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DIE ROLLE VON GOLD IM
AKTUELLEN MARKTUMFELD

GOLDPREISENTWICKLUNG VON 2022 BIS HEUTE

Vermittelt durch:



LIEBE LESERINNEN UND LESER,

das Jahr 2022 war geprédgt von dem Kriegsausbruch in der
Ukraine sowie exorbitanten Preisanstiegen an den Energie-
markten. Bei der Bekdmpfung der damit einhergehenden
Inflation nahm die amerikanische Zentralbank Federal Re-
serve die starkste und schnellste Zinserhohung eines Indus-
trielandes in den letzten 40 Jahre vor, auch die Européaische
Zentralbankbemtihte sichum eine Straffung der Geldpolitik.

In Anbetracht der aktuellen Krisenzeiten ist der Wunsch
nach Sicherheit allgegenwartig. Dabei konnte die , Krisen-
wéhrung“Gold auchimJahr 2022 eindrucksvollnachweisen,

dass sie als Wertspeicher dienen und die Kaufkraft erhalten
kann. Zudem wurde die besondere Bedeutung von Gold als Reservewédhrung deutlich, was daran zu erkennen ist,
dass die Zentralbanken die hochsten (Netto-)Goldzukéufe aller Zeiten téatigten. Gerade die Goldnachfrage der Zent-
ralbanken sorgte im vergangenen Jahr fiir einen Wertzuwachs in nahezu allen Wahrungen - aufSer dem US-Dollar.
Was die Entwicklung in Euro betrifft, so konnte Gold im Jahr 2022 das fiinfte positive Jahr in Folge verzeichnen, wo-
durch dessen besondere Rolle als Wertspeicher, gerade in Krisenzeiten, erneut verdeutlicht werden kann.

Der vorliegende Marktreport soll die Goldpreisentwicklung von 2022 bis heute beleuchten und dabei auf die zentra-
len Sektoren eingehen, von denen die weltweite Goldnachfrage ausgeht.

Ich wiinsche Thnen und IThren Familien eine ebenso gliickliche wie erfolgreiche Sommerzeit
und freue mich auf ein baldiges Wiedersehen.

Herzliche Griifse aus Espenhain
Ihr

15 72

Vorstandsvorsitzender
Geiger Edelmetalle AG

MARKTEINFUHRUNG UNSERER NEUEN PRODUKTE

Als Exklusivpartner der Deutschen Vermogensbera-
tung Unternehmensgruppe hat die Geiger Edelmetalle
AG mit dem GEIGER SILBERSPARPLAN, dem GEIGER
DIREKTKAUF SILBERund der GEIGER GOLDRENTEim
vergangenen Jahr drei neue Produkte entwickelt, die
seit September 2022 eingefiihrt worden sind.

Waéhrend es sich bei Silber um ein spannendes Indus-
triemetall handelt, was insbesondere im Bereich der
Nachhaltigkeit eine wichtige Rolle spielt und u.a. bei
der Elektromobilitat, Photovoltaik sowie Warmepum-
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penherstellung unabdingbar ist, kann die GEIGER
GOLDRENTE als interessantes Anschlussprodukt bei
hohen Auszahlungen bzw. Filligkeiten fungieren.

Der Kunde kann hier auch von der méglichen Wert-
speicherfunktion der , Krisenwadhrung* Gold profitie-
ren und sich seinen Goldbestand ratierlich, in Teilen
oder vollstdndig zu jedem Wunschtermin auszahlen
lassen. Da es sich bei dem Produkt um Anlagegold
handelt, erfolgt der Erwerb des Goldes, wie auch im
GEIGER GOLDSPARPLAN, umsatzsteuerfrei.
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DER GOLDPREIS IM LICHTE AKTUELLER KRISENZEITEN

Seit Beginn des Jahres 2022 erreichte der Goldpreisin nahezu jeder Wahrung ein neues Allzeithoch, wobei allein
der US-Dollar hier als bedeutende Ausnahme zu nennen ist. In diesem Zusammenhang muss jedoch beachtet
werden, dass Gold mit 1.975 USD in Q1/2023 den héchsten Quartalsabschluss aller Zeiten erreichen konnte.

