,Wundermetall“ des 19. Jahrhunderts, Aluminium das
des frihen 20. und Magnesium das des mittleren 20. Jahrhunderts
gewesen ist, was kinnte dann der nachste Star unter den Metallen in
diesem 21. Jahrhunderts werden? Die Auswahl ist ganzlich nicht gross,
denn es gibt nur 7 Metalle, die in der Erdkruste wirklich reichlich genug
vorhanden sind. AuBer Eisen, Aluminium und Magnesium sind dies Nat-
rium, Kalium, Calcium und Titan.
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Natrium, Kalium und Calcium sind chemisch viel zu reaktiv, um zu uni-
versal einsetzbaren Konstruktionselementen verarbeitet zu werden
(man denke etwa nur daran, wie heftig sie mit Wasser reagieren). Ubrig
bleibt Titan, das in der Erdkruste in ungefahr 10-mal geringerer Menge
vorkommt als Eisen - aber auf dem 4. Platz der haufigsten Metalle (nach
Aluminium, Eisen und Magnesium]) steht. Es ist nur wenig mehr als halb
so schwer wie Stahl und ist mit einem spezifischen Gewicht von nur 4,5
ein wenig schwerer als Aluminium (2,7] und Magnesium (1,7). Daneben
besitzt es mit einer Mohs-Harte von 6 eine um 50% hdhere Festigkeit als
Stahl und ist mehr als doppelt so hart wie Aluminium (2,8) und Magne-
sium [2,5), ist dartiber hinaus rostfrei und mit einem Schmelzpunkt von
1.668°C temperaturbestéandiger als Eisen mit 1.535°C, wahrend Alumi-
nium und Magnesium bereits bei 660°C bzw. 850°C schmelzen.

Aber warum dauerte es so lange, his die Qualitdten des Titans erkannt
wurden? Weitgehendst aus den gleichen Griinden, die auch das Alumi-
nium und das Magnesium zu ,Spéatziindern“ machten: Titan reagiert zu
bereitwillig mit anderen Substanzen und prasentiert sich in seinen ,un-
reinen Formen (d.h. in seinen Verbindungen mit Stick- und Sauerstoff] als
wenig eindrucksvalles Metall: Stumpf, spréde und scheinbar nutzlos. Seine
Festigkeit und Ubrigen imposanten Qualitaten offenbart es erst in reinem,
elementarem Zustand - es in diesen jedoch zu Uberfihren, erfordert an-
spruchsvalle chemische Verfahren. Auf der anderen Seite muss man den
Metallurgen weltweit gute Arbeit bescheinigen, wenn man bedenkt, dass
Titan heute im Bau van Schiffen, Flugzeugen und Raketen verwendet wird,
sowie der Preis fur 1 Pfund 1947 etwa 3.000 USD war und es Ende der
1960er Jahre fiir 2 USD zu haben war. Aber man braucht indes wohl gar
nicht so zwingenderweise nach neuen ,Wundermetallen“ zu suchen, denn
an so manchen ,altvertrauten“ Metallen {und auch an manchen Nicht-Me-
tallen] gibt es Eigenschaften (zu entdecken), die sie flir uns in Zukunft weit
Jwunderbarer machen kénnten, als sie es noch gestern waren.

Jeder Kristall ist von (sub)mikroskopischen kleinen Kratzern und Rissen
gekennzeichnet und durchzogen. Setzt man es einem genligend hohen
Druck aus, so wird die Kristallstruktur an einer dieser schwachen Stel-
len brechen - und der Bruch sich durch den gesamten Kristall fortsetzen.
Wenn ein Kristall jedoch so makellos gebaut werden kénnte, dass es kei-
nen schwachen Punkt aufweist, so kdnnte es einem weit grésseren Druck
standhalten. Solche makellosen Kristalle hilden sich tatséchlich als winzi-
ge, WHISKER genannte ,Haarkristalle* auf der Oberflache von Kristallen.
Man hat bei Kohlenstoff-Fasern Zugfestigkeiten van knapp 200 Tonnen
pro cm2 gemessen - das entspricht dem 15- his 70-fachen der Zugfestig-
keit von den hértesten Stéhlen. Wenn es gelange, Verfahren zur Erzeu-
gung defektfreier Metalle (in grésseren Mengen) zu entwickeln, séhen
wir uns mit Materialien von erstaunlicher Festigkeit konfrontiert. Bereits
1968 prasentierten russische Forscher einen winzigen, makellosen Walf-
ram-Kristall - der einen Druck von 230 t/cm?2 standhalten konnte, wah-
rend der entsprechende Wert bei speziellen Stahlen bei etwa 30 t/cm2
liegt. Aber auch wenn defektfreie Substanzen nicht in grossem MaBstab
herstellbar wéren, so kdnnten ggf. gewdhnliche Metalle durch defektfreie
Whisker verstarkt werden. Wie dieses Beispiel vor Augen flhrt, kdnnen
,Wundermetalle“, wenn man sie nicht mehr in der Natur findet, notfalls
auch als Produkt menschlichen Schopfergeistes erzeugt werden.

Abbau von Rohstoff-Lagerstétten

,Wer das Ziel nicht kennt, flr den ist kein Weg der Richtige. (Lucius
Annaeus Seneca, ca. 1-65 n.Chr.; rdmischer Philosoph, Naturforscher,
Schriftsteller und Staatsmann)

Die aktiven Minen graben und schaufeln Rohstoffe aus der Erde, die als-
dann von allen erdenklichen Industrien handeringend abgekauft werden,
da unsere Gesellschaft van diesen Mineralen abhangig ist. Die Metalle
aus dem Untergrund sind die Hauptbestandteile van unzahligen Din-
gen, welche wir alltdglich sehen und benutzen, wie z.B. Geh&ude, Autos,
Flugzeuge und Haushaltsgerate. Aber auch das Licht, welches uns bei-
spielsweise bei Nacht die Sehkraft wiedergibt, basiert grisstenteils auf
Elementen und Mineralen. Zuséatzlich werden heutzutage noch immer
hestimmte Metalle dazu verwendet, um als Wahrung zu dienen, da nur
diese die Kaufkraft van Geld (ber die Zeit erhalten zu kénnen scheinen.
Viele unterentwickelte Lénder exportieren Minerale in die Industrie-
l&nder und erhalten im Gegenzug (entsprechend ,dringend“) benttigte
Wahrungen, um sich (weiter) entwickeln zu kéinnen.

Die Férderung von Mineralen ist so alt wie die Zivilisation selbst - und wie
mancher Geologe sagt ,so alt wie die Berge selber”. Und mit jeder neu-
en Verwendungsmgaglichkeit oder neuem Einsatzgebiet von wertvollen
Mineralen, die in der heutigen High-Tech-Ara entdeckt werden, so wird
zunehmend offensichtlicher, dass uns die Férderung van Schatzen aus
dem Boden wohl bis ans Ende der Menschheit begleiten werden dirfte -
sofern nicht ein ,Wunder*“ geschieht.

Minerale sind die Quellen der Rohstoffe, die in unserer heutigen Welt
so dringend bendtigt werden bzw. unsere Gesellschaft erst dorthin ge-
bracht haben, wo wir heute stehen. Den rasanten technologischen Fort-
schritt der letzten paar wenige Jahrhunderte verdanken wir im Grunde
genommen dem menschlichen Verstand, mineralische Vorkommen
nicht nur wirtschaftlich abzubauen, sondern auch zu nutzen.

Daneben kdnnen Minerale allerdings auch auf einer ganz anderen Ebene
begeistern und Mineral-Sammlungen sind seit ihrer Entdeckung ein be-
liebtes und vielfach erflillendes Hobby fiir Millionen Menschen aus allen
gesellschaftlichen Schichten in aller Welt. Es mag die Form, die Farbe
und/oder ein maglicher ,Zauber“ des Glanzes sein, dass so viele Men-
schen von der Welt der edlen Steine so begeistert sind. Wie gewthn-
lich erscheinen dagegen die Gesteine! Wer biickt sich schon nach einem
Kalkstein, einem Gneis oder einem Granit? Und dennoch sind es die
Gesteine, welche die Gestalt der Berge pragen, die den Ausdruck vieler
Stadte mit ihren charakteristischen Formen und typischen Farben nach-
haltig beeinflussen und den dauerhaften Untergrund fiir die Strassen
liefern.

Wir k@innen die Schinheit der Natur bewundern, ohne gleichzeitig die Be-
deutung und Geschichte der Gesteine zu kennen - aber wie bewundern
wir die Natur, wenn wir mehr von ihr wissen und sie naher kennengelernt
haben!? Genauso wie die Minerale uns typischerweise das Schéne ent-
gegenbringen, so zeigen die Gesteine uns zumindest das Gewaltige. Wer
sie richtig zu lesen versteht, dem erzahlen sie von den Milliarden Jahre
andauernden Veranderungen der Erde und seiner Erdkruste, auf der wir
leben, von z.B. Gebirgen der Vorzeit, von Meeres-Uberflutungen und aus-
gedehnten Wisten- und Eis-Zeiten.

