Finanzreport zum Thema Geldentwertung,
Geldschopfung und Vermogensbildung

NEWSLETTER-REPORT

Silber mit enormem

Wertsteigerungspotenzial!

Liebe Leser,

seit Anfang Marz haben die Edelmetalle, allen voran Silber, eine erhebliche Wertsteigerung erfahren:
Der Goldpreis legte bis 10. Juni 2024 etwa 14 Prozent zu und der Silberpreis rund 34 Prozent, gemessen
am Londoner Fixingpreis. Das ist fiur sichere Anlagen beachtlich; vor allem, wenn man bedenkt, dass

dies innerhalb eines so kurzen Zeitraums geschah.

Wahrend dieser starken Aufwartsbewegung hat Gold
den Grof3teil der Aufmerksamkeit auf sich gezogen, weil
es neue Allzeithochs erreichte. Davon ist Silber noch
ein grolRes Stick entfernt. Zum Allzeithoch von 49,81
Dollar aus dem Jahr 2011 fehlt noch eine Wertsteige-
rung von rund 67 Prozent. Es gibt zahlreiche Griinde,
warum Silber vermutlich am Beginn von starken Preis-
steigerungen stehen dirfte. Neue Héchstpreise beim
Silber sind nur eine Frage der Zeit! Die Chancen
stehen gut, dass Silber schon bis Ende 2025 die alten
Preisrekorde Uberwinden konnte.

Hintergriinde des jiingsten Preisanstiegs

Zinssenkungserwartungen, eine anhaltend starke indus-
trielle Silber-Nachfrage und das ,,Short Covering“ sind
naheliegende Ursachen fur den Preisanstieg des Silbers.
Unter ,Short Covering® versteht man folgendes: Spe-
kulanten, die auf fallende Silberpreise gewettet haben,

verlieren Geld, wenn der Kurs steigt. Dadurch sind sie
gezwungen, ihre Positionen zuriickzukaufen, was den
Preis zusatzlich ,nach oben treibt®.

Die chinesische Wirtschaftskrise
hilft den Edelmetallen

China erlebt nach mindestens zwei Jahrzehnten eines
fast ununterbrochenen Booms eine schwere Wirt-
schaftskrise sowie einen Zusammenbruch des Immo-
bilien- und Aktienmarktes. Chinas implodierende Im-
mobilien- und Aktienmarktblasen haben zu Verlusten
von vielen hundert Milliarden Dollar gefihrt. Der chine-
sische Aktienindex hat sich seit 2021 mehr als halbiert.
Chinesische Anleger haben offensichtlich ihr Vertrauen
in den Immobilien- und Aktienmarkt verloren und richten
nun ihre Aufmerksamkeit vor allem auf Gold, das in
China seit Jahrtausenden grol3es Vertrauen genieldt.
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GOLD PREMIUM/DISCOUNT IN CHINA (7-DAY MOVING AVERAGE)
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Chinesische Investoren haben sich zuletzt mit solcher  Auch der Silberpreis notierte aufgrund hoher Nach-

Intensitatin den Goldmarkt gestirzt, dass sie den Preis  frage zuletzt in China héher als im Rest der Welt.

des lokal gehandelten Goldes bis zu 80 USD pro Unze

Uber den internationalen Goldpreis getrieben haben Im Chart unten wird eine Preisdifferenz zwischen

(siehe Grafik oben). dem hoéheren Shanghai-Preis in Weily und dem US-
amerikanischen COMEX-Preis in Gelb sichtbar.

