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Vorsprung durch Klarheit — Freude am Vermdgen

15. JANUARY 2026
NOTIZEN ZUM JAHRESENDE 2025

Zusatzlich zum Reporting erhalten Sie mit diesen Anlagenotizen Informationen zu Vermdgensanlagen, An-
lagephilosophien oder Markteinschétzungen, die wir interessant finden und die Sie hoffentlich bereichern.
In unseren regelmdalBigen Gesprédchen kénnen wir dies gerne vertiefen.

Es muss eine besondere Zeit sein, in der die hdchsten Kurszuwachse des Jahres durch die Edelme-
talle erwirtschaftet wurden. Der Vertrauenspreis des Jahres 2025 geht an Gold und, als Spatent-
wickler, Silber. Diese Metalle sind das Sinnbild von Wert-Haltigkeit. Und dies zahlt in einer Welt,
in der der Grundpfeiler der westlichen Welt, das Rechtsstaatsprinzip, zunehmend unterwandert
wird! Wie es schon seit Jahrtausenden in unserer Geschichte gezahlt hat.

Viele Ereignisse des abgelaufenen Jahres zeigen, dass Uberraschungen auch fir das neue Jahr zu
erwarten sind. Leben wir doch in einer auBerordentlichen Zeit, in der viele Entwicklungen der
letzten 10-15 Jahre zu einem interessanten Cocktail reifen. Wo stehen wir?

» Der Wertekodex der westlichen Welt ist nicht mehr identifizierbar. Die Zivilgesellschaft ist
gespalten, wahrend die Dominanz von groBen Machtkonglomeraten (Unternehmen und
Staat) zunimmt.

» Alte und neue Konflikte leben Uberall auf — nicht zuletzt durch verschlechterte wirtschaft-
liche Rahmenbedingungen.

» Ausufernde Interventionen der Regierungen (=Burokratie) ersticken jeden Keim von wirt-
schaftlicher Initiative. Initiativen wie ,ESG’ oder ,Net-Zero’ fihren zu fehlgeleiteten Inves-
titionen und weiteren wachstumshemmenden Vorgaben.

» Regierungsausgaben, und damit riesige Schuldenprogramme, sollen kinstliches Wachs-
tum generieren und verdrangen die private Wirtschaft. Die europdaischen Lander sind ohne
den 6ffentliche ,Beitrag’ seit langem in einer Rezession.

» Daraus folgen: Verlust von Arbeitspldtzen, realer Einkommensverlust und Riickgang von
produktiven Investitionen.

> Resultat: 1 Staatsausgaben + 1 Zinsbelastung => 1 Steuern => | Wohlstand + 1 Konflikte

Anleger scheuen die Unsicherheit von Entwicklungen und damit verbundene Risiken. Unter der
Pramisse, dass wir aktuell in wenig erkundeten Wassern navigieren, sollte dies fir vermehrte plotz-
liche Trendwechsel, sprich Volatilitat, sorgen. Dennoch lasst nichts darauf schlieBen, dass wir vor
einem ,Crash’ stehen. Gold und Silber warnen uns aber, dass nicht alles beim Alten ist.

Nachdenkens-Wert

Seit 2020 hat sich die Dynamik der fur uns spurbaren Inflation verstarkt. Der Preis der Inflation fiir
unsere Gesellschaften, unsere Burger, ist nicht nur der schon grimmige Effekt in unseren Brieftaschen.
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Nein, es gibt Belastungen durch Zweit- und Dritteffekte, die immense Auswirkungen auf uns haben
und bewusst gemacht werden mussen! Welche Kosten missen wir uns vorstellen?’

» Verarmung der Wirtschaft durch Umlenkung von produktiven in unproduktive Ressourcen
(Horten + Realwerte, die keinen ,Mehrwert’ erwirtschaften).

» Die Zerstorung der Signalfunktion von Preisen.
» Steigende soziale Kosten durch Verarmung der Bevolkerung.

» Die Geldentwertung als ein Betrug des Staates an seinen Burger — Profiteur ist vor allem der
Staat (und Eliten) zu Lasten der Birger.