Mittlerweile weiss man, dass Lagerstatten, d.h. abbauw(rdige Konzen-
trationen von Elementen, an bestimmte Gesteine gebunden sind. Zum
Beispiel bildete sich Erddl bevorzugt in bestimmten Epochen der Erdge-
schichte (meist vor etwa 100 Mio. Jahren], wobei stets nétig war, dass der
Rohstoff von Sedimenten (v.a. Ton und Sand) so schnell wieder bedeckt
wurde, dass er nicht wieder entweichen und sich verteilen konnte. Der-



artige OI-Fallen finden sich heute bevorzugt (ca. 77%) im Mittleren Osten.
Ahnliches gilt auch fir Diamanten, die in griésseren Mengen hauptsach-
lich in Stid-Afrika oder Brasilien vorkommen, da ihre Entstehung an alte
geologische Systeme gekn(pft ist. Da in Deutschland keine derartigen
Strukturen existieren, gibt es hierzulande auch keine Diamanten.

Auch gebanderte Eisen-Erze, die einen Anteil von etwa 75% an allen
Eisen-Erz-Lagerstatten haben, sind an alte Strukturen gebunden. Die-
se Erze mit besonders hohem Eisen-Gehalt entstanden, als die Sauer-
stoff-Konzentration in der Atmaosphére noch weitaus geringer war (heu-
te wiirde das Eisen zu schnell oxidieren).

Um jedoch auch in der Zukunft noch Lagerstatten zu finden, muss man
verstehen, wie sich Rohstoffe in der Erdkruste verteilen und welche Pro-
zesse fUr ihre Entstehung im Laufe der Erdgeschichte verantwartlich
waren. Nur dann kann die gezielte Suche beginnen. Als auBenstehender
Betrachter van explorierenden Geologen und/oder Explorationsfirmen ist
es flr eine Beurteilung (und ggf. Investitionsentscheidung) entscheidend,
zu analysieren, ob der Explorationsfokus Uberhaupt gerechtfertigt ist.

Schaut man sich die Geschichte des Berghaus an, so sticht ins Auge,
dass die meisten Rohstoffe in Minen abgebaut wurden, dessen Lager-
statten innerhalb alten (prakambrischen) Gesteinsformationen und in
den [viel jingeren) Gebirgsglrteln vom Westen Nord- und Siid-Amerikas
sowie Ost-Asien vorkamen - welcher Trend sich bis heute manifestiert.

Die prékambrischen Gesteinsformationen wurden var 4,6 Mrd. his 570
Mio. Jahren gebildet. Die Prékambrium-Ara wird in das geologische Zeit-
alter Archaikum (Urzeit) und das anschliessende Algonikum unterteilt,
wonach die Kambrium-Ara (Erdaltertum) begann. Das Archaikum um-
fasst die Urzeit der Erde - in der die Bildung der festen Erdkruste begann
und somit die altesten geologischen Formationen beinhaltet.

Das kanadische Festland ist somit geologisch gesehen eine abgekihlte
Landmasse aus der Zeit der Erdkrusten-Bildung wahrend des Préakamb-
riums. Und so geh@ren auch die gesamten zentralen und nord-gstlichen
Teile Kanadas zu den bedeutendsten Bergbau-Regionen der Erde - an-
gefangen von den massiven Eisen-Lagerstatten in Labrador, den reich-
haltigen Gold- und Basismetall-Abbaugebieten von Val d“ Or in Quebec
und Timmins in Ontarig, bishin zu den grossen Diamant-Varkommen bei
Yellowknife in North-West-Territory im hohen Nord-Westen Kanadas.
Viele der kanadischen Préakambriums-Formationen unterlagen zudem
einer starken Metamorphaosen - und haben (wie die meisten prékamb-
rischen Formationen auf allen Kontinenten) bewiesen, reich an metal-
lischen Lagerstatten zu sein - hauptsachlich aus dem Grund, dass die
Gehirgshildungsprozesse mitsamt anderen tektonischen Aktivitaten
wahrend der Urzeit der Erde sehr intensiv waren und so grosszlgig La-
gerstatten gehildet haben.

Uber hunderte von Millionen Jahren wurden diese Gesteinsformationen
mittels der fortwahrenden Erosion his auf ihre tiefsten Wurzeln herun-
tergewittert, sodass deren reichhaltige Lagerstatten naher an die Erd-
oberflache gelangten. Etwa 500 Mio. Jahre nachdem die tektonischen
Aktivitaten des Prakambriums nachliessen und sich abschwéachten, be-
gannen sich die Gebirgszlige der Cordillera mit dhnlich starken tekto-
nischen Aktivitdten zu hbilden - welche Region sich vom hohen Norden
Alaskas Uber British Columbia bis nach Mexiko sowie Zentral-Amerika
und den Anden erstreckt.

AUTOREN ARTIKEL

Diese starke Tektonik hat nicht nur dafiir gesorgt, dass eines der schéns-
ten, abwechslungsreichsten und méachtigsten Gebirgszlige der Welt ent-
stand, sondern auch, dass dieser einer der gréissten Basismetall- und
reichhaltigsten Gold- und Silber-Lagerstéatten der Welt beinhaltet.

Die grossen Lagerstatten weltweit sind hauptsachlich an die alten Erd-
krustenteile gebunden. Vor 2,5-3,8 Mrd. Jahren (Archaikum) entstanden
die wirtschaftlich bedeutendsten Lagerstatten an Gold, Eisen, Nickel,
Zink, Chrom und Mangan. Die Vererzungen sind v.a. an die Greenstone
Belts/Gurtel gebunden - alte Erdkrusten-Gesteine aus basischen Vulka-
niten. Ein wichtiges Beispiel ist der Ahitibi Greenstane Belt im Osten von
Kanada, wao sehr grosse Sulfid-Erz-Lagerstatten gefunden wurden. Die
Metalle liegen dort als Schwefel-Verbindungen mit sehr hoher Konzen-
tration vor. Sofern in die damals untermeerisch entstandenen Vulkanite
Granit-Schmelzen eindrangen, bildeten sich zuséatzlich goldhaltige Ver-
erzungen (v.a. in Ost-Kanada und Stid-Afrika).

Heute weiss man zudem, dass Rohstoffe v.a. dort zu finden sind, wo Erd-
krustenteile auseinandergebrochen oder aufeinandergeprallt sind. Der
deutsche Geologe Alfred Wegener war indes der Erste, der dieses Pha-
nomen der Plattentektonik entdeckte. 1910 hatte er die Erkenntnis, als er
die Weltkarte betrachtete und sah, dass sich die Grenzen von Afrika und
Sld-Amerika wie Puzzle-Stlicke verhalten. Bis sich jedoch aus seiner
Theorie der Kontinental-Verschiebung die moderne Thearie der Platten-
tektanik entwickelte, welche die Phdnomene der Lagerstatten-Bildung
erklaren konnte, sollten jedoch noch mehr als 50 Jahre vergehen.

Den Durchbruch brachten alsdann Tiefsee-Bohrungen und die Geaphy-
sik. Durch die gewaltigen Konvektionsstrome werden Kontinentalplatten
auseinandergerissen. Bei diesem ,Rifting“ entstehen zwischen den aus-
einanderdriftenden Platten neue Ozeane. Magma dringt an der Naht-
stelle nach oben und erstarrt zu neuer ozeanischer Kruste. Dieses sog.
,Seafloor Spreading” zeigt sich heute noch u.a. im Atlantik - die Nahtstel-
le heisst dort ,Mittelatlantischer Riicken“, wahrend die neu entstehende
Kruste als “Mid Ocean Basalt” [MOB] bezeichnet wird.

In der N&he von derartigen Spreizungszentren kénnen heisse Quellen
gefunden werden. Das Wasser, das hier nach oben dringt, enthélt einen
hohen Anteil an (geltisten) Mineralen. Kommt das heisse Wasser alsdann
mit kaltem Meerwasser in Berthrung, kihit es ab und Minerale mit v.a.
Eisen-, Kupfer-, Zink- & Mangan-Verhindungen werden ausgefallt. Sol-
che Lagerstatten kdnnten bereits dieses Jahrhundert abgebaut werden
- sofern die entsprechenden Rohstoffpreise hoch genug sind und neue
Technologien (rentabel] einsatzfahig sind, die das Schirfen am Meeres-
grund erlauben, ohne die Natur in Mitleidenschaft zu ziehen (noch eher
unwahrscheinlich).