Darlber hinaus sturzten sich chinesische Anleger kurz-

lich in einen inlandischen Goldaktienfonds, was dazu

fUhrte, dass dessen Auf-

schlag vollig irrational um Last Price

30 Prozent in die Hohe B .CHINAAG U Index 34.6097

schnellte, bis der Handel B XAG Curncy 31.6310

eingestellt wurde, um die
Aufregung zu beruhigen
und die Anleger zu schiit- }
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Chinesische Anleger kon- UM

zentrieren sich eher auf
Gold als auf Silber. lhre
massiven Kaufe haben da-
zu beigetragen, den Gold-
preis in die H6he zu trei-
ben. Dies hat sich aber
auch positiv auf den Sil-

berpreis ausgewirkt: 2019 2023
.CHINAAG U Index (Shangha aily 290MAY2019- 24 opyri 24 Bloomberg Finance L.P.
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SILBER - ANGEBOT UND NACHFRAGE AUF EINEN BLICK

Year on Year

Million ounces 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023  2024F 2023 2024F
Supply
Mine Production 896.8 B899.8 8636 850.6 B83r.2 783.4 829.0 836.7 830.5 8235 -1% -1%
Recycling 1470 1457 147.2 1487 1482 1643 1737 176.9 1786 1789 1% 0%
Net Hedging Supply 22 0.0 0.0 0.0 139 85 0.0 0.0 0.0 0.0 na na
Net Official Sector Sales 1.1 1.1 1.0 12 1.0 1.2 15 1.7 1.6 1.5 -6% -9%
Total Supply 1,047.0 10465 10118 10005 1,000.3 9574 10043 10154 1,010.7 1,003.8 0% -1%
Demand
Industrial (total) 4571 4895 526.4 5242 5235 509.7 561.3 5883 654.4 7109 11% 9%
Electrical & Electronics 2723 3089 339.7 330 3213 3220 351.2 N3 4451 485.6 20% 9%
..of which photovoltaics 59.6 81.6 99.3 87.0 74.9 82.8 889 1181 193.5 2320 64% 20%
Brazing Alloys & Solders 511 491 50.9 520 524 475 50.5 49.2 50.2 51.8 2% 3%
Other Industrial 1337 1315 1358 141.2 1438 140.2 159.6 167.8 159.0 1735 -5% 9%
Photography 382 347 324 314 30.7 269 27.7 275 27.0 26.1 -2% -3%
Jewelry 2025 189.1 196.2 203.2 2016 1509 182.0 2345 203.1 211.3 -13% 4%
Silverware 583 535 59.4 67.1 61.3 3n.2 40.7 735 55.2 58.8 -25% 7%
Net Physical Investment 309.3 2129 155.8 1659 187.4 2081 2843 3371 2431 2120 -28% -13%
Net Hedging Demand 0.0 120 11 7.4 0.0 0.0 35 179 12.2 0.0 -32% na
Total Demand 1,065.4 991.8 971.3 999.2 1,004.4 9268 1,099.6 12789 1,195.0 12191 -T% 2%
Market Balance -18.4 54.7 40.5 1.3 =41 3086 -95.4 -263.5 -1843 -2153 -30% 17%
Met Investment in ETPs =17.1 539 72 -21.4 833 331 64.9 -1258 -42.1 50.0 -67% na
Market Balance less ETPs -1.3 0.8 33.3 227 -87.4 -300.5 -160.3 -137.7 -142.2 -265.3 3% 87%
Nominal Silver Price (US $/oz, London price) 15.68 17.14 17.05 15.71 16.21 20.55 25.14 2173 23.35 - T% na
e e

Source: Metals Focus

Wahrend die Silbernachfrage in den letzten vier Jahren  rund 8 Prozent zuriickgegangen (Grafik rechts unten).
stark gestiegen ist, ist das Gesamtangebot an Silber

(Grafik links unten) seit mehr als einem Jahrzehnt mit ~ Zum leichteren Vergleich der beiden Grafiken:

rund einer Milliarde Unzen (entspricht ca. 31.100 Tonnen)  30.000 Tonnen entsprechen 964,52 Mio Unzen
annahernd konstant geblieben. Die weltweite Minen-  830,5 Millionen Unzen entsprechen 25.832 Tonnen
produktion von Silber ist in den letzten zehn Jahrenum  31.436 Tonnen entsprechen 1010,7 Mio Unzen
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unersetzlicher Bestandteil
der PV-Technologie. Das
»oilver Institute® prognosti-
ziert fUr das Jahr 2024 einen
Anstieg der Silbernachfrage
in der Solarindustrie um 20
Prozent auf schatzungsweise
7.217 Tonnen (232 Millionen
Unzen).