Die nachfolgende Tabelle zeigt, wie sich der Goldpreis in den bedeutendsten Wahrungen in den Jahren 2022 und
2023 sowie im Durchschnitt seit 1971, also im Langzeitverlauf, entwickelt hat:

JAHR WAHRUNG
Entwicklung p.a. EUR usD GBP CNY JPY CHF INR
2023 YTD 7.80% 8,30% 4,10% 11,90% | 15,10% 5,80% 7,90%
2022 6,00% | -0,20% 11,60% 8,30% 13,70% 1,10% 10,80%
Durchschnitt (seit 1971) 9,70% | 10,30% | 11,40% | 12,10% 8,80% 6,60% 14,80%

Ein anderweitiger Ansatz betrachtet den Wert des Gol-
des als konstant, wahrend die Fiat-Wadhrungen bzw. de-
ren Kaufkraftim Wert schwanken.

Im Durchschnitt iiber alle relevanten Wahrungen hin-
weg lag die Entwicklung des Goldpreises 2022 bei 7,2 %,
das Kursplus in EUR betrug dabei 6%, wodurch das
funfte positive Jahrin Folge verzeichnet werden konnte.

Goldpreisentwicklung in EUR in den letzten fiinf Jahren

2018 2019 2020 2021 2022

3,00% 20,90% | 14,70% 1,70% 6,00%

Quelle: Federal Reserve St. Louis (2023)

Quelle: Federal Reserve St. Louis (2023)

Im ersten Halbjahr des bisherigen Jahres 2023 ist wie-
derum ein Wertzuwachs bei dem Goldpreis in EUR
aber auch USD zu erkennen, welcher zum 27. Juni bei
7,8% bzw. 8,3% liegt.

Um den Aspekt der méglichen Wertspeicherfunktion
bzw. des historischen Kaufkrafterhalts zu verdeutli-
chen, kann die Goldpreisentwicklung im Langzeitver-
lauf herangezogen werden.

Wie Tabelle 1 entnommen werden kann, ist fiir den
USD seit 1971 ein Kursplus von durchschnittlich 10,3 %
p-a. zu verzeichnen, wahrend die jahrliche Perfor-
mance in Euro seitdem bei durchschnittlich 9,7 % liegt.

IHR VORTEIL: STEUERFREIHEIT VON GOLD

In diesem Kontext ist besonders hervorzuheben: Lie-
gen zwischen Kauf und Verkauf des Goldes mindes-
tens zwolf Monate sind Kursgewinne fiir Privatper-
sonen einkommenssteuerfrei. Dies gilt sowohl fir
den GEIGER GOLDSPARPLAN und GEIGER DIREKT-

HINTERGRUNDE DER GOLDNACHFRAGE

Um die Goldpreisentwicklung seit 2022 genauer zu be-
leuchten, soll nachfolgend auf die wesentlichen Sekto-
ren eingegangen werden, die fiir die globale Goldnach-
frage stehen und sich wie folgt untergliedern:

GEIGER EDELMETALLE AG

KAUF GOLD als auch fiir die GEIGER GOLDRENTE
und damit fiir alle Goldprodukte, welche die Geiger
Edelmetalle AG Ihnen und Thren Kunden als Exklu-
sivpartner der Deutschen Vermégensberatung Un-
ternehmensgruppe anbietet.

Privatanleger 23 %
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NACHFRAGE DER ZENTRALBANKEN

Ein Blick auf die Aktivitadten der Zentralbanken ist
nicht nur deswegen interessant, weil diese einen An-
teil der weltweiten Goldnachfrage von 24 % auf sich
vereinen. Vielmehr kénnen an den Goldkédufen der
Zentralbanken potenzielle Verdnderungen der geopo-
litischen Gesamtsituation abgelesen werden.

