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Notenbanken kaufen Gold

Liebe Leserin, lieber Leser,

2018 haben die Zentralbanken mit 657 Tonnen die grofiten Gold-Zukaufe seit dem Ende von Bretton
Woods 1971 getatigt. Warum? Uber die Griinde lasst sich nur spekulieren.

Im Jahr 2008 war das Weltfinanzsystem nur Minuten von seinem Untergang entfernt. Es konnte gera-
de noch mit zweistelligen Billionenbetragen ,gerettet werden, die von den Zentralbanken gedruckt
wurden. Natlrlich lasst sich ein Uberschuldetes Finanzsystem nicht auf Dauer durch Gelddrucken am
Leben halten. Der Zusammenbruch konnte nur hinausgeschoben werden. Die Ursache des Problems
der Jahre 2007 bis 2009 waren zu viele Schulden. Seitdem hat sich der weltweite Schuldenstand
etwa verdoppelt.

Im August 1971 hatte Nixon die Golddeckung des Dollars aufgehoben, womit der Kredit- und
Geldschopfung, deren Endphase wir erleben, Tur und Tor gedffnet wurde.
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§ e 1970 US DEBT UP 55x $22T

! » $400B 105%  Heyte stehen die US-Schulden bei
» 34% of GDP of GBP 55 Billionen USD, dem 55-fachen:

» o = das sind 105 % des BIP.

1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Goldzuk&aufe der Zentralbanken, in Tonnen, 2018

- Mit 657 Tonnen haben die Zentral-
2743 #é incrementum ~ banken im letzten Jahr die groften
250 Gold-Zukaufe seit 1971 getatigt. Das

entspricht einem Anstieg gegenuber
dem Vorjahr von 74 Prozent.

Russland (274,3 Tonnen), Kasachstan
(50,6 Tonnen) und Indien (42,3 Tonnen)
waren die groten Kaufer.

Aber auch Ungarn hat seine Gold-
bestande verzehnfacht und Polen,
ebenfalls ein Nicht-Euro-Land, hat den
Russland fden Polen ole : grofiten Zukauf seit 1998 durchgefihrt.

Quelle: World Gold Council, Incrementum AG
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Entwicklung der Goldreserven der Zentralbanken, in Tonnen, Q4/2000-
Q4/2018
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m Aggregierte Nettoimporte

Die Zentralbanken sind weltweit die
bedeutendsten Goldhalter.

Im Januar 2019 befanden sich, so man
den IWF-Zahlen Glauben schenken
mag, 33.710 Tonnen Gold in den Tre-
soren der Notenbanken.

Ab etwa 1991 begannen viele Zentral-
banken, Gold zu verkaufen. lhre Be-
stande fielen bis auf 29.921 Tonnen im
Marz 2009.

Seither werden diese durch Zukaufe
wieder merklich hochgefahren. Dieser
Trend setzte sich auch in 2018 fort.

Vor allem China und Russland haben in
den letzten 10 Jahren ihre Goldreserven
stark aufgestockt.

Der zentrale Grund liegt auf der Hand:
Man will die Abhangigkeit vom US-Dol-
lar verringern.

Dies ist umso verstandlicher, weil die
Erwartung sich nicht zu erfillen scheint,
der Euro konnte zu einem ernsten
Herausforderer des US-Dollars werden.

Gold ist demzufolge die "naturliche"
Alternative.

Nicht nur die chinesische Notenbank
PBoC kauft Gold, sondern auch die chi-
nesischen Haushalte haben beeindru-
ckende Mengen an Gold akkumuliert.

Die chinesische Regierung rat seit eini-
gen Jahren ihren Burgern Gold und Sil-
ber zur Altersvorsorge zu kaufen.

Das in Singapur beheimatete Edelmetall-
handelshaus Bullionstar, schatzt den ge-
samten chinesischen Goldbesitz per En-
de 2018 auf rund 23.000 Tonnen.

