MACK & WEILS

VERMOGENSVERWALTUNG

Marktkommentar August 2021

Investmentpolitik: Seit dem Ausbruch der Finanzkrise im Jahr 2008 haben die internationalen Notenbanken zur »Lésung« des Uberschuldungsproblems die
Zinsen in Richtung Null oder sogar in den Negativbereich abgesenkt und finanzieren die weltweit exponentiell wachsenden Schuldenberge immer intensiver
mit ihren Druckerpressen. Da die »Wahrungshlter« mit dieser historisch beispiellosen Geldpolitik immer gréRere Risiken fir die Stabilitat des heutigen
Finanzsystems erzeugen, haben wir die Investitionen in beiden Fonds in den letzten Jahren immer starker auf physische Edelmetalle und Edelmetall-
minenaktien fokussiert.

US-Aktienmarkt: Keine Blase? US-Immobilienmarkt: Keine Blase?
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Dank der u. a. in den letzten 18 Monaten von der US-Notenbank erzeugten 4.174 Mrd. USD erlebten die USA einen kraftigen Kursauf-
schwung auf den Finanzmarkten, dem allerdings die fundamentale »Bodenhaftung« fehlt. Denn wahrend das aktuelle S&P 500-Shiller-KGV
den zweitteuersten Aktienmarkt aller Zeiten signalisiert, markiert die Marktkapitalisierung der S&P 500-Unternehmen in Relation zur Wirt-
schaftsleistung ein neues historisches (Uber-)Bewertungsrekordhoch. Auch auf dem US-Immobilienmarkt geht es heftig zur Sache, kiinden
doch hier Hauspreisanstiege um bis zu 37 % p. a. deutlich von grassierenden Spekulationsexzessen. Wahrend der von 1951 bis 1970
amtierende US-Notenbank-Chef McChesney Martin die Aufgabe eines Zentralbankers damals noch darin sah, ,,die Bowle-Schale genau dann
wegzunehmen, wenn die Borsen-Party so richtig in Gang kommt“, fillt dagegen der heutige Fed-Chef Powell die Bowle-Schale ungeachtet
aller Party-Exzesse stetig weiter mit ungebremsten Anleihekaufen und dem Versprechen, die Zinsen nicht anzuheben, kraftig auf.

US-Schuldendkonomie: In debt we trust! Geldsystem ohne Gold-Anker: In fiat money we trust?
US-Gesamtverschuldung vs. BIP Fiat-Money-Abwertung gegentiber Gold
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Obwohl die Teuerung auch im Juli mit 5,4 % p. a. erneut ,hoher als erwartet” ausgefallen ist, beharrt der das hohe Niveau sogar selbst als
,besorgniserregend” bezeichnende Fed-Chef Powell weiterhin darauf, dass der anhaltende Teuerungsdruck lediglich ,voriibergehend” ware.
Diese Dauer-Verbalakrobatik weckt allerdings ungute Erinnerungen, sollte doch auch die Ende 2008 ausgerufene und inzwischen fest
zementierte Notstandspolitik bereits genauso voriibergehend sein, wie die vor 50 Jahren vom US-Prasidenten Nixon verkiindete Aussetzung
der Golddeckung des US-Dollars. Betrachtet man nun die seit 1971 stark steigende und inzwischen exponentiell wachsende US-Gesamt-
verschuldung, so liegt die Vermutung nahe, dass zur Aufrechterhaltung der Solvenzillusion der US-Schuldenékonomie die Inflation nicht
voriibergehend, sondern ... dauerhaft etabliert werden muss.

Gold vs. US-Geldmenge M2: Unterbewertung Gold vs. Rohstoffe: Unterbewertung
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Da die Notenbanken von ihrer Gelddruckpolitik langst nicht mehr ernsthaft abriicken kénnen, wird sich die seit 1971 zu beobachtende
Abwertung der fiat-money-Wahrungen gegeniiber Gold auch weiterhin fortsetzen. Angesichts dessen und der aktuellen Unterbewertung
gegenulber vielen Asset-Klassen leitet sich jedoch nicht nur fur den Goldpreis ein erhebliches Kurspotenzial ab, sondern auch fur den Gold-
und Silberminensektor, der trotz eines weiteren starken Quartals mit hohen Free Cash Flow-Ausweisen zuletzt sogar auf ein 12-Monatstief
ausverkauft wurde.

Die aktuellen Einschatzung der Mack & Weise GmbH Vermdégensverwaltung kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung @ndern. Soweit die in diesem Dokument enthaltenen Daten aus

externen Quellen stammen, Gibernimmt die Mack & Weise GmbH Vermogensverwaltung fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit dieser Daten keine Gewdhr, auch
wenn nur als zuverldssig erachtete Daten verwendet worden sind. Weitere wichtige Informationen zur Anlage in Investmentfonds entnehmen Sie bitte dem M & W-Disclaimer!