Im Rahmen einer zu Beginn des Jahres 2023 von dem
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) publizierten
Studie werden zwei zentrale Erklarungsanséatze gelie-
fert, warum Gold fir die Zentralbanken ein wichtiges
Asset sein kann:

* Gold dientin (Krisen-)Zeiten, d.h.zunehmender wirt-
schaftlicher, finanzieller sowie politischer Unsicher-
heit, als ,sicherer Hafen“ bzw. Wertspeicher.

* GoldwirdalsReservegenutzt,wennVermdgenswerte
bspw. aufgrund von Sanktionen eingefroren werden.

Um die Bedeutung dieser Argumente besser verste-
hen zu konnen, lohnt sich eine Betrachtung der Gold-
nachfrage durch die Zentralbanken im historischen
Kontext. Die weltweit hdchsten Goldbestdnde wurden
durch die USA angehauft, dahinter folgen Deutsch-
land, Italien und Frankreich sowie Russland und
China. Die folgende Ubersicht zeigt, wie hoch die of-
fiziellen Goldbestédnde der Top 10 sind und wie hoch
der jeweilige Anteil des Goldes an den sonstigen Wah-
rungsreserven ist:

GEIGER EDELMETALLE AG

TOP 10 OFFIZIELLE GOLDBESTANDE (Stand: 31.12.2021)

Anteil am Anteil an
na || e | Wahrng

bestand des Landes
USA 8.133,56 23% 66 %
Deutschland | 3.359,18 9% 66 %
Italien 2.450,95 7% 63%
Frankreich | 2.435,40 7% 58%
Russland 1.461,86 6% 21%
China 1.947,08 5% 3%
Schweiz 1.038,86 3% 5%
Japan 846,01 2% 4%
Indien 752,70 2% 7%
Turkei 656,28 2% 35%

Quelle: International Monetary Fund (2023)

BeiderBetrachtungfillt auf, dass die Goldbestdnde bei
den westlichen Nationen bereits einen Anteil von mehr
als 50% an den Wahrungsreserven ausmachen.

Demgegeniiber entsprechen die Goldbestdnde bei den
grofsten Kaufern der vergangenen Jahre, Russland und
China, lediglich 21 % bzw. 3% im Verhdltnis zu den
sonstigen Wahrungsreserven.
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ZENTRALBANKEN IM GOLDRAUSCH

Im Jahr 2022 betrugen die Nettokdufe der Zentral-
banken insgesamt 1.136 Tonnen, was einem immen-
sen Anstieg von 145 % im Vergleich zum Vorjahr 2021
(463 Tonnen) entspricht.

Ein Zuwachs auf neuem Rekordniveau. Gerade im di-
rekten Vergleich zum bisherigen Rekordjahr 2019, in
demlediglich 668 Tonnen netto zugekauft worden sind.
In anderen Worten wurde die vorherige Bestmarke im
Jahr 2022 um exorbitante 70 % tiberstiegen.

Was den zeitlichen Horizont betrifft, erfolgten die
meisten Goldkédufe der Zentralbanken ab dem zwei-
ten Halbjahr 2022, wodurch die Vermutung angestellt
werden kann, dass diese im Besonderen mit den Sank-
tionsmafinahmen bzw. dem Einfrieren der Devisenre-
serven Russlands in Verbindung stehen.

Mit einem Zuwachs von 148 Tonnen erhohte die Tiir-
keiihre Goldbestdnde im Jahr 2022 am meisten, wobei
diese Zukédufe im Lichte der hohen Inflation von durch-
schnittlich 72% sowie der im Wert immer weiter fal-
lenden tiirkischen Lira einzuordnen sind.