Andere Lagerstatten entstehen gemass der Theaorie der Plattentekto-
nik dort, wo dichtere/schwerere ozeanische Kruste auf leichtere Kon-
tinentalkruste trifft. Die ozeanische Kruste gleitet dann dank der Kon-
vektionsstréme unter den Kontinent. Wenn die subduzierten Gesteineg,
die reich an Wasser sind, unter dem Kontinent alsdann eine bestimmte
Tiefe im Erdmantel erreichen, beginnen sie aufzuschmelzen - die Me-
talle werden dabei guasi ,ausgekocht”. Zusammen mit dem Magma
steigen sie dann nach oben und dringen in die Kontinentalkruste ein.
Die grossen [porphyrischen) Kupfer-(Gold)-Lagerstatten in den Anden
[v.a. Chile], aber auch Molyhdén- und Wolfram-Lagerstéatten entstanden
auf diese Weise.
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Anders liegen die Verhaltnisse in Gebirgen wie den Alpen, wo 2 Kanti-
nente die dazwischen liegenden Meeressedimente zusammen- und
aufgeschoben haben. Hier finden sich zwar viele, jedoch sehr kleine La-
gerstatten, die typischerweise nicht abbauw(rdig sind. Bei den hohen
Temperaturen und grossen Druckverhaltnissen wahrend der Gebirgshil-
dung (sog. Orogenese) ldsten heisse Losungen (Fluide) die Metalle der
alten Lagerstatte und Gesteine - und stiegen mit ihnen in hdhere Krus-
tenniveaus auf, wo sie abkihlten und ihre Metallfracht typischerweise in
Kliften und Spalten entluden.

Ein weiterer Fundort fir potentielle Bodenschatze sind Gebiete Uber
sog. ,Hot Spots“ (,heisse Flecken®). Die Plattentektonik hat noch im-
mer Probleme, stichhaltig zu erklaren, warum hier Vulkane nicht an
einem Plattenrand, sondern innerhalb einer Platte ausbrechen. Es wird
vermutet, dass dort im Erdmantel ein Bereich aus heisserem Mate-
rial (sog. ,Mantle Plume*) steckt. Ein Mantle Plume reicht tief in den
Erdmantel und ist weitestgehend stationar. Wandern Platten darliber
hinweg, entstehen Vulkanreihen (wie z.B. die hawaiianischen und ka-
narischen Inseln).

Im Umfeld dieser Hot Spots kdnnen unter Umstanden umfangreiche
Erz-Lagerstéatten gefunden werden, die ebenfalls beim Abklhlen metall-
reicher Ldsungen entstanden.

Zu den sedimentaren Lagerstatten gehdren alle Rohstoffe, die durch
den Transport abgelagert oder chemisch und biogen ausgefallt wurden.
Derartige Lagerstatten entstehen sowaohl auf den Kontinenten als auch
in den Ozeanen. Mit lediglich flachen Pfannen ausgestattete Suchende
kénnen in Fluss-Sedimenten z.B. Gaold finden, da das Gold aus dem Ur-
sprungsgestein im Laufe der Jahrmillionen herausgespilt wurde und
sich alsdann im Fluss ablagerte. Meistens handelt es sich dabei um klei-
ne Senken oder flache Becken, wo die Strémung zu schwach war, um
die schweren Gold-Partikel aufzuwirbeln - wahrend leichtere Minerale
wie Quarz oder Glimmer weiter weggeschwemmt wurden. In solchen
Seifen-Lagerstatten sammeln sich haufig auch andere Minerale wie Ma-
gnetit, Chromit, Titan und Zinn.

Keine Probleme dlrfte es in naher Zukunft bei der Versorgung mit Gips,
Steinsalz und Kali-Salz geben, da es diese Rohstoffe noch zur Genlige
gibt. Sie entstehen in grossen Mengen dort, wo einst ein heisses Klima
vorherrschte und das Wasser in einem Meeresbecken nicht mehr rich-
tig zirkulieren konnte. Die starke Verdunstung flhrte alsdann zur che-
mischen Ausféllung von Gips, Steinsalz und schliesslich Kali-Salzen. Ein
Beispiel hierfir ist das Norddeutsche Zechstein-Meer. Nord-Deutsch-
land lag vor etwa 250 Mio. Jahren, als die Salz-Lagerstatten entstanden,
dank der Kontinentalverschiebung bei etwa 20 Grad nérdlicher Breite -
das entspricht der Breite des heutigen Roten Meeres, wo heute ebenfalls
Salz-Lagerstatten entstehen.

Bei der Suche nach neuen Lagerstétten fand man schaon vor langerer
Zeit heraus, dass die Ozeane eine riesige Quelle nicht regenerierbarer
Materialien sind. Meerwasser ist gegenwartig die wichtigste kommer-
zielle Quelle fir die 4 Elemente Natrium, Chlor, Magnesium und Brom.
Mit der Entwicklung neuer, aber auch teurer Technologien, kann Meer-
wasser auch eine (praktisch) unerschipfliche Ressource fir viele an-
dere Elemente werden, die heute noch aus der Lithosphére gewonnen
werden. Ausser gel@sten Elementen finden sich in den Ozeanen auch wie
bereits erwahnt grosse Ressourcen am und unter dem Meeresboden.

Die Menschheit steht also nicht vor der Endlichkeit unserer Rohstoffe,
sondern tatsachlich var dem (kurzfristigen) Zusammenbruch des kolo-
gischen Gleichgewichts unserer Erde (was jedoch die Menschheit lang-
fristig ausldschen kénnte). Dieses Gleichgewicht ist durch unbedachte
Rohstoff-Ausbeutung und das damit verbundene Risiko einer Umwelt-
belastung (v.a. in Lander der 3. Welt] in Gefahr.

,Ein Mensch ist Teil eines Ganzen, von uns Universum genannt - ein Teil,
begrenzt in Zeit und Raum. Er erféhrt sich, seine Gedanken und Geflhle,
als getrennt vom Rest der Welt - eine Art optische Wahnvaorstellung des
Bewusstseins. Diese Wahnvorstellung ist ein Gefangnis, das unsere per-
stnlichen Wiinsche und Zuneigungen auf einige wenige Personen, die uns
am nachsten stehen, begrenzt. Unsere Aufgabe muss es sein, uns daraus
zu hefreien, indem wir den Kreis des Mitgeflhls fiir andere erweitern, bis
alle lebenden Wesen und die ganze Natur in ihrer Schénheit dazugehéren.
Niemand kann diese Aufgabe bis zum Ende erflllen, aber gerade die An-
strengungen, dieses Ziel zu erreichen, sind ein Teil der Befreiung und ein
Fundament f(ir das innere Vertrauen.“ (Albert Einstein, 1878-1955)
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WAS WIR AUS DER CORONAKRISE
FUR DIE BLACKOUT-VORSORGE

LERNEN KONNEN

Seit Jahren geistert immer wieder das Szenario eines europawei-
ten Stromausfalls (,,Blackout“] durch die Medien. In Fachkreisen
héalt man sich dazu eher bedeckt bzw. verweist auf die hervorra-
gende Versorgungssicherheit. Nirgends auf der Welt gibt es so
geringe Ausfallzeiten wie in Mitteleuropa. Also alles nur Stoff fiir
Romane und Schauergeschichten, oder steckt da doch mehr da-
hinter?

In Gegensatz zu vielen anderen Weltgegenden gab es in Europa tat-
s&chlich noch nie ein groBflachiges Blackout, dass sich Uber meh-
rere Lander erstreckte. Dass |letzte Ereignis ist fast 25 Jahre her, wo
Deutschland, Osterreich und die Schweiz betroffen waren. Damals
unter komplett anderen Rahmenbedingungen, als das heute der Fall
ware. Die weniger positive Nachricht ist: Die Gefahr flir ein solches
istin den letzten Jahren doch erheblich gestiegen.

Das Osterreichische Bundesheer sprach im Janner 2020 sogar van
einer sehr hohen Eintrittswahrscheinlichkeit binnen der nachsten
funf Jahre. Die Wahrscheinlichkeit einer Pandemie wurde in dieser
Analyse als deutlich geringer eingestuft. Kaum jemand ahnte da-
mals, dass uns die Realitadt binnen weniger Wochen einholen wird.
Demensprechend wenig Beachtung fand auch die sich in China aus-
breitende Vorstufe. Zumindest wurde nicht wirklich darauf reagiert.
Dabei sind wir noch I&ngst nicht am Ende, da eine Pandemie eine
schleichende und langer anhaltende Krise darstellt. Die Spanische
Grippe verlief in mehreren Wellen, wovon die zweite besonders hef-
tig war. Die tatsachlichen volkswirtschaftlichen Auswirkungen und
Schaden sind daher noch lange nicht abschéatzbar.

Systemische Risiken und zeitverzigerte Wirkungen

So wie die Bankenkriese 2007/2008 massiv unterschétzt und eine
Reihe von Folgekrisen ausgeldst hat, muss wohl auch diesmal damit
gerechnet werden, dass noch eine Reihe von Folgekrisen auftreten
werden, auch wenn weitere Wellen an Erkrankungen aushleiben
sollten. Denn im Gegensatz zu damals war und ist diesmal die ge-
samte Welt zeitgleich betroffen.

