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Der M & W Privat geh6rt zu den wenigen Investmentfonds in Deutschland, die sowohl in physisch allokierte Edelmetalle als auch in
Edelmetallminenaktien investieren. Der M & W Capital ist einer der besten Edelmetallminenaktienfonds der letzten fiinf Jahre.

Marktkommentar (Dezember 2025)
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Nachdem Gold bereits im Jahr 2024 aus seinem langjahrigen Seitwartstrend nach oben ausgebrochen war, konnten die Edelmetalle im Jahr
2025 insgesamt — mit beeindruckenden Kurszuwachsen — die beste Performance seit 1979 verzeichnen. Als Haupttreiber dieser Entwicklung
muss allen voran die ungebremste Inflationspolitik von Regierungen und Notenbanken genannt werden, die sich ganz im Gegensatz zu der
Zeit 1979/80, als die Fed den Inflationstrend mit drastischen Zinserhéhungen beenden konnte, im Jahr 2025 tendenziell sogar wieder
beschleunigte. So sah sich die Fed angesichts des ungebremsten Neuverschuldungstempos der neuen US-Regierung und der drastisch
steigenden Zinslasten im US-Haushalt sogar gezwungen, die Zinsen trotz hartnackig hoher Inflationsraten deutlich zu senken und dariber
hinaus auch ihre inflationstreibenden US-Staatsanleihenkdufe wieder aufzunehmen. Angesichts dieser in den letzten Jahren schon fast zur
Normalitat gewordenen ,Notstandspolitik” und des Missbrauchs der Weltreservewahrung als Sanktionswaffe haben allen voran die BRICS-
Notenbanken ihre Goldkdufe im vergangenen Jahr ungebremst fortgesetzt, so dass Gold inzwischen schon einen héheren Anteil an den
internationalen Devisenreserven als der Euro hat. Im Zuge der guten Performance stieg nach langer Zeit aber auch das Interesse der privaten
und institutionellen Investoren an den Wahrungsmetallen splrbar an, was allerdings an der im historischen Vergleich niedrigen Gewichtung
von Gold und Silber in den Portfolios noch wenig geandert hat. Auch wenn nach der starken Kursentwicklung immer mit Korrekturen
gerechnet werden muss, sehen wir die Edelmetalle und den Rohstoffsektor insgesamt unverdandert in einem langfristigen Aufwartstrend, da
beim Thema Inflationspolitik der Point-of-no-return nach unserer Einschatzung schon lange tberschritten ist. Zudem bleiben die Edelmetalle
eine unverzichtbare Absicherung gegen latent drohende Finanzkrisen, deren Risiken angesichts der Blasenbildung bei den (Al)-Aktienmarkten,
dem seit 2008 erheblich gewachsenen Schattenbanksektor oder dem auf surreale Summen angeschwollenen OTC-Derivatecasino keinesfalls
unterschatzt werden sollten.

Fundamentals
Gold: Bullenmarkte Globale Geldmengenentwicklung
Performancevergleich (seit 1970, >20%) Global Broad Money (M2/M3, Data covers 169 countries and territories) vs. Gold Price
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US-Teuerung US-Verschuldungspolitik
US-Teuerung und Fed-Zins seit 1971 Staatsverschuldung, Haushaltsdefizit und Zinszahlungen
(Fiskaljahr) Mrd. USD
350 40.000
o fora from Year Ago, Monch, Seasonally Adjusted
e, i 325,03 " 37.637,6
—Federal Race, Percent, Monthly, Adlust
— for Al , Morehh " 35.000

30000

25000

20000

15.000

10.000

00
20
20
US-Teuerungsanstieg
08/1971 - 11/2025 Mrd. USD
o, =0 4.000
+698,6%
& 500 %&H”

<Ry

5.807,5

1000 H

5.000

@ﬁﬁmﬁﬁﬁﬁl F]IIU

i . o < o i e ot i 0
g 5 8 & 8 g g g g g g & & & o & 5 > o & @ & & D D B b
H 4 H H A A s 3 : § B w@f?#@"###yﬁ@&“@“’1&@@*@“#@ﬁ“@#@@‘#m&




MACK &

VERMOGENSVERWALTUNG

WERBEMITTEILUNG

Der M & W Privat gehért zu den wenigen Investmentfonds in Deutschland, die sowohl in physisch allokierte Edelmetalle als auch in
Edelmetallminenaktien investieren. Der M & W Capital ist einer der besten Edelmetallminenaktienfonds der letzten fiinf Jahre.

,»,off the Charts”
Investoreninteresse: Gold- vs. Crypto-ETFs Notenbanken: Gold-Reserven steigen auf 30%!
ETF-Market Share of US listed ETFs vs. All ETF Assets Notenbank-Goldbugs: Gold statt Euro und US-Dollar!
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Goldminen: Unterbewertung COMEX-Silberlager
Barron’s Gold Mining Index-Gold-Ratio seit Auflage Lagerbestand-Entwicklungen (2014-2025)
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Rohstoffe: Vor Wiederentdeckung? US-Aktienmarkt: Keine Blase?
Long period of underinvestment MarketCap-to-GDP-Ratio (Buffett-Indicator)
Industrial Metals Precious Metals =——Qil & Gas = Agri Wdrestsy, Dec31, 205
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Boom des Schattenbank-Sektors OTC-Derivate-Casino
256,8 Billionen USD = 51% aller Finanzanlagen! 845,7 Billionen USD (1. Halbjahr 2025)!
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