Die Berichterstattung der chinesischen Zentralbank in
Sachen Goldkaufe ist deutlich weniger transparent als
bei anderen Nationen. Hierbei ist zu berticksichtigen,
dass China auf dem Weg ist, die landeseigene Abhén-

gigkeit von dem US-Dollar in Zukunft weiter zu redu-
zieren. Diese Entwicklung ist u.a. daran zu erkennen,
dass der US-Dollar 2010 noch fiir 83% des chinesischen
Aufienhandels stand, wahrend im Marz 2023 erstmals
mehr Auffenhandelstransaktionen in Renminbi Yuan
(CNY) als US-Dollar abgewickelt worden sind. Vor die-
sem Hintergrund leuchtet es ein, dass China zudem die
Goldbestande erhoht, da es sich hierbei um eine eben-
so neutrale wie hochliquide Reservewdhrung handelt.
Wahrend die internationale Bedeutung des CNY zu-
nehmen und jene des US-Dollars in Zukunft erodieren
konnte, sollen die Goldkaufe der voranschreitenden
Unabhéngigkeit Chinas Rechnung tragen, ohne dabei
so transparent offengelegt zu werden, dass sich der
Goldpreis (zu) stark erhoht. Laut offiziellen Angaben
kaufte Chinaalleinin denletzten zwei Monaten 2022 62
Tonnen Gold, wiahrend der chinesische Goldbestand
im ersten Quartal 2023 um weitere 58 Tonnen erhoht
wurde.

Global betrachtet setzt sich die oben genannte Gold-
nachfrage der Zentralbanken auch im Jahr 2023 fort.
So belief sich die Summe der Goldkédufe in Q1/2023 auf
228 Tonnen, was ebenfalls einer neuen Rekordmarke
entspricht, die 34 % tiber dem bis dato bestehenden Re-
kordniveau aus dem Jahr 2013 liegt.

GOLDKAUFE DER ZENTRALBANKEN 2022

Turkei
China
Agypten
Katar

Irak
Usbekistan
Indien
Russland

Vereinigte Arabische Emirate

Argentinien
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in Tonnen

Quelle: World Gold Council (2023)
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PRIVATANLEGER

Mit Blick auf die hohen Inflationswerte des Jahres 2022
in den USA und Europa konnten auch die Privatanleger
Gold als moéglichen Wertspeicher nutzen, um somit deren
Kaufkraft weitgehend zu erhalten. Insofern wundert es
nicht, dass die letztjahrige Nachfrage nach Goldbarren
und -miinzen in den westlichen Nationen ein neues Spit-
zenniveau erreichte und mit427 Tonnen iiber dem bishe-
rigen Rekordjahr 2011 (416 Tonnen) lag. Davon entfiel mit
314 Tonnen ein Grofiteil auf européische Privatanleger.
In diesem Zusammenhang sind neben der fortwdhrend
hohen Teuerungsrate, das Risiko einer wirtschaftlichen
Rezession sowie die Volatilitat der lokalen Wahrungen
als mogliche Grinde zu nennen, warum die ,,Krisenwéh-
rung“ Gold aktuell von besonders hohem Interesse ist.

Was Investitionen auf dem globalen Gesamtmarkt be-
trifft, z. B. in Form von (physischen) Sparpldnen oder
Exchange Traded Commodities (ETCs), stieg die Nach-
frage im vergangenen Jahr von Januar bis April stark
an und flachte im weiteren Verlauf des Jahres um in
Summe 3% ab. Aufféllig dabei ist das Anlegerverhal-

ten der Européer, da die angesparten Goldbestdnde
hier um lediglich 0,4% zurtickgingen und somit im
Vergleich zum Vorjahr nahezu unverdndert blieben.
Obwohl die US-amerikanische Federal Reserve sowie
Europdische Zentralbank EZB mit fortwdhrenden
Zinserhéhungen innerhalb kiirzester Zeit auf die In-
flation reagierten, fiihrten diese zu einem sehr tiber-

\

schaubaren Goldausstieg.