Der unmittelbare wirtschaftliche Einbruch war noch deutlich gréBer,
auch wenn derzeit der Eindruck einer raschen Erholung aufkommt.
Zumindest, wenn man die Borsenkurse ansieht. Diese spiegeln je-
doch nur die Geldschwemme (,Koste es, was es wolle“) und nicht
die realwirtschaftliche Situation wieder. Daher tduscht das, was wir
momentan sehen, (ber die tatsdchliche Situation hinweg. Weitere
steigende Infektionszahlen oder sogar weitere Wellen kdnnte neuer-
liche Schocks und Vertrauenskrisen ausltsen, was sich unmittelbar
auf die Wirtschaft auswirken wiirde.

Noch nie gab es einen derart heftigen, zeitgleichen und globalen
Schock, wie durch die COVID-19 Pandemie. Und noch nie war die
Weltgemeinschaft derart vernetzt und wechselseitig abhangig, wie
sie das heute ist. Ein unfasshar komplexes System mit zahlreichen
systemischen Risiken. Diese zeichnen sich durch einen sehr hohen
Vernetzungsgrad, der Gefahr von Dominoeffekten sowie Kettenre-
aktionen mit irreversiblen Auswirkungen aus. Besonders die nicht-
linearen und zeitverzégerten Wirkungen fihren dazu, dass derartige
Risiken deutlich unterschatzt und ihre Beherrschbarkeit Gberschatzt
werden. Der aufkommende Eindruck, es war doch nicht so schlimm
und es kdnnte in vielen Bereichen bald wieder so weitergehen wie
zuvar, kinnte zu einer bsen Uberraschung fihren.

Verwundbare Lieferketten

Vielen Menschen ist in der Coronakrise erstmals bewusst geworden,
welche Abhéangigkeiten es von den internationalen Lieferketten gibt.
Dabei hatten wir nochmals richtig Gliick, da es zu keinen nennens-
werten Ausféllen in der Versorgung gekommen ist.

Wider den anfanglichen Einschatzungen hat die Medikamentenver-
sorgung weiterhin funktioniert, obwohl es massive Abhangigkei-
ten von der Produktion in China und in Indien gibt. Engpéasse sind
vor allem bei der Schutzausriistung sichtbar geworden. Auch, weil
entsprechende VorsorgemaBnahmen gefehlt haben. Die Beschaf-
fungsaktionen begannen erst, als die Krise bereits voll im Gange
war, was nicht von besonderer Weitsicht zeugt.

Zu weiteren Engpéssen kam es bei einzelnen Lebensmittel- und
Hygieneprodukten. Stichwort: WC-Papier. Viele Menschen standen
erstmals vor leeren Regalen. So etwas war bisher nicht vorstellbar.
Und dies passierte, obwohl alle Infrastrukturen funktionierten und
nur eine Gberschaubare Anzahl van Menschen wirklich erkrankten.
Doch die hoch optimierte Just-in-Time Logistik verzichtet zuneh-
mend mehr auf teure Lagerkapazitdten, wodurch sich ein Flaschen-
hals rasch auf die gesamte Versorgungskette auswirken kann.

Besaonders eindrucksvoll war dies bei Germ zu becbachten. Weil die
Verpackung nach Deutschland ausgelagert wurde, gab es durch
die Uberall gestiegene Nachfrage pldtzlich nicht mehr genug Haus-
haltsgerm zu kaufen. Nicht, weil sie nicht verfliigbar gewesen wére,
sondern weil sie nicht in einer ausreichenden Menge abgepackt
werden konnte. Fallweise wurden GroBpackungen angeboten, da
diese nun in der verarbeitenden Industrie oder in Backereien weni-
ger nachgefragt wurden. Trotz allem hat die Logistik sehr gut funk-
tioniert, was aber auch zu einer falschen Einsch&tzung der Robust-
heit fihren kénnte.



Die Zulieferketten sind wenig robust

Denn die Realitat sieht differenzierter aus, wie das Complexity Sci-
ence Hub Vienna in einer aktuellen Studie beschreibt. Dieses hat
sich die Lieferkettenabhangigkeiten dsterreichischer Unternehmen
angesehen. Das Ergebnis ist wenig beruhigend: ,Die Auswertung
zeigt, dass ein Drittel der befragten Firmen mindestens einen Lie-
feranten hat, dessen Ausfall einen kompletten Stillstand des Be-
triebs bedeuten wirde, nachdem die aktuellen Lagerbesténde auf-
gebraucht sind. Flr 55 Prozent dieser zentralen Lieferanten gibt
es keine Alternativen. Etwa 40 Prozent aller genannten Zulieferer
stammen aus dem Ausland.

Auch von den fir die Betriebe hoch kritischen Zulieferern befinden
sich etwa 35 Prozent im Ausland. K&nnen Vorprodukte nicht an andere
Firmen ausgeliefert werden, kénnen sich Lieferausfélle in Kaskaden
durch das ganze Lieferkettennetzwerk fortpflanzen und im schlimms-
ten Fall zu einem Komplettausfall ganzer Industriezweige fihren.”

Die Schlussfalgerung ist wenig schmeichelhaft: ,Die groBe Abhan-
gigkeit von einzelnen Lieferanten bedeutet, dass die dsterreichische
Zulieferkette insgesamt nur beschrankt robust ist. Daher kénnte es
relativ leicht zu systemisch relevanten kaskadenartigen Zulieferkri-
sen kammen. Der GroBteil der gréBeren Firmen gab an, innerhalb
von zwei Wochen den Betrieb wieder aufnehmen zu kénnen.“

Gerade die Betriebswiederaufnahme nach einem Blackout mit
einem chaatischen Stillstand wird wohl deutlich l&nger dauern als
nach dem planméaBigen Lockdown wéahrend der Coronakrise.

Es ist davon auszugehen, dass die Situation in anderen Landern
nicht wesentlich besser aussieht. Hier versteckt sich ein enormes
Risiko, das auch deshalb noch nicht sichtbar geworden ist, weil etwa
die Insolvenzverfahren hisher hinausgeztigert werden. Eine anste-
hende Insolvenz muss nicht mehr zeitnah angezeigt werden. Daher
ist hier mit heftigen, zeitverzigerten Problemen zu rechnen. Kaska-
dierende Ausfalle sind méglich.

Krisenmanagement

DObwohl sich eine mdgliche Pandemie, also eine weltweiter Aus-
bereitung des SARS-CoV-2 Virus bereits im Janner abzeichnete,
reagierte man vielerorts erst, als viele Regierungen ebenfalls flr
viele Uberraschend einen Lockdown anordneten. Wie sich spater
herausstellen sollte, zum richtigen Zeitpunkt. Diese Entscheidung
hatte aber weniger mit einer gediegenen Vorbereitung, als vielmehr
mit einer Ubertriebenen Medienberichterstattung der Situation in
Italien zu tun. So gesehen, hat sich die @sterreichische Improvisa-
tionskunst einmal mehr bewahrt. Kann man darauf stolz sein? Wohl
eher nicht. Denn das die Bewaltigung so gut gelungen ist, hat viel
mehr mit Glick zu tun. Denn die Wissenschaft rechnet seit Jahren
mit ganz anderen Erkrankungszahlen und Auswirkungen bei einer
Pan-demieg, als wir sie bisher gesehen haben.

Die Auswirkungen waren katastrophal. Man (iberlege nur, was pas-
sieren wirde, hatte es gehaufte Infektionen von Verkaufspersanal
gegeben. BDie Supermarkte waren wohl rasch nicht mehr handlungs-
fahig gewesen. Oder, wenn sich die Erkrankung nicht ,,nur” bei rund
15 Prozent der Erkrankten schwerwiegend auswirkt, sondern bei
deutlich mehr Menschen.
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Viele Dinge konnten noch wahrend der Krise organisiert werden, da
die Kammunikationsinfrastrukturen funktioniert haben. Bei einem
Blackout, also einem europaweiten Strom-, Infrastruktur- sowie
Versorgungsausfall, wirde das alles nicht mehr maglich sein. Unser
Leben wiirde abrupt zum Stillstand kommen. ,Hamsterkaufe®, wie
wir sie im Méarz erlebt haben, wéren dann auch nicht mehr mdaaglich.
Das bedeutet, die Coronakrise, wie wir sie bisher erlebt haben, war
nur ein sanfter Vorgeschmack auf das, was wir binnen der nachsten
funf Jahre erleben kénnten, sollte das Osterreichische Bundesheer
recht behalten. Zudem wissen wir nicht, ob nicht die SARS-CaV-2
Pandemie, &hnlich wie die Spanische Grippe vor 100 Jahren, mit
einer deutlich heftigeren zweiten Welle wiederkehrt.