Durch Inflation, so historische Studien von Lord Brian Griffiths?, werden Moral und Ethik einer
Gesellschaft ausgehohlt. Die Geldentwertung als Tauschung der produktiven Menschen der
Gesellschaft hat subtile Effekte auf die allgemeine Moral: Werte wie Ehrlichkeit, 6ffentlicher Anstand,
Erwartungen fir die eigene Zukunft und Solidaritat verlieren ihren Stellenwert. Bald steht eine
Gesellschaft (siehe Deutschland in den 1920er / 1930er Jahren) vor einer gefahrlichen Spirale:

% Der Betrug der herrschenden Eliten schafft eine Kultur des Misstrauens.
% Misstrauen fihrt zu ablehnenden Haltungen (Ressentiments) gegeneinander und Wut.

% Diese schaffen eine Kultur der Schuldzuweisung, welche zur Fragmentierung der Gesellschaft,
Protesten und Unruhen fhrt.

% Zivile Regellosigkeit (Chaos) und zivile Konflikte (Burgerkrieg) folgen.

Wenn Sie die Geschichte fragen, welches kritische Element zu schwerwiegender Inflation® fihrt, so
sind dies

e Rechts- bzw. Regellosigkeit oder
e schwache, d.h. inkompetente und korrupte Machteliten.

Warum? Starke soziale Unruhen (so durch Inflation) oder soziales Chaos (bevorzugte Behandlung von
Bevolkerungsgruppen) provoziert die etablierte Machtelite zu umfangreichen Ausgaben, um die
rebellischen Elemente zu unterdriicken oder zu beruhigen. Die Spaltung der Gesellschaft verursacht
einen starken Rickgang der Staatseinnahmen, sie zieht quasi die Energie aus einer Volkswirtschaft.

Kommen lhnen einige dieser Elemente bekannt vor?

Dynamischer Wandel — dynamische Zeiten

Erinnern Sie Sich an 1873? Das war das Jahr, in dem die Vereinigten Staaten zum Gold-Standard
Ubergingen, indem sie im Munz-Gesetz den Silber-Dollar nicht mehr als Zahlungsmittel auflisteten.
Auch das Deutsche Reich erlieB in 1873 ein ahnliches Gesetz, dass eine Einheitswdhrung in
GoldmUnzen vorsah. Eine fast seismische Bewegung im Geldwesen! Warum héren Sie dartber heute?
Silber ist Teil unseres unbewussten Gedachtnis, denn es wurde schon Jahrtausende von Jahren vor
Gold als Geld genutzt. Die athenische Eule, der roémische Denarius, der spanische Peso —alles
Silbermiinzen — als Grundpfeiler des Handels zwischen Menschen. Wenn das Vertrauen in Institutionen
und deren Schuldeninstrumente, sprich Anleihen, verschwindet, wenden sich daher Anleger
automatisch zu Gold und Silber.

' Lord Brian Griffiths, brit. Okonom, Politiker und ehem. Mitglied der Bank of England in einem Vortrag in der Library
of Mistakes in Edinburgh, UK, am 24. Juni 2025.

2 dito.

3 Griffiths definiert dies als Inflation Gber 100%.
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Was passierte in Krisen in der Vergangenheit? In Zeiten von Staatsschuldenkrisen und Wahrungskrie-
gen (wie 1893, den 1930er bzw. den 1970er Jahren) waren die Kursgewinne von Silber um ein vielfa-
ches hoher als Gold. Das niedrigere Preisniveau macht Silber zum ,Gold des kleinen Mannes’ — fur
jedermann erschwinglich wahrend einer Panic. Man sagt, dass der binare Charakter des Metalls, in-
dustriell und monetar, Silber einen besonderen Status gibt: die ultimative Absicherung bei Systemver-
sagen und technologischer Nachfrage.