Es gibt aber auch Schatzungen von bis
zu 30.000 Tonnen. Die chinesische Re-
gierung halt sich bedeckt und ver-
offentlicht keine Zahlen.
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Russischer Goldbestand in Millionen Unzen Die russische Notenbank war im letzten
o Jahr mit 274,3 Tonnen der grofite offizielle
1m0 % incrementum Goldkaufer. Auch im 1. Quartal 2019 setzte
o sie mit weiteren 56 Tonnen Gold ihre Kauf-
. lust fort. Der Goldanteil an den Wah-

- rungsreserven der russischen Zentralbank
S betragt damit bereits 18,4 Prozent.
w0 Mit rund 55 Prozent weist der russische
500 Rubel mittlerweile den hoéchsten Goldde-
00 ckungsgrad der Geldmenge MO (Bargeld)
-
u2ocm 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Auf dem ZWeiten Platz folgt We|t abge_
mRusstsche Goldrmsarvan schlagen das Britische Pfund mit einer
Quele: Bloomberg, World Gold Goundil Incrementum AG Gold-Deckung des umlaufenden Bargelds

von 11,3 Prozent.

Anteil der Goldreserven nach wie vor gering

Marktwert des Goldes in Prozent der Wahrungsreserven Wie die nebenstehende Graphik eindricklich

80 - zeigt, betragt der Marktwert der offiziellen
Goldreserven derzeit nur 10,6 Prozent der

i weltweiten Wahrungsreserven.

60 -

50 - In der Spitze lag dieser Anteil bei 74 Prozent.

iy Das war im Herbst des Jahres 1980.

30 Es ware nicht verwunderlich, wenn sich diese

20 - Situation in den kommenden Jahren grund-

10 legend &ndern wirde: durch weitere Gold-

. kaufe der Zentralbanken und/oder herbei-

gefuhrt durch einen exorbitanten Anstieg des
Goldpreises gegenliber den ungedeckten
Wahrungen der Welt.
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Quelle: Thomsan Financial IWFE; Berechnungen Degussa.

Gold Performance seit 2001 in div. Wahrungen (%)

EUR uso GBP AUD CAD CNY JPY CHF INR Mittelwert

2001 8,10% 2,50% 5§,40% 11,30% 8,80% 2,50% 17,40% 5.,00% 5.80% 7.42%
2002 5,90% 24 70% 12,70% 13,50% 23.70% 24,80% 13,00% 3,90% 24,00% 16,24%
2003 -0,50% 19,60% 7,90% -10,50% -2,20% 19,50% 7,90% 7,00% 13,50% 6,91%
2004 -2,10% 5,20% -2,00% 1,40% -2,00% 5,20% 0,90% -3.00% 0.,90% 0,50%
2005 35.10% 18,20% 31,80% 25,60% 14,50% 15,20% 35,70% 36,20% 22.80% 26,12%
2006 10,20% 22.80% 7.80% 14 40% 22.80% 18,80% 24,00% 13,90% 20,58% 17.24%
2007 18,80% 31.40% 29.70% 18,10% 11,50% 22.90% 23,40% 22.10% 17 40% 21,70%
2008 11,00% 5,80% 43,70% 33,00% 31.10% -1,00% -14,00% -0,30% 30,50% 15,53%
20098 20,50% 23.90% 12,10% -3,60% 5,90% 24,00% 27,10% 20,30% 18,40% 16,51%
2010 39.20% 29 80% 36,30% 15,10% 24.30% 25,30% 13,90% 17.40% 25,30% 25,18%
2011 12,70% 10,20% 9,20% 8,80% 11,90% 3,30% 3,90% 10,20% 30,40% 11,18%
2012 6,80% 7.00% 2,20% 5,40% 4 30% 6,20% 20,70% 4.20% 10,30% 7.46%
2013 -31,20% -23,20% -28,80% -18,50% -23,30% -30,30% -12,80% -30,20% -19,00% -24 14%
2014 12,10% -1,50% 5,00% 7.70% 7.90% 1,20% 12,30% 9,90% 0.80% 6,16%
2015 -0,30% -10,40% -5,20% 0,40% 7.50% -6,20% -10,1% -9.90% -5,90% -3,75%
2016 12,04% 8,50% 29,70% 10,10% 5,50% 16,50% 5,40% 10,40% 11,50% 12,27%
2017 -1,02% 13,64% 3,23% 4,64% 6,35% 6,42% 8,92% 8,13% 6.42% 6,30%
2018 ytd 0,70% -1,10% -0,50% 1,80% 0,70% -2,90% -2 60% 1,10% 5,90% 0,34%
Mittelwert 8,78% 10,39% 11,12% 7.70% 8,85% 841% 9.72% 7.02% 12,20% 9,40%