Steigende Blackout-Gefahr

Als sich im Marz und April Betriebsmannschaften von Kraftwerken
und Versorgungsunternehmen in eine freiwillige Quarantadne be-
gaben, um eine mdgliche Infektion vorzubeugen, wurde dies um-
fangreich kemmuniziert. Die Versorgung sei gesichert, so wurde
versichert. Das waren wichtige MaBnahmen, um den Betrieb auf-
rechterhalten zu kénnen. Nur wenige Menschen haben jedoch mit-
bekommen, dass wahrend des Lockdowns die Blackout-Gefahr
trotzdem deutlich gestiegen ist. Durch den Lockdown und Wirt-
schaftseinbruch sank die Stromnachfrage. In einigen Landern so-
gar bis zu minus 30 Prozent im Vergleich zum Varjahr. Dadurch kam
es zu einem deutlichen Stromlberangebot. Die Preise sanken auf
ein Niveau, wo kaum noch ein Kraftwerk wirtschaftlich betrieben
werden kannte. Die Situation hat sich mittlerweile stabilisiert und die
Preise haben sich wieder verdoppelt und zum Teil sogar verdreifacht
und das Varkrisenniveau erreicht. Ab 13. September 2020 kam so-
gar wieder ein neues Phanomen hinzu. Wahrend um 13 Uhr noch Ne-
gativpreise von -59 Euro pro MWh bezahlt werden mussten, also fr
die Abnahme auch noch bezahlt wurde, waren es um 19 Uhr bereits
wieder +51 pro MWh. Am Montagabend waren es dann erstmals seit
Janner 2019 sogar Uber 100 Eurg, namlich 124 Euro pro MWh. Am
Dienstag kletterte der Preis sogar auf 189 Euro und im Untertages-
handel sogar auf 550 Euro. Eine Woche spater wurden sogar 200
Euro im Normalhandel erreicht. Der hisher hchste Strompreis wur-
de am 8. Februar 2012 mit 210 Euro pro MWh mitten in der Kaltewel-
le erreicht. Damals standen wir knapp vor dem Zusammenbruch des
Systems, auch weil am Strommarkt gezockt wurde. Auch das gibt es
immer wieder, wie zuletzt in extremer Form im Juni 2019.

Stromiiberschuss und fehlende Puffer

Nicht nur ein Strommangel, sondern auch ein Stromiberschuss
kann fOr die Stabilitdt des Stromversorgungssystems geféhrlich
werden, inshesondere wenn dabei sehr viel Strom aus Photovolta-
ik- und Windkraftanlagen zur Verfligung steht. Denn dann werden
konventionelle Kraftwerke aus dem Markt gedrangt. Das ist zwar flr
den Klimaschutz erfreulich, fihrt aber dazu, dass systemkritische
Funktionalitdten fehlen. Photovoltaik- und Windkraftanlagen haben
namlich keinen Puffer, um Schwankungen ausgleichen zu kénnen.
In konventionellen Kraftwerken wird das in erster Linie durch ro-
tierende Massen, also den Generatoren, laufend und ohne externe
Steuerungseingriff sichergestellt. Permanent wird mechanische in
elektrische Energie und umgekehrt umgewandelt, indem die Gene-
ratoren etwas langsamer oder etwas schneller laufen. Fehlen die-
se Tragheitselemente, kdnnen unvorhergesehene Stérungen oder
Kraftwerksausfalle katastrophale Kaskaden ausl@sen.
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Die Deutsche Energiewende als Stressfaktor

Diese Gefahr wird in den nachsten Jahren mit dem Ausbau von
Photovoltaik- und Windkraftanlagen und dem gleichzeitigen Aus-
stiegt aus konventionellen Kraftwerken deutlich zunehmen, wenn
nicht rechtzeitig entsprechende ErsatzmaBnahmen geschaffen
werden. Besonders der deutsche Atom- und Kohleteilausstieg bis
Ende 2022 wird das System erheblich belasten. Denn hisher ging es
hauptséachlich um den Ersatz der Erzeugungsanlagen und den Netz-
ausbau. Letzterer ist massiv verzdgert. Die zentralen Leitungen, die
groBe Windstrommengen aus Norddeutschland in den verbrauchs-
intensiven Siden transportieren sollen, sollten offiziell bis 2025 fer-
tig gestellt werden. Inoffiziell spricht man aber eher von 2030.

Die Kraftwerksstilllegungen sind aber bereits bis Ende 2022 fixiert.
Als Alternative plant man Importe aus den Nachbarlandern, saollte
es eng wird. Doch diese haben hisher immer aus Deutschland im-
portiert, wenn es speziell im Winter eng wurde. Im europaischen
Stromversorgungssystem muss aber permanent und tberall gleich-
zeitig die Balance zwischen Erzeugung und Verbrauch sichergestellt
werden. Ansonsten kommt es zum groBflachigen Zusammenbruch.
Dazu braucht es neben einer entsprechenden Netzinfrastruktur vor
allem Speicher, welche die Schwankungen ausgleichen kénnen. Und
zwar von inhdrent his saisonal. Dinge, die bisher bei der Energie-
wende viel zu kurz kammen.

Fehlende Speicher

Das gréBte deutsche Pumpspeicherkraftwerk, Goldisthal in Thiirin-
gen, hat eine Leistung von 1 GW und eine Speicherkapazitat von 8
GWh. Damit ist bei vaoller Riickspeisung ins Netz der Speicher nach 8
Stunden leer. Der @sterreichische Stromverbrauch kénnte damit ge-
nau flr eine Stunde gedeckt werden. In Deutschland mussten 2017
und 2018 je rund 5 TWh Windstrom abgeregelt werden, da das Netz
nicht mehr Strom aufnehmen konnte. Das entspricht ungeféhr der
Speicherkapazitdt von 625 Pumpspeicherkraftwerken der GrdBe
von Goldisthal.

E-Mobility: Uberschétzte Speicherfihigkeiten

Elektroautos werden daher gerne als L8sungen gebracht. Dazu
ein einfacher Vergleich: Wenn heute im Burgenland (300.000 Ein-
wohner, kaum Industrie, landliche Strukturen) der Wind ordentlich
weht, dann kénnten nur mit dem Uberschussstrom eines Tages rund
240.000 Tesla Batterien vollstandig geladen werden. Im umgekehr-
ten Fall, wenn kein Wind weht, brduchte es 80.000 Tesla Batterien,
um nur das Burgenland einen Tag lang mit Batteriestrom versorgen
zu kdnnen. Da waren dann die Batterien aber auch komplett leer,
was die Autobesitzer nicht sehr freuen dirfte. Diese Beispiele zei-
gen, dass wir fiir eine gelungene Energiewende noch groBe Heraus-
forderungen vor uns haben, die gerne Ubersehen werden.

Uberall spricht man von den notwendigen Ausbauraten an Wind-
und PV-Leistung, jedoch kaum von den Speichernotwendigkeiten.

Engpassmanagementkosten

Die steigenden Herausforderungen zeigen sich seit Jahren in den
explodierenden Engpassmanagementkosten, also jene Kosten, die
zur Verhinderung eines Systemausfalls in Osterreich notwendig wa-
ren. Diese sind in den letzten zehn Jahren von 2 Millionen Euro im
Jahr 2011 auf 348 Millionen Euro im Jahr 2018 gestiegen.

Steigende Eingriffszahlen

In der Zwischenzeit wurden MalBBnahmen gesetzt, um die Kosten flr
die Eingriffe zu senken. Das &ndert aber nichts daran, dass mittler-
weile an rund 300 Tagen Eingriffe erforderlich sind, um die System-
stahilitdt weiter zu gewahrleisten. Dieser Grundstresslevel macht
das Gesamtsystem anfalliger fir GroBstdrungen. Das europdische
Stromversorgungssystem ist aufgrund seiner GriBe das stabilste
der Welt. Gerat dieses System jedoch aus dem Gleichgewicht, dro-
hen katastrophale Folgen.

Es gibt keine Erfahrungswerte, wie lange es dauern kdnnte, bis nach
einem Ausfall wieder alles stabil funktioniert. Hinzu kommt die stei-
gende Komplexitat durch die Digitalisierung und durch die Zunahme
der Akteure (Markt, Kleinstkraftwerke]. Wenn ein komplexes System
instahil wird, dann bricht es abrupt zusammen, was flir die meisten
Menschen nur schwer vorstellbar ist.

Viele Unsicherheiten

Die europaischen Netzbetreiber leisten eine hervorragende Arbeit
und bereiten sich seit Jahren auf diesen Netzwiederaufbau vor.
Dennoch rechnet man damit, dass es etwa eine Woche dauern
kdnnte, bis das gesamte System wieder stahil funktioniert. Je nach
Ausl@seereignis kénnte es auch deutlich langer dauern, etwa, wenn
wichtige Betriebsmittel kaputt sind oder zerstért wurden.