Aber: Silber wurde haufig konfisziert und besonderen Steuern unterworfen. Wir missen uns vor Augen
flhren, dass wir am Ende eines Super-Schuldenzyklus stehen. Jede Regierung ist heute zahlungsunfa-
hig, wenn man periodengerecht rechnet. Es ist nur eine Frage der Zeit, wann eine Flucht in diesen
Sachwert erfolgt. In diesem Moment wird Silber mit Fadenkreuz zwischen enormen Kursgewinnen und
Konfiszierung stehen. Der Katalyst ist derzeit noch nicht ersichtlich, wird aber sicherlich historische
Dimensionen haben.

Indikatoren unter Beobachtung

Die in den letzten Abschnitten ausgefihrten Aspekte deuten auf eine nachhaltige Aufwartsbewegung
der Rohstoffe, insbesondere der Edelmetalle, hin. Dass wir in historische Zeiten Gbergehen, zeigt das
vergangene Jahr als Jahr der Edelmetalle. Weder die ‘Magnificent Seven’ noch Nividia selbst konnten
mithalten. Die Historie zeigt, dass dieser Trend in der Regel langer anhalt. Technisch nennt man dieses
Phanomen die Hockey-Schlager Entwicklung:
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Rucksetzer, auch Uber mehrere Monate, sollten einkalkuliert werden. Weniger wahrscheinlich ist ein
einmaliges Hoch, nach dem sich alles in Wohlgefallen auflést. Denn die Rolle der Rohstoffe hat sich
gewandelt: von ‘schmutzigen Industrien’ zu strategischen Elementen einer nationalen
Sicherheitspolitik.

Regionale Verfugbarkeit steht im Mittelpunkt. So werden die wichtigen sechs Elemente der Platin-
Gruppe (PGMs)— Platin, Palladium, Rhodium, Iridium, Ruthenium and Osmium — hauptsachlich in
Sudafrika produziert. Die problematische Situation dieses Landes kdnnte schnell fur stark steigende
Preise sorgen. Daneben werden zwar neue Vorkommen in Stidamerika erkundet, jedoch keinesfalls in
den GroBen, die heute bendtigt werden.

ARS PECUNIAE GMBH 3|4



[ ARS PECUNIAE GmbH

Vorsprung durch Klarheit — Freude am Vermdgen

Indikatoren unter Beobachtung I
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Preis-Stabilitat und die Stabilitat unseres Finanzsystems hangen voneinander ab. Der eingeschla-
gene Weg der westlichen Regierungen, unendliche Verschuldung und Inflation, sollte sich in den
nachsten Jahren durch erhéhte Volatilitat aller Anlageklassen bemerkbar machen. Zentralbanken
werden alles dafur tun, die Fragilitat des Finanzsystems zu tGberdecken. Wie lange dies funktioniert,
kann man heute nicht absehen.

Wir befinden uns in einer einzigartigen Situation: der Kombination von

e geopolitischem Chaos
e einer technologischen Transformation und
e den westlichen Landern im wirtschaftlichen Niedergang.

Das Wesentliche

In den letzten 70 Jahren hat die Welt die Idee einer globalen Weltordnung durch gemeinsame Regeln
und Rechtssicherheit, gepragt. Das ist vorbei — spatestens seit der Venezuela-,Affare’, deren
geopolitische Bedeutung Uber das Ressourcenthema weit hinausreicht. Wir erwarten daher, dass in
diesem Jahr Regierungen, Institutionen und damit auch Markte enorm herausgefordert werden. Bitte
schnallen Sie sich an: Die Volatilitdt wird zunehmen. Unser Haus wird alles dafir tun, Sie durch diese
Stdrme gut zu leiten.

Flexibilitat und Werthaltigkeit sollten in einem Umfeld, dass mehr Treibsand ahnelt, zu Tugenden
mutieren. Dies werden wir nutzen, um strategische Opportunitdten zu nutzen. In diesem Umfeld geht
unser Haus weiterhin von einem mittelfristig starken US-Dollar, steigenden Edelmetallpreisen und
schwierigen Anleihemarkten aus.

Es grtBt Sie das Team der ARS PECUNIAE GmbH

@l,r;a QMO

4 Graphik erstellt durch Gavekal; hier durch ISABELNET.com veroffentlicht. Dezember 2025
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