Jewelry

51% Der Automobilsektor ist ein

weiterer Bereich, in dem der
Silberverbrauchsteigt. Elek-
trofahrzeuge sind ein wich-
tiger Faktor fur dieses
Wachstum. Jedes Elektro-
fahrzeug enthalt aufgrund
seiner elektrischen Kontak-

Quelle: GFMS Definitive, Metals Focus, The Silver Institute, UBS

Die Silbernachfrage nimmt rapide zu

Obwohl Silber vor allem fur seine Verwendung in
Schmuck, Silberwaren, Miinzen und Barren bekannt
ist, ist die groRte Quelle der Silbernachfrage industriel-
ler Natur (siehe Grafik oben).

Dank seiner einzigartigen physikalischen, chemischen
und elektrischen Eigenschaften wird Silber in der Elekt-
ronik, fur Solarpaneele, in Autos, in der Fotografie, inder
Medizin, in der chemischen Industrie und in vielen an-
deren Bereichen verwendet.

Die wachsende Zahl von Verwendungszwecken flr
Silber, in Verbindung mit dem anhaltenden globalen
Wirtschaftswachstum, fuhrt zu einem erheblichen
Anstieg der industriellen Nachfrage nach Silber. Der
~World Silver Survey 2024“ prognostiziert flr die in-
dustrielle Silber-Nachfrage ein Rekordhoch von 710
Millionen Unzen im Jahr 2024, was einem Anstieg von
etwa neun Prozent gegenlber dem Vorjahr entspricht.
Dieses Wachstum wird in erster Linie von der Photo-
voltaik- (PV) und der Automobil-Industrie erzeugt.

Die vermehrte Einfuhrung der Solarenergie schreitetra-
sant voran und Silber bleibt aufgrund seiner hervorra-
genden Leitfahigkeit und Reflexioneigenschaften ein

te eine betrachtliche Menge

Silber, und mit der zuneh-
menden Verbreitung von Elektrofahrzeugen wird die
Nachfrage nach Silber in diesem Sektor weiter anstei-
gen.

Der stetige Anstieg der industriellen Nachfrage in den
letzten zehn Jahren (Grafik unten) treibt die Gesamt-
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GLOBAL DEMAND
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Nachfrage nach Silber (Grafik oben) sukzessive in die
Hohe.

Die Silberknappheit verfestigt sich

Seit 2021 gibt es ein Silberdefizit, da die Nachfrage das
Angebot Ubersteigt — ein Umstand, der die Preise in die
Hohe treibt. Die begrenzte Exploration und Erschlie-
Bung neuer Silberminen in Verbindung mit der zeit-
intensiven Inbetriebnahme neuer Minen Iasst vermuten,
dass in naher Zukunft kaum mit einer nennenswerten
Erh6hung des Angebots zu rechnen ist.

Auf der anderen Seite wird erwartet, dass die Nachfrage
nach Silber weiter steigen wird, angeheizt durch das
Wachstum der Solarenergie, der Elektrofahrzeuge und
anderer industrieller Anwendungen.

Die starke Nachfrage in Verbindung mit einem lauen
Anstieg des Angebotes flihrte zu einem Defizit von
184,3 Mio. Unzen im Jahr 2023 und wird voraussichtlich
zu einem noch gréReren Defizit von 215,3 Mio. Unzen
im Jahr 2024 fihren. Diese Dynamik deutet auf ein
mogliches Szenario hin, in dem die Silberpreise in
den kommenden Jahren weiter steigen sollten.

T

.
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Das Gold-Silber-Verhaltnis zeigt:
Silber ist noch sehr glinstig!