Das kann durch Uberlastung oder Fehlfunktionen passieren, oder
wie Ende Juni 2020 in der Schweiz, durch Sabotage. In der West-
schweiz wurde ein Hochspannungsmast gesprengt. Bisher ist nicht
klar, wer dahintersteckt. Zum falschen Zeitpunkt an einem kritischen
Ort und weite Teile Europas knnen binnen Sekunden finster werden.

So wie 2006 in Folge einer planméaBigen Leitungsabschaltung,
woraufhin ein Dominoeffekt ausgeldst wurde. In Westeuropa ging
binnen 19 Sekunden in 10 Millionen Haushalten noch rechtzeitig das
Licht aus, knapp vor dem wirklichen Blackout. Unter den heutigen
Rahmenbedingungen erwartet kaum noch jemand, dass das ein
zweites Mal gelingen kénnte.

Unterschétzte Phase 2

Das was aber villig unterschatzt wird ist die Phase 2 eines Black-
outs. Also wenn der Strom bereits wieder flieBt, aber die Telekom-
munikationsversorgung (Handy, Festnetz und Internet) noch nicht
funktioniert. Auch diese Systeme fallen bei einem Blackout in der
Regel hinnen weniger Minuten groBflachig aus. Noch schlimmer
wird es, wenn durch die Lange des Stromausfalls wichtige und
grundsatzlich mit einer Notstromversorgung abgesicherte Knoten
ausfallen.

Aus lokalen Stromausfallen ist bekannt, dass dabei schwere und
umfassende Hardwareschaden auftreten kénnen, die dann erst auf-
wendig repariert werden missen. Hinzu kommt, dass nach einem
solchen Ereignis wohl viele Menschen zeitgleich telefonieren wol-
len, womit massive Uberlastungen zu erwarten sind. Es wird einfach
dauern, his sich das Ganze wieder einpendelt.

Ohne Telekommunikationsversorgung gibt es jedoch weder eine
Produktion noch Warenverteilung. In den meisten Fallen auch keine
Treibstoffversorgung.



Phasen eines europaweiten Strom- und Infrastrukturausfalls [ Blackout™)

Stunden Tage

Langwieriger Wiederanlauf

Daher ist zu erwarten, dass auch wenn in Osterreich binnen eines
Tages die Stromversorgung wieder funktionieren sollte, es noch
mehrere Tage dauern wird, bis die Versorgung mit lebenswichtigen
Gutern wieder anlaufen kann. Hier kommen dann auch die Liefer-
kettenabhangigkeiten wieder ins Spiel.

Wenn wie zu erwarten in anderen Landern Europas der Stromaus-
fall wesentlich langer dauern wird, so auch etwa in Deutschland,
dann sind hier massive Auswirkungen auf die die Logistikketten zu
erwarten. Die Versorgung wird daher kaum vor der zweiten Woche
wieder breiter anlaufen kdnnen. Das ist unsere griBte gesellschaft-
liche Achillesferse.

Fehlende Eigenvorsorge

Wir wissen seit 2015 aus der Untersuchung ,Erndhrungsvorsorge
in Osterreich* und &hnlichen Untersuchungen in Deutschland, dass
sich rund ein Drittel der Bevélkerung maximal vier Tage und zwei
Drittel maximal eine Woche ausreichend selbst versorgen kann. Da-
mit ist zu erwarten, dass es bis zum Wiederanlauf der Versorgung in
Osterreich bereits rund sechs Millionen Menschen gibt, die hungern.

Noch schlimmer ist, dass auch jene Menschen und deren Fami-
lien betroffen sind, die bei Einsatzorganisationen oder Unterneh-
men tatig sind, welche die Notversorgung am Laufen halten oder
den Wiederanlauf organisieren sollten. Daher fehlt es nicht nur an
organisatorischen MaBnahmen, sondern vor allem an der wesent-
lichen Basis: Der Eigenversorgungsfahigkeit der Menschen. Ohne
diese werden auch viele organisatorischen MaBnahmen nicht grei-
fen. Ein Teufelskreis, dem vaor allem durch eine breite Ignoranz be-
gegnet wird.

Dezentrale Selbstorganisation

Im Gegenzug zur Coronakrise wird bei einem Blackout kaum eine
zentrale Koordination mdéglich sein, da niemand allen bei gleichzeitig
eigener Betroffenheit helfen kann. Daher sind im Blackout-Fall und
auch bei der Blackout-Vorsorge vor allem die Gemeinden gefordert.
Das ist die einzige Verwaltungsebene, wa wirklich eine Hilfe orga-
nisiert und durchgefthrt werden kann. Wir sind hier aber noch weit
von einer wirklich breit aufgestellten Vorsorge und Bewaltigungsfa-
higkeit entfernt. Auch wenn es in Einzelbereichen besser aussehen
mag, entscheidet ist nur die Gesamtbewaltigungsfahigkeit.

Fehlende Vorsorge in Unternehmen

Auch in Unternehmen sieht es selten besser aus und wenn es doch
organisatorische oder technische Vorbereitungen gibt, dann ist nur
selten das Personal eingebunden. Wenn nicht jede und jeder weiB,
was zu tun ist, wenn nichts mehr geht und nur mehr eine sehr einge-
schrankte technische Kommunikation méglich ist, dann wird vieles
dem Zufall und falschen Erwartungen Uberlassen.
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Widerspriichlichkeiten

Die Coronakrise hat auch flir das Thema Blackout-Varsorge mehre-
re widersprichliche Auswirkungen: Bei jenen, die sich bereits bisher
mit dem Thema Blackout-Vorsorge beschéaftigt haben, wurde der
Bedarf an einer ganzheitlichen Krisenvarsorge bestatigt, auch, wie
rasch unerwartete Ereignisse eintreten kénnen.

Auf der anderen Seite gibt es jene, die nun meinen, dass man auch
weiterhin groBe Krisen aus der Bewegung bewaltigen kann.

Auch beim Thema Eigenvorsorge gibt es widerspriichliche Wahr-
nehmungen: Ubertriebene Einkaufe (,Hamsterkaufe“), als normale
Reaktion auf eine abnormale Situation, die durch eine fehlende Vor-
sorge ausgeldst wurden.

Die andere Sicht ist, es hat eh fast alles wunderbar funktioniert, also
warum vorsorgen. Zudem wurden in der Offentlichkeit ,Hamster-
kaufe“ verurteilt, anstatt vor untiberlegten GroBeinkdufen zu warnen
und gleichzeitig zur strukturierten Varsorge aufzurufen. Wirde man
sich genauer ansehen, was Hamster wirklich machen, wiisste man,
dass das eine kluge Varsorge ist.

Rechtzeitig daraus lernen

Die Coronakrise hat viele bisher wenige beachtete Abhangigkeiten
sichtbar gemacht und es gab auch einige Anklndigungen, dass die
Robustheit der Gesellschaft verbessert werden soll. Gerade mit dem
Konjunkturpaketen bestlinde nun eine groBe Chance, das rasch an-
zugehen. Oftmals kann man mit wenig Mehraufwand die notwen-
digen KlimaschutzmaBnahmen auch zur Steigerung der Robustheit
von Infrastrukturen und damit der Gesellschaft nutzen.

Nur muss man sich dessen bewusst sein und in I&ngeren Zeithori-
zonten denken. Daher bietet auch diese Krise Chancen, um zukinf-
tig besser auf gro3e Schockereignisse wie einem Blackout vorberei-
tet zu sein. Sollten wir diese nicht nutzen, droht in Europa die gréBte
Katastrophe nach dem Zweiten Weltkrieg.

HERBERT SAURUGG

Herbert Saurugg ist internationaler Black-
out- und Energiewende-Experte, Prasident
der Osterreichischen Gesellschaft fiir Krisen-
vorsorge (GfKV], Autor zahlreicher Fachpub-
likationen sowie gefragter Keynote-Speaker
und Interviewpartner zu einem europaweiten
Strom- und Infrastrukturausfall.

Seit rund 10 Jahren beschaftigt er sich mit der steigenden
Komplexitat und Verwundbarkeit lebenswichtiger Infrastruk-
turen sowie mit den maglichen Lésungsansatzen, wie die Ver-
sorgung mit lebenswichtigen Gitern wieder robuster gestaltet
werden kann. Er betreibt dazu unter einen
umfangreichen Fachblog und unterstiitzt Gemeinden und Or-
ganisationen bei der Blackout-Vorsorge.
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GLOBALE NOTENBANKEN KONNEN
NUR NOCH GELD DRUCKEN, MANI-
PULIEREN UND PHANTASIEREN

Der Drei-Generationen-Zyklus geht mal wieder seinem Ende entgegen, der Konsument ist
bzgl. seiner Bediirfnisse geséttigt und seine Kaufkraft schwindet stets

Gold als freies Geld und seit Jahrtausenden unumstiBliches Baro-
meter fiir das Vertrauen in die Wahrungen und dessen Fundament,
die jeweilige Bonitat der Volkswirtschaften,zeigt unverbliimt auf,
dass wir innerhalb der nédchsten ca. 2 his 4 Jahre vor einem histo-
rischen Exodus auf wirtschaftlicher, menschlicher und monetarer
Ebene stehen diirften.