SCHMUCKINDUSTRIE:

Der tiberwiegende Teil der globalen Goldnachfrage lag
auch im Jahr 2022 im Bereich der Schmuckindustrie.
Trotz eines Rickgangs von 3% auf 2.086 Tonnen macht
diese mit 46 % immer noch fast die Hélfte der Gesamt-
nachfrage aus. Der iiberschaubare Riickgang geht da-
beiim Besonderen auf China zuritick, da die chinesische
Schmucknachfrage mit 571 Tonnen 15% unter dem
Durchschnitt derletzten zehn Jahre lag, was vordergriin-
dig auf die dufSerst restriktive Null-Covid-Politik der
chinesischen Regierung zurtiickzufiithren ist. Bei Indien,
dem zweiten grofden Akteur im Bereich der Schmuckin-
dustrie, ging die Nachfrage 2022 um 2 % zuritick, lag mit
600 Tonnen aber in etwa auf dem Niveau der Vorjahre.

Besonders starke Nachfragezuwéchse verzeichneten die
Lander im Nahen Osten (15 %), aber auch in Stidostasien,
wo insbesondere Thailand sowie Vietnam mit einem An-
stieg von 15% bzw. 51% zu nennen sind.

In den USA blieb die Schmucknachfrage im Jahresver-
gleich weitgehend unverdndert. Die allgegenwértigen
Rezessionssorgen in Verbindung mit der abgeschwéch-
ten Fiskalpolitik fiihrten dabei zu einem Riickgang von
144 Tonnen bzw. 4%, wobei 51 Tonnen auf das vierte
Quartal 2022 entfielen. In Europa verringerte sich die
Schmucknachfrage im letzten Quartal des vergangenen
Jahres ebenfalls, stieg im Gesamtjahr 2022 jedoch um in
Summe 4% bzw. 71 Tonnen. Wahrend die Schmucknach-
frage in den USA das Vor-Corona-Niveau bereits iiberstie-
genhat,liegt Europaaufeinemnahezuidentischen Level.

FAZIT

Die hohe Goldnachfrage und damit in Verbindung ste-
hende Entwicklung des Goldpreises des vergangenen
Jahres fufit im Besonderen auf einer starken Nachfra-
ge durch die Zentralbanken, wéahrend der Erwerb von
Barren- und Miinzprodukten sowie Schmuck auf einem
konstant hohen Level liegen. In Anbetracht der geopoli-
tischen Gesamtsituation sind auch in diesem Jahr wei-
tere Netto-Zukdufe durch die Zentralbanken moéglich,
zudem konnten sich in der chinesischen Schmucknach-
frage positive Tendenzen ergeben, wenn die Corona-
krise auch in diesem Land weiter abklingen sollte.

Alles in allem erfreute sich Gold im Jahr 2022 einer &u-
BBerstrobusten Nachfrage, wobei gerade das Kaufverhal-
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ten der Zentralbanken zeigt, dass Gold in turbulenten
Markt- bzw. Krisensituationen ein wichtiger Wertspei-
cher sein kann und erneut als weltweit anerkannte
L,Krisenwahrung“ fungiert.

Was die Potenziale fiir den Silberpreis angeht, so trifft
ein abnehmendes Angebot auf eine stetig wachsende
Nachfrage. Gerade die Energiewende induziert innova-
tive Entwicklungen im Bereich erneuerbarer Energien,
woflr Silber ein zentraler Bestandteil ist. Da auch die
nicht-industrielle Nachfrage aus dem Schmuck- bzw. In-
vestmentbereich derzeit robust ist, sind bei Silber auch
weiterhin dufierst positive Entwicklungschancen zu er-
kennen.
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UBER DIE GEIGER EDELMETALLE AG

Bei den GEIGER EXKLUSIVE EDELMETALLE Produk-
ten kaufen Sie reines Feingold sowie Feinsilber. Diese
Edelmetalle stammen aus zertifizierter Herkunft. Das
Rohmaterial wird entweder in Deutschland recycelt
oder in Ldndern gewonnen, die sich an die Richtlinien
der OECD beziglich Arbeitsbedingungen, politischer
Situation und 6kologischer Standards halten.