Quelle: Federal Reserve St. Louis, Goldprice.org, Incrementum AG, Zahlen per 23. Mai 2018
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Goldpreis ist nicht gleich Goldpreis — es kommt darauf an, in welcher Wahrung er gemessen wird. Die
obige Tabelle zeigt den Goldpreis in den wichtigsten Wahrungen. Das Gesamtjahr 2018 war fir Gold
in den meisten Weltwahrungen positiv. Einzig in den Wahrungen USD, CHF, JPY waren leichte Ver-
luste zu verzeichnen.

Der Mittelwert der jahrlichen Performance von 2001 bis 2019 liegt bei 9,1 Prozent. Gold konnte in
dieser Zeit — trotz deutlicher Korrekturen — praktisch jede andere Anlageklasse und vor allem jede
andere Wahrung deutlich ,outperformen®, wie es neudeutsch heutzutage heif3t.

Seit dem 15. August 1971 — dem Beginn der neuen monetaren Zeitrechnung — belauft sich die
durchschnittliche jahrliche Wertsteigerung des Goldpreises, in US-Dollar gerechnet, auf 10 Prozent.

Durchschnittlicher jahrlicher Goldpreis (USD)
Die inflationsbereinigte Auf-

b ’ g wertung der ,Wahrung®
#2 incrementum Gold gegenuber dem US-
Dollar betragt im Schnitt
4.5 Prozent pro Jahr.
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Quelle: Federal Reserve St. Louis, Incrementum AG

Goldpreis, in EUR, 01/1999-05/2019
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Quelle: World Gold Council, Incrementum AG
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Der Kaufkraftverlust des Euro
Gold pro EUR, in mg, 01/1999-01/2019 gegeniber Gold kommt in neben-
stehender Darstellungsweise noch
s eindricklicher zum Vorschein.
éﬁ incrementum

Der Chart bildet ab, wie viele Milli-
gramm Gold einem Euro entspre-
chen.

Waren es zum 1. Januar 1999
noch 124,8 mg Gold, so sind es
20 Jahre spater nur noch 28,3 mg.

Wy MDAl
2 T - Dies entspricht einem Wertverlust
des Euro gegeniiber Gold von 77,5
0 Prozent.

1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2m7 2019

Quelle: Federal Reserve St. Louis, Incrementum AG

Wert von ausgewdahlten Wahrungen relativ zu Gold, 1900=100, 1900-2018 Vermutlich kennt nahezu jeder

120/ oy ) das berihmte Zitat von Voltaire:
9%% incrementum
N

PN .Papiergeld kehrt friiher oder
p spater zu seinem inneren Wert
zurtick — Null’®

Dass er vor fast 300 Jahren mit
seiner Erkenntnis richtig lag,
zeigt nebenstehende Grafik:

40

Viele Papierwahrungen verloren
in den letzten 100 Jahren das
Vertrauen der Bevolkerung und

0 - v - - - T v . . .
1900 1910 1920 1930 1940 1050 1960 1970 1980 1890 2000 2010 sie kehrten zu ihrem inneren

ey 200 s o Wert zuriick, und der ist Null.

