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LAIQON Research Spotlight Wealth. Next Generation,

~Silber-Rally Reloaded: Was 2025 mit 1980 gemeinsam hat”

vom Global Equity Growth Team,
Portfoliomanagement
SPSW Capital GmbH

Frankfurt, 28. Oktober 2025. Der Silberpreis hatim Oktober 2025 erneut die Marke von 50 US-Dollar uberschritten,
ahnlich wie bei der Rally von 1980. Wahrend damals spekulative Krafte und Marktmanipulation den Preisanstieg
dominierten, basiert der aktuelle Trend auf fundamentalen Faktoren wie globaler Geldmengenausweitung, geopo-
litischen Unsicherheiten und einer starken industriellen Nachfrage, insbesondere aus der Solar- und Elektronik-
branche. Die weltweite Silberproduktion stagniert, wahrend die Nachfrage weiter steigt, was zu einem Angebotsde-
fizit fhrt. Im Unterschied zu 1980 ist der Markt heute liquider, transparenter und starker reguliert. Silber bietet in-
stitutionellen Investoren Chancen als Beimischung im Rohstoffportfolio und als strategische Positionierung im Rah-
men der Energiewende. Kurzfristig bleibt die Volatilitat hoch, langfristig bestehen jedoch positive Perspektiven.

Silber, eines der altesten und zugleich vielseitigsten Edelmetalle der Weltwirtschaft, stehtim Jahr 2025 erneut im Zentrum der
Aufmerksamekeit institutioneller Anleger. Nach einem Jahrzehnt relativer Seitwartsbewegung hat sich das Metall in den letzten
zwei Jahren zu einem der starksten Rohstoffperformer entwickelt. Der Preis je Feinunze Uberstieg im Oktober 2025 erneut die
Marke von 50 US-Dollar. Ein Niveau, das in nominaler Betrachtung zuletzt Anfang der 1980er-Jahre erreicht worden war. Doch
hinter der oberflachlichen Parallele zwischen damals und heute verbirgt sich eine ganzlich andere Marktdynamik. Wahrend die
Rally von 1979/1980 in erster Linie durch spekulative Krafte und die Marktmacht weniger Akteure getrieben war, beruht der
aktuelle Aufwartstrend auf unterschiedlichen Faktoren.
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Abb. 1: Silberpreis pro Unze in US$, Quelle: Bloomberg Finance LP; Stand: 15.10.2025

Die Silberrally von 1979-1980: Ein Lehrstiick der Marktpsychologie

Die Preisexplosion von 1979 bis Anfang 1980 bleibt eines der eindrucksvollsten Beispiele fur Spekulation und
Marktmanipulation in der modernen Rohstoffgeschichte. Getrieben wurde sie mafigeblich von den US-amerikanischen
Unternehmern Nelson Bunker Hunt und William Herbert Hunt, die durch den gezielten Kauf von physischen Barren und
umfangreichen Terminkontrakten den Markt faktisch dominierten. In einer Phase hoher Inflation, sinkenden Vertrauens in den
US-Dollar und geopolitischer Unsicherheit galt Silber vielen Anlegern als der 'sicherer Hafen' der Stunde. Der Preis stieg
innerhalb weniger Monate von unter 10 USD auf fast 50 USD pro Feinunze, eine Steigerung von mehr als 400 Prozent. Doch
als die US-Borsenaufsicht (CFTC) 1980 neue Margin-Anforderungen fur Silber-Futures einfihrte, wurden die Positionen der
Hunt-Bruder illiquide. Das Ergebnis war der berlchtigte 'Silver Thursday' vom 27. Marz 1980, an dem der Preis binnen Tagen



um mehr als 50 % einbrach. Die Episode hinterliel ein tiefes Misstrauen in den Markt und pragte das regulatorische Umfeld
fur Edelmetall-Futures bis heute.

Der Silbermarkt 2024-2025: Eine Vielzahl von Kurstreibern

Im Gegensatz zur Spekulationsblase der 1980er-Jahre ist der aktuelle Preisanstieg breiter untermauert und durch mehrere
Trends getrieben.