Die Verarbeitung zu einem Barren erfolgt unter-
Verwendung von 100 % Okostrom komplett in der mo-
dernen, unternehmenseigenen Schmelz- und Préage-
stitte in Deutschland.

LBMA

AFFILIATE
MEMBER

. ®
TUVRheinland

TUV Rheinland verleiht der Geiger Edelmetalle AG
im Bereich Edelmetallsparen das Siegel ,Gepriifte
Servicequalitdt“. Von der Antragserfassung und
Verwaltung der Edelmetallsparpldne tber den

RECHTLICHE HINWEISE

Dieser Marktbericht ist ausschlieflich fiir den Empfanger bestimmt
und wird nicht auf Basis einer Vertragsbeziehung zur Verfiigung ge-
stellt. Die Inhalte dieses Berichts bertiicksichtigen daher nicht die indivi-
duellen Anlageziele oder die finanzielle Situation des Empfangers.

Der Bericht dient ausschlief8lich Informationszwecken und stellt weder
eine Beratungsleistung noch Anlageempfehlung dar.

Die in diesem Marktbericht veroffentlichten Informationen basieren
auf den im Quellenverzeichnis angegebenen Quellen, die Geiger Edel-
metalle AG iibernimmt keine Verantwortung fiir die Richtigkeit oder
Aktualitdt des Inhalts. Die Geiger Edelmetalle AG iibernimmt keine
Haftung fiir Verluste oder Schaden jedweder Art, die durch die Verwen-
dung der in diesem Bericht enthaltenen Informationen entstehen.

Die Vermdgensberater der Deutsche Vermdogensberatung
Unternehmensgruppe sind die richtigen Ansprechpartner
bei Ihrem Kauf von physischem Gold und Silber.

Deutsche
Vermogensberatung

Quellennachweise:

ZERTIFIZIERT www.tuv.com
1D 9000001112

Wir verarbeiten nur Gold und Silber mit der hochsten
Reinheit. Fir jede Rohstoffcharge wird eine Priifung
durch ein renommiertes Institut durchgefiithrt. Unser
Verarbeitungsbetrieb ist zertifiziert nach ISO9001.
Echtheit und Reinheit werden von uns durch ein
Zertifikat garantiert.

1S0 9001

BUREAU VERITAS
Certification

Edelmetallhandel bis hin zur physischen Lagerung
der Edelmetalle bestétigt der TUV Rheinland, dass
Geiger Edelmetalle AG sorgféltig abgestimmte
Serviceprozesse implementiert hat.

Die in dem Marktbericht genannten Zahlen beziehen sich auf die
Wertentwicklung des Goldpreises in der Vergangenheit. Die Wertent-
wicklung in der Vergangenheit ist kein zuverldssiger Indikator fiir die
kiinftige Entwicklung. Die Geiger Edelmetalle AG gibtim Rahmen dieses
Marktberichts keine Goldpreisprognosen ab.

Die im Bericht aufgefiihrten Preise fiir Edelmetalle entsprechen den
Briefkursen im Interbankenmarkt, die Preise im Rahmen der Produkt-
palette GEIGER EXKLUSIVE EDELMETALLE weichen hiervon ab.

Sofern nicht anders angegeben, ist die Geiger Edelmetalle AG der Eigen-
tlimer oder Lizenznehmer aller in diesem Bericht aufgefiihrten geisti-
gen Eigentumsrechte.

Incrementum AG (2023), International Financial Statistics (2023), International Monetary Fund (2023),
Metals Focus (2022), World Economic Outlook (2022), Statista (2023), World Gold Council (2023)
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