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Der jlingste Abschwung an den US-Aktienmérkten wird voraussichtlich weiter anhalten, da die grundlegenden Probleme, die zur
Aktienblase geflhrt haben, nach wie vor ungeldst sind. Der Derivatemarkt balanciert prekar auf einer schwindenden Liquiditat,
wahrend die Kreditkrise inmitten einer gesunkenen Nachfrage droht und Analysten vor einer bevorstehenden Stagflation warnen. In der
Zwischenzeit scheint die Weltpolitik ins Trudeln geraten zu sein, da die fihrenden Politiker der Welt angesichts des sich abzeichnenden
Hegemoniewechsels nicht mehr sicher zu sein scheinen, wo sie stehen.
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Figute 1. London house prices in sterling and gold: 1968 = 1 Die Bedeutung des Goldes als Wertaufbewahrungsmittel
wird durch die Grafik veranschaulicht, die die Londoner
Immobilienpreise in Fiat-Sterling und Gold vergleicht.  Seit
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Beginn der Preiserfassung sind die Durchschnittspreise um das
115-fache gestiegen, wohingegen sie in Gold in 54 Jahren
nur um 29% gestiegen sind.  Anstatt Gold als spekulative
Anlage zu betrachten, sollte man es, insbesondere in Zeiten von
Fiat-Kaufkraftkrisen, als robustes Wertaufbewahrungsmittel
ansehen. Quelle
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Tesla eclipsed by Exxon Die Aktien von Exxon wurden im neuen Jahr mit einer

Market capitalisation (Sbn)

— | —h Gesamtmarktkapitalisierung von mehr als 439 Mrd. USD
1200 gehandelt und Uberholten damit Tesla, dessen Marktwert
1000 mit 435 Mrd.  USD mehr als 60% unter dem Stand von
800 Ende Oktober liegt. Die gegensatzliche Entwicklung wird
600 von Analysten als Beginn einer breiteren Marktrotation weg
400 von Wachstumswerten hin zu wertorientierten Alternativen
200 gesehen, und zwar in Unternehmen, die GrundbeduUrfnisse der
Bevdlkerung Wirtschaft bedienen. Quelle
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Edelmetalle & Rohstoffe

Die Aussichten flr die Rohstoffe bleiben unverandert positiv, wobei kurz- und mittelfristig nicht viel Bewegungen zu erwarten sind.
Es wird erwartet, dass die Olpreise ungeachtet der versuchten Preisobergrenzen fiir russisches Ol tendenziell weiter steigen werden.
Edelmetalle haben weiterhin einen positiven Ausblick, mit einem starken Trend bei Gold und Silber.

Indikator Gold Silber Kupfer Ol Agrar
Aktuell Py | P | [ 3 [ 2 [ 2
Ausblick P | P | » p | [
Trend P | N P | P | p |
Degussa Goldhandel AG Disclaimer: Die SIM Research Institute AG ist der Anbieter flir die Zusammenstellung und Erstellung

www.degussa-goldhandel.ch  dieses Dokumentes. Die hierin und in den referenzierten Quellen gedusserten Meinungen sind die des
info@degussa-goldhandel.ch  angegebenen Herausgebers oder des Autors und spiegeln nicht unbedingt die Meinung der Degussa
Goldhandel AG oder der SIM Research Institute AG wider.


https://www.goldmoney.com/research/inflation-recession-and-declining-us-hegemony
https://www.ft.com/content/0f051e02-da07-4d7f-a2fc-0a62b96cc790

Gold-Aktien Prognosemodell

Das derzeitige Niveau der Verschuldung im Vergleich zur Produktion der Realwirtschaft ahnelt der Situation in den germanischen
Landern vor den Weltkriegen in den 1910er Jahren und der Situation in Frankreich vor der Franzdsischen Revolution in den 1790er
Jahren.

Auf der Grundlage dieser Daten wird der Hohepunkt der produktiven Anlagen (wie z. B. Aktien) Gold Ubertreffen. Ab dann
prognostiziert das Modell eine Outperformance von Gold gegeniiber Aktien (helle Linie). Betrachtet man die realen Daten des
Verhiltnisses zwischen Aktien und Goldpreis (gepunktete Linie) sieht man, dass der Trend, wobei Gold besser abschneidet als Aktien,
bereits Anfang 2022 begann. Ob wir eine weitere Gegenbewegung erleben werden oder nicht, ist derzeit schwer vorherzusagen,
aber der langfristige Trend zu einer hoheren Goldperformance bleibt eindeutig.
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Zeitachse

Gold Story

Gold hatte 2021 mit Gegenwind durch die Renditen an
S&P 500, and ICE US Treasury 20+ Year TR Index, indexed 100 = . . . . o
01/2020, 01/2020-05/2022 den Anleihemarkten zu kdmpfen, zeigte sich jedoch zunehmend
150 . s .. . . .
o incrementum Sap 500 widerstandsfahig gegeniiber steigenden Zinsen und einem
fall anziehenden US-Dollar. Seit Anfang 2022 deuteten die Zeichen

auf einen Sturm an den Anleihemarkten hin, die in inflationaren
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o Zeiten noch nie gut abgeschnitten haben, und das letzte Jahr hat

100 gezeigt, dass Staatsanleihen ihrem antifragilen Ruf vergangener

90 Jahre nicht mehr gerecht werden. Vergleicht man dartber

80 hinaus die annualisierte 10-Jahres-Realrendite von Aktien

70 (S&P 500 TR) und Anleihen (10-jahrige US-Staatsanleihen) tber
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Source: Reuters Eikon, Incrementum AG Aktien und Anleihen eher die Ausnahme als die Regel war.

In der Inflationsperiode der 1970er Jahre litt das Ubliche
60/40-Portfolio stark. Wahrend die nominalen Renditen optisch noch einigermassen gut aussahen, waren die realen Renditen
ziemlich unansehnlich. Aktien und Anleihen wurden von Rohstoffen leicht Ubertroffen, was die Anfélligkeit einer
Standardportfoliodiversifizierung in einem solchen Umfeld verdeutlicht. Fir traditionell gemischte Portfolios ist der gleichzeitige
Rlckgang von Aktien und Anleihen so ziemlich der schlimmste Alptraum eines Anlegers. Davon abgesehen sind Staglation in der
Regel ein positives Umfeld fir Gold.

Da die derzeitigen fiskalischen, monetéren, regulatorischen und geopolitischen Massnahmen zur Inflationsbekdmpfung nur dazu
dienen, Investitionen in die kiinftige Produktion zu verhindern, kénnte die derzeitige Abneigung des Marktes gegentiber Anleihen mit
langen Laufzeiten zu einem langerfristigen Trend werden. Die durch diese Massnahmen ausgeldste Stagflation wird nicht mit einem
klassischen 60/40-Portfolio Giberstanden werden kénnen. Die historische Performance von Gold, Silber und Rohstoffen in
Stagflationszeiten zeigt, dass ein Portfolio mit einer hoheren Gewichtung dieser Anlagen robuster ware.
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