JPY Mark Reichsmark
Quelle: World Geld Council, Harold Marcuse — UC Santa Barbara, Incrementum AG

20

In der nachsten Grafik ist das Gold-Silber-Verhaltnis abgebildet. Es zeigt: Gold war in den letzten
50 Jahre zwischen 16-mal und 100-mal teurer als Silber. Dartiber hinaus macht das Schaubild deut-
lich, dass in den starken Anstiegsphasen des Goldpreises, Silber noch wesentlich starker im Wert

stieg.
Die letzten 50 Jahre haben gezeigt: 1980 war Gold etwa 16-mal so teuer wie
In Phasen steigender Goldpreise, war der Wertzuwachs Silber, heute dagegen ist Gold etwa 89-mal
bei Silber noch viel starker: teurer als Silber.
1974 bis 1980 Gold + 595 % Silber + 1.811 % Mit anderen Worten: Silber ist gegeniner
_ 1982 Gold + 42 % Silber + 159 % Gold extrem unterbewertet. Dieser Zustand
1985 bis 1989 Gold + 8% Silber + 60 % wird nicht von Dauer sein.
1992 Gold + 9% Silber + 60%
1995 bis 1998 Gold - 21% = Silber + = 64 % Sobald der Goldpreis kraftig ansteigt, wird
;ggg gfs ;8(1)‘:’ go:g : ?3 of’ gf:ger : 53:13 of’ der Silberpreis noch starker steigen. So
IS (0] (] loer () : A
war es in den letzten 50 Jahren immer.
2016 Gold + 9% Silber + 38%
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Gold/Silber-Ratio, 01/1971-05/2019
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I Fallendes Ratio Gold/Silber-Ratio

Quelle: GoldSilver.com — Mike Maloney, Bloomberg, Incrementum AG

Alles liber das Rohstoffmanagement der SWM AG erfahren, hier klicken!

Gutes Gelingen bei lhren Entscheidungen
wiinscht lhnen
lhr

Customer-Service der SWM AG

eMail: service@sev.li
Tel: +423 -2 300 182

Nachfolgend erganzende Informationen zu Edelmetallen:
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Edelmetalle langfristig:

1 Unze Gold in Euro - letzte 12 Monate:
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1 Unze Gold in Euro - letzte 20 Jahre:
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Den Video-Kanal der SWM AG finden Sie hier
SWM AG auf Twitter SWM AG auf Youtube SWM AG auf Google+
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Edelmetalle langfristig:

1 Unze Silber in Euro - letzte 12 Monate:
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Den Video-Kanal der SWM AG finden Sie hier

SWMAG auf Twitter =~ SWMAG auf Youtube =~ SWMAG auf Google+
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Edelmetalle langfristig:

1 Unze Palladium in Euro - letzte 12 Monate:

1.400
1.300- - - +50%
v il b o
1.2004 I"P\M &3 " +40,7%
1.100+ ! —+25%
1.000 -
Q00—
—0%
200 "
| |
F00- -
—-25%
e00
Jun Jul  Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mrz Apr Ma

1 Unze Palladium in Euro - letzte 20 Jahre:

1.250+

1.000+

7504

5004

2504

l+202,3%

-+ 100%

—0%

-100%

00

03

06

09

12

iz

Den Video-Kanal der SWM AG finden Sie hier
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Edelmetalle langfristig:

1 Unze Platin in Euro - letzte 12 Monate:
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Das Newsletter-Archiv der SWM AG finden Sie hier
Tagesaktuelle Edelmetall-Preise gibt es hier

Impressum:

SWM AG - Customer Service - Altenbach 1 - FL-9490 Vaduz

eMail: service@sev.li

Website: http://www.sev.li

Tel: +423 -2 300 182
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