Edelmetallanalysten beachten das Verhaltnis zwischen
dem Gold- und Silberpreis, um zu beurteilen, ob Silber
im Vergleich mit Gold unter- oder Uberbewertet ist.

Silber kommt in der Erdkruste etwa 17-mal haufiger vor
als Gold, was einer der Griinde ist, warum Gold im Laufe
der Geschichte meist 17-mal teurer war als Silber.

Wahrend des Rémischen Reiches wurde das Preis-
verhaltnis von Gold zu Silber per Regierungsdekret auf
12 zu 1 festgelegt. In weiten Teilen Europas war das
Verhaltnis zwischen Gold- und Silberpreis wahrend
des Mittelalters und der Renaissance ahnlich hoch an-
gesetzt. Im Jahr 1792 legte die neu gegriindete US-
Regierung das Verhaltnis auf 15:1 fest.

Wenn das Gold-Silber-Verhaltnis stark von seinem
langfristigen historischen Durchschnitt abweicht, gibt
es Grinde fur die Annahme, dass etwas nicht stimmt
und dass das Verhaltnis schliellich wieder zu seinem
historischen Durchschnitt zurlickkehren wird.

In den letzten Jahrzehnten bewegte sich das Gold-Sil-
ber-Preis-Verhaltnis meist zwischen 50 und 100, was
weit Uber dem historischen Durchschnitt liegt.

Das aktuelle Gold-Silber-Verhaltnis betragt 77,7. Das
bedeutet: Silber ist im Vergleich zu Gold im histori-
schen Vergleich extrem unterbewertet.

GOLD : SILBER 77,72172
JFD Brokers : JFD Brokers * 15:24:03
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GOLD-TO-SILVER RATIO
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Wirde das Verhaltnis auf seinen Durchschnittswert von
52,8 seit 1915 zuriickgehen (Grafik oben), ohne dass
der Goldpreis steigt, stinde der Silberpreis bei etwa
44 Dollar je Unze.

Wirde das Verhaltnis gar wieder auf 16:1 zurlickgehen,
wie zuletzt 1980, errechnet sich fur die Silber-Unze ein
Preis von 145 Dollar.

£ Silver/ U. S. Dollar 1M e =
(28.23200) 210.0 (28.25300]
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Preisexplosion ist moglich

Der Silberchart unten, der die letzten 20 Jahre ab-
bildet, zeigt einen vielversprechenden Kursausbruch!
Seit Uber einem Jahrzehnt bildet sich ein Dreiecks-
muster, in dem Aufwarts- und Abwartstrendlinien zu-
sammenlaufen. Solche charttechnischen Muster
fuhren haufig zu sehr starken Kurs-Bewegungen
in Richtung des Kursausbruchs!
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Der alte Preis-Hochststand von etwa 50 Dollar kdnnte
durchaus binnen weniger Monate wieder erreicht wer-
den. Wenn der Silberpreis erst mal eine Rally beginnt,
kann man oft gar nicht glauben, wie schnell der Preis
steigt. Die vergangenen drei Monate mit einem Wert-
zuwachs von 34 Prozent fallen in diese Kategorie.

Fazit:

Der Silbermarkt scheint auf eine Zukunft zuzusteuern,
die durch ein begrenztes Angebot und eine steigende
Nachfrage gekennzeichnet ist. An steigenden Silber-
preisen dirfte kein Weg vorbeifihren.

Impressum:
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Alles Uber das Rohstoffmanagement der SWM AG
erfahren, hier klicken!

Gutes Gelingen bei Ihren Entscheidungen
wuinscht lhnen

lhr
Customer-Service der SWM AG

SWM AG - Postfach 334 | 9496 Balzers | Furstentum Liechtenstein
Buro: Hampflander 22 |1 9496 Balzers | Furstentum Liechtenstein | Telefon: +423 23 00 182 | service@sev.li

[Viceo | Tutter | Google J| Newsitier-Archi der Swh AGll wwwswr-agii |

N
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Nachfolgend erganzende Informationen zu Edelmetallen:
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