Die diversen Ebenen sind eng miteinander verknlpft und dadurch
kommt, da wir in einer dichten globalen Arbeitsteilung uns befinden,
es zu einem Dominoeffekt, der uns scheinbar alle drei Generationen
einholt.

Oder wie Thomas Mann es 1901 in seinem Roman ,Buddenbroocks*
formulierte: ,Der Vater erstellt’s, der Sohn erhélt’s, dem Enkel zer-
fallt's".

Um einen Vorgeschmack zu erhalten wie es dem Euro und parallel
dem Goldpreis in Euro nur mit umgekehrten Vorzeichen geht schau-
en wir auf einen anderen Kontinent. Kommen wir zu den Vorboten
des globalen Kaufkraftzerfalls, blicken wir nach Stidamerika.

In Landern wie Brasilien oder Argentinien, beides Lander die mit
Rohstoffen gesegnet sind, zeigen nicht nur deren Wahrungskurse
zum Euro massivste Kursverluste, wobei man hier aus aktueller
Sicht nur teilgedeckte ,Schuldscheine” miteinander vergleicht und
deren Bonitat. Sondern vielmehr der objektivere Blick und deren
Verhéltnis zum Goldpreis in der jeweiligen Wahrung zeigt das hei-
de Lander wahrscheinlich sehr zeitnahe vor einem Staatsbankrott
stehen durften.

ARGENTINIEN:

Goldpreisverlauf: Feinunze Gold in argentinischen Peso
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Kommentar: Der Euro wertete im Verhaltnis zum argentinischen
Peso um ca. 125 Prazent auf innerhalb der letzten 2 Jahre. Wich-
tiger ist die Aussage des Goldpreises [pro Feinunze] im argentini-
schen Peso, sage und schreibe eine Abwertung um ca. 70 Prozent
im gleichen Zeitraum. Auf 5 Jahressicht legte der Goldpreis in dieser
Wahrung eine Performance von ca. 1.350 Prozent hin, eine Indika-
tion welch Performance uns in den nachsten Jahren im Euroraum
erwartet. FUr den Goldpreis wunderbar, jedoch fir die Kaufkraft des
Euro eine verheerende Perspektive! Tauschen Sie ihre papiernen
gesetzlichen Zahlungsversprechen noch in die alteste vorhandene
Wahrung um, bevor ihre Kaufkraft schmilzt wie ein Eis in der Som-
mersonne!

BRASILIEN

Wahrungsverlauf: Euro zu argentinischen Peso

Wahrungsverlauf: Euro zu brasilianischen Real
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Goldpreisverlauf: Feinunze Gold in brasilianischen Real
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Kommentar:

Der Euro wertete seit den Tiefstdnden innerhalb der letzen 2 Jahre um
ca. B0 Prozent zu dem brasilianischen Real auf, obwohl auf Finanz-
ebene der Euro schon mehrmals ,totgesagt” wurde. Der Goldpreis pro
Feinunze im brasilianischen Real vollzag eine Verdreifachung innerhalb
der gut letzten 5 Jahre, innerhalb der letzten beiden Jahre war es mehr
als 100 Prozent his zu den Hichststanden im Jahre 2020.

Beim Goldpreis im Real sieht man sehr gut, dass dieser seit Anfang
2016 bis ins spéte Frihjahr 2019 um die magische Marke 5.000 (blaue
horizontale gestrichelte Linie ) kdmpfte und insgesamt viermal davon
immer wieder nach unten abprallte.

Ab dem nachhaltigen Uberwinden dieser Marke beschleunigte sich der
Kursverlauf innerhalb der knapp letzten 18 Monate massivst! Kommen
wir nochmals kurz zurlick zu unserem heimatlichen europaischen

Wahrungskaorb dem Euro und seinem negativen ,Karma“. Man denke
nur an die Target-2-Salden, die nicht zu retuschierende Demogra-
phiefalle und den damit verbundenen stark steigenden Soziallasten
der europdischen Staaten mit der zuklnftigen Digitalisierung und
Robaotisierung, was wiederum verstarkte Arbeitslosigkeit zur Folge
haben dirfte.

AuBerdem erhéht sich Jahr fir Jahr auf diversen politischen Ebenen
die Staatsquote/-kosten unserer parteilichen Oligopole.

Ein Teufelskreis an negativen und staatlich verschleppten Indikationen,
die unweigerlich nichts Gutes erahnen lassen in der nahen Zukunft.
Jetzt wissen Sie warum die Mittelmeerlander, Mittelmeerlander hei-
Ben?! Weil Sie ,keine Mittel mehr* haben, ja und warum wir Birger so
benannt werden, bei so vielen Schulden {berlasse ich ihrer Phantasie
- Sarkasmus aus.

Aufgrund dieses wirtschaftlichen sozialen Potpurris und anderen mag-
lichen ,schwarzen Schwénen* (platzen der Immabilienblase, geopoliti-
scher Konflikte, ndchste Finanzkrise etc.), sollte ein GroBteil ihrer freien
Liguiditat in nachhaltige Assets wie Edelmetalle fliessen.

Kammen wir zu der charttechnischen Betrachtung der Edelmetalle
Gold und Silber pro Feinunze auf Eurabasis:

AUTOREN ARTIKEL

Was gilt es zu beachten! Ist die Charttechnik berhaupt noch ein pro-
bates Mittel flr die Prognose? Oder macht der Finanzsaozialismus all
denjenigen einen Strich durch die Rechnung, die ein seridses Hilfsmit-
tel fir die Analyse zur Hand haben méchten?

Fakt ist: Wenn sich immer mehr Vermégen in immer wenigen Handen
(Monopol] befindet, dann ist auf jeden Fall eine Marktsteuerung (um
nicht zu sagen Manipulation) leichter denn je méglich. Dennoch ver-
suche ich es nach bestem Wissen und Gewissen lhnen einen groben
Fahrplan fir beide Edelmetalle zu fertigen.

Goldpreis in Euro langfristig:
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Das groBe Bild signalisiert ein sehr positives Bild mit zwei lang- bzw.
mittelfristigen Aufwértstrend (seit 2007 bzw. seit 2013) incl. Einer
Trendbeschleunigung ab Sommer 2018 (zusatzlicher Riickenwind van
der Wahrungsseite!) und einer nochmaligen Dynamisierung im Juni
2019 nach Uberwinden eines langjahrigen Abwartstrends.

Summasumarum alles in Lot flr die langfristig orientierten Investaren.
Untersttzungslinien sind in folgender Reihenfolge zu beachten:

Ca. 1.388,-- Euro diese Barriere korreliert aktuell mit dem giiltigen Auf-
wartstrend seit Ende August 2018 und ca. 1150,-- Euro. Dies ist die
Ausbruchsmarke im Frihjahr 2018, wo der Kurs den langjdhrigen Ab-
wartstrend nachhaltig durchbrach.

Goldpreis in Euro mittelfristig:
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Die mittelfristige Aussicht ist rosig bzw. golden. Die Trendlinien Uber B
Monate Gltigkeit hinaus sind alle nach oben gerichtet im Kursverlauf.

Die technischen Indikatoren (MACD und RSI) deuten mittelfristig auf
einen weiteren positiven Trend hin.
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Der langjahrige Abwartstrend seit Oktober 2012 korreliert ab ca. Mit-
te Dezember 2020 mit dem langfristigen Aufwartstrend seit 2007 um
die schon benannte Marke von ca. 1.150,-- Euro pro Feinunze!!! Erfah-
rungsgemanl kammen die Kurse egal welche Assets, nach einer mehr-
jahrigen Rallye, nochmals kurz auf einen signifikanten Ausbruchspunkt
zurlick oder zumindest in die Nahe dessen.

Goldpreis in Euro kurzfristig:
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In der kurzfristigen Betrachtung gibt es ein paar dunkle technische
Wolken! Die technischen Indikatoren bildeten ab dem bisherigen
Hochpunkt des Goldpreises Anfang August 2020 (damaliger Kurs
knapp Uber 1.740,-- Euro), was eine ausgepragtere Konsolidierung
zur Folge haben dirfte, die seitdem intakt ist. Erste Auffangzone
kdinnten die Hochpunkte (um ca. 1.388,--€] aus 2011und 2012 sein.
Falls es tiefer geht benenne ich die wichtige Marke um 1.150,--€.

Woher kdnnte die sich verstarkende Konsaolidierung kammen? Lt.
BigMc-Index ist der US-Dollar massiv Uiberbewertet, eine Indikation
van vielen. Bie Chinesen als US-Dollar-,Glaubige” kdnnten aufgrund
geopolitischer steter sich ausweitender Konflikte, ihre Schafchen
versuchen ins ,Trockene” zu bringen und sich einen anderen oder
mehrere ,Sichere H&fen“ suchen (Euro, Rubel, Kryptos). Dies wr-
de von der Wahrungsseite massiven Gegenwind bedeuten flir den
Goldpreis auf Eurobasis.

Von Juli 2014 aus, haben wir mit einer kurzfristigen Unterbrechung
bis ca. Méarz 2020 fir Gold auf Eurobasis fast nur Riickenwind erhal-
ten, das sollte man als objektiver Analyst berlicksichtigen. Von Zeit zu
Zeit dreht sich eben mal jeder Wind. Fr eine Dollarschwéache gabe es
noch andere paolitische Ursachen. Mittel- und langfristig werden alle
papiernen Wahrungen kollabieren, temporér sind die Bonitaten noch
ein wenig hin- und herzuschieben bei den diversen Wahrungen. Es
sind lediglich Geld(-surrogate]-scheine = Scheingeld!

Silberpreis in Euro langfristig:
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Langfristig besitzt Silber noch eine grdBere Hirde als Gold, da die
Hchststande aus dem Frihjahr 2011 noch nicht Gberschritten sind.
Ab Juli 2020 versucht Silber in diese Region wieder varzudringen,
wo der langjahrige Abwartstrend aus April 2011 und gleichzeitig der
horizontale Widerstand (jetzt Unterstiitzung/blau gestrichelt] um
ca. 18,-- Euro durchbrochen wurde.

Der Ausgangspunkt der Rallye war September 2018 incl. eines mar-
kanten Fehlausbruchs im Marz 2020 ( bei ca. 10,-- Euro pro Fein-
unze). Eine massive Unterstiitzung wurde wahrend Ende 2014 und
Sommer 2018 (zwischen ca. 11,70 und 12,20 Euro) gebildet, die spa-
testens ab Ende Marz 2020 Geschichte sein sollte. Langfristig steht
die Ampel auf gran flir die Investaren.

Silberpreis in Euro mittelfristig:
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Das mittelfristige Bild bei Silber schaltete erst ab Juli 2020 wieder
auf griin wo die sehr groBe Bandbreite (Konsolidierungszone) zwi-
schen 11,70 Euro und ca. 17,80 Euro pro Feinunze nach oben ver-
lassen wurde.

Die Unterstltzung um die 17,80 Euro sollte jetzt nachhaltig dem Sil-
berpreis ein starkes Fundament verschaffen. Maximal gibt es in den
kommenden Maonaten ein Reset (Aufsetzen) des Silberpreises an
die rote Abwartslinie aus dem Jahre 2011. Der Sozialismus ist be-
kannt fiir seine Uberraschungen bzw. ,SCHWARZEN SCHWANE“!!

Silberpreis in Euro kurzfristig:
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Kurzfristig scheint Silber ahnlich wie Gold seit Anfang August 2020,
wo temporére Hochs um ca. 24,80 Euro pro Feinunze ausgebildet
wurden, durchzuschnaufen.

Die Konsolidierung wird wahrscheinlich eine hthere Volatilitdt dem
Investor abverlangen. Das Maximum des Konsolidierungsendes
sollte sich zwischen den Kursmarken um 16,20 Euro bis um die 18,--



Euro in den koemmenden Monaten abspielen. In diesem Bereich soll-
ten die Investoren wieder eine sehr gute Kaufchance erhalten. Pro-
zyklisch Handelnde kaufen erst ab dem Uberwinden der Kursmarke
von 24,80 Euro. Die negative Divergenz bei den technischen Indi-
katoren, [gebildet ab Anfang August 2020), unterstiitzt die These
der Konsalidierung, die sich mdglicherweise his ca. Ende des Jahres
ausdehnen kdnnte.

Was fillt sonst noch auf??!!

Der physische Edelmetallmarkt hat sich preislich von den Kursen an
den Termin- und Kassamarkten seit den Chaos-Corona-Tagen véllig
abgekoppelt. Seit Mitte Marz 2020 werden teilweise extreme Agios
bei der ,Hardware“berechnet, bedingt durch Erhéhung der Trans-
port-, Versicherung-, Absicherungskosten und anderer diverser
Aufschlage.

Deswegen ist die Charttechnik der Kassapreise nur ein pauschales
Hilfsinstrument fUr die jeweilige aktuelle Richtung der Edelmetalle.
Kurzfristig sah man extreme Knappheitsaufschlage, da die Inves-
toren um Mitte Méarz und Ende Juli/Anfang August 2020 Schlange
standen um ein paar Minzen oder Barren bei den Handlern zu er-
gattern. Antizyklisch ein barisches Signal, vor allem der Hochpunkt
um August 2020!

Der Immaobilienmarkt ist Uberreif flr eine massive Korrektur, was
ich jedoch schon seit ca. 2 Jahren schreibe (Selbstkritik]. Der
Grenzwertnutzen des hilligen Fremdkapitals und die staatlichen
Subventionierungen in dieser Branche dirften zumindest nominal
diesem Markt keinen Rickenwind mehr einhauchen. Konjunktur-
stlitzend sind auBer den weltweit staatlichen ,Schuldschein-Ret-
tungsmaBnahmen®in Billionenhhe, der aktuell noch sehr glinstige
Rohdlpreis fir unsere Kaufkraft.

Da kamme ich gleich zu mdglicherweise uns drohende Storfeuer
in naher Zukunft auf geopolitischer Ebene, die den Rohdlpreis in
klrzester Zeit nach oben explodieren lassen kdnnte.

Denken sie da nur an die Scharmuitzel um die Nordstream-2-Pipeline,
den jungsten Konflikt mit Aserbaidschan und Armenien, das gleiche
gilt fur die Konfliktherde Syrien, Libyen, Israel, Griechenland/Turkei,
WeiBrussland, nicht zu vergessen mit den ,CORONA-AFFEKT“ und
innenpolitischen Geschehnissen um den russischen Oppositionellen
Nawalny, den subventionierten Black-Lives-Matter-Bewegungen
(Birgerkrieg in USA), die US-Wahl usw., usw.

Aus diesen Flickenteppichen an regionalen politischen Konflikten
kann aus meiner Sicht sehr schnell eine histarische einmalige Kon-
fliktsituation entstehen, wo nur noch Chaos herrscht.

Wie gesagt, es ist hur meine perstnliche These. Ergénzend sollten
wir noch an nicht zu retuschierende Faktoren wie die Demographie,
Uberschuldung vieler Mittelmeerlander, staatlich angeordnete In-
solvenzverschleppung bis Ende 2020 von der deutschen Regierung
angeordnet, denken.

Wo viele Prableme lediglich prolongiert und erhght werden und in
keinster Weise konstruktive Ldsungsansatze auf politischer und fi-
nanzieller Ebene erkennbar sind!!

AUTOREN ARTIKEL

DER LUFTBALLON wird geopolitisch und finanzakrobatisch weiter
aufgeblasen, umso mehr Luft in den Ballon geblasen wird, umso
mehr wird Luft entweichen. Dieser Ballon hat jedoch kein moderates
Regelventil. Die Luft wird unkontrolliert, egal wann, entweichen und
die Landung des sehr heiBen HeiBluftballons wird sehr sehr hart und
erschitternd werden.

Bereiten Sie bitte Ihr Bewusstsein und ihre freie Liguiditat auf solch
ein Szenario vaor. Viel Zeit wird uns daflir nicht mehr bleiben. Denken
sie vielleicht auch mal an die Reaktivierung einer Speisekammer,
kann ja nicht schaden. Es ist ein gut gemeinter RAT. Lassen Sie sich
bitte nicht standig in die Angst jagen, Angst ist ein schlechter Ra-
geber.

Mein Job ist es lhnen gegentiber Realitat nach objektiven MaBsta-
ben zu verklnden. Ich bin nicht der Verursacher der oben aufge-
fhrten Geschehnisse. Meine Pflicht ist es jedoch Ihnen auch die fi-
nanziellen Tiefdruckgebiete rechtzeitig vorherzusagen nach bestem
Wissen und Gewissen.

Ich habe meinem Kundenklientel seit Anfang 2002 immer wieder
die Diversifizierung des freien Vermdgens mit physischen Edelme-
tallen empfohlen (mit kurzer Unterbrechung zwischen 2011 und An-
fang 2013), zu Anfang im genossenschaftlichen Bankenwesen und
seit 2007 als selbstandiger Berater. Ich glaube die Wettervorhersa-
ge konnte sich bis dato sehen lassen.

STEFFEN PAULICK

Steffen Paulick, Jahrgang 1963, ist Bank-
fachwirt und 