Zunachst sehen wir als einen wesentlichen Treiber die Ausweitung der globalen Geldmengen gepaart mit einer ausufernden
Staatsverschuldung. Geopolitische Spannungen und Erwartungen auf Zinssenkungen haben die Flucht in reale
Vermogenswerte beschleunigt. Dieser Trend ist nicht nur fur die Edelmetallmarkte unterstitzend, sondern spiegelt sich auch
in hoheren Bewertungen an den Aktienmarkten wider. Dabei hat die US-Notenbank erst kiurzlich die Perspektive auf eine
weitere Lockerung der Geldpolitik untermauert. Im Zuge der Aussagen Mitte Oktober durch FED-Chef Jerome Powell die
VerkUrzung der Bilanz (QT) demnachst beenden zu kénnen, markieren sowoh! Gold als auch Silber in der Folge neue
Allzeithochststande. In dem Zusammenhang durfte die Erwartung eines erneuten Inflationsanstiegs als zusatzliches Argument
far den Kauf von Edelmetallen bei einigen Investoren den Ausschlag gegeben haben.

Strukturelle Nachfragetreiber: Silber als Basis flr Schlisseltechnologien

Der entscheidende Unterschied zwischen 1980 und 2025 liegt in der industriellen Struktur. Wahrend Anfang der 1980er-
Jahre Fotografie und Schmuckindustrie tber 50 % des Silberverbrauchs ausmachten, sind es heute Solarzellen, Elektronik und
Energiespeichertechnologien, die den Markt dominieren. Allein die Photovoltaikindustrie verbraucht laut aktuellen Schatzungen
Uber 180 Millionen Unzen pro Jahr, eine Verdopplung gegendber 2015. Hinzu kommt die steigende Nachfrage aus der
Elektromobilitat, wo Silber in Hochstromverbindungen, BatterieanschllUssen und Ladeinfrastruktur eingesetzt wird. Damit hat
das Metall eine neue, nachhaltige industrielle Basis gewonnen, die weit resistenter gegen zyklische Nachfrageschwankungen
ist.

Angebotslage — ein begrenzt reaktiver Markt

Die weltweite Silberproduktion stagniert seit mehreren Jahren auf einem Niveau zwischen 800 und 820 Millionen Feinunzen
jahrlich. Der Grolteil dieser Menge stammt aus Minen, in denen Silber nur ein Nebenprodukt ist, beispielsweise aus Kupfer-,
Zink-, Blei- oder Goldférderung. Diese Struktur begrenzt die Angebotselastizitat erheblich. Selbst bei steigenden Preisen
konnen Produzenten die Forderung nicht kurzfristig erhohen, da die Produktionsentscheidungen primar von den Hauptmetallen
abhangen. Gleichzeitig zeigt sich, dass neue Projekte zunehmend kapitalkraftiger und regulatorisch anspruchsvoller werden.
Die Realisierung neuer Forderkapazitaten dauert oft 7 bis 10 Jahre, was die kurzfristige Angebotsausweitung weiter limitiert.
Zudem haben hohere Energiepreise, strengere Umweltstandards und steigende Arbeitskosten die Entwicklung neuer
Minenprojekte verteuert und verlangsamt.

Zusatzlich zu dem Primarangebot werden knapp 200 Millionen Unzen pro Jahr aus Recycling gewonnen. In Summe bleibt
jedoch ein Nachfrage-/Angebotsverhaltnis, welches die vergangenen Jahre von einem Defizit gepragt war.
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Abb. 2: Silbermarkt im Ungleichgewicht, Angebot kann mit steigender Nachfrage von Silber in der Industrie nicht mithalten, Quelle: silverin-
stitute.org; Stand: Februar 2025

Gold als Zugpferd

Die historische Erfahrung, dass mit einem steigenden Milchpreis auch der Preis fUr Butter steigt, lasst sich in gewisser Weise
auf den Edelmetallmarkt Ubertragen. Obwohl sich die Nachfragestruktur bei Gold und Silber deutlich unterscheidet, spielt in
beiden Fallen der Aspekt der Wertaufbewahrung eine zentrale Rolle. So neigen Privatanleger dazu, bei hohen Goldpreisen
vermehrt Silberminzen zu erwerben — eine Art ,Substitutionseffekt innerhalb der Edelmetallanlage. Bei genauerer
Betrachtung des aktuellen Silberpreisanstiegs scheint dieser Effekt jedoch bislang nur eine untergeordnete Rolle gespielt zu
haben.

Auf relativer Basis hat Gold in den vergangenen Monaten deutlich starker an Wert gewonnen. Derzeit entspricht der Preis
einer Unze Gold etwa dem Gegenwert von rund 80 Unzen Silber. Zum Vergleich: Im Jahr 1980 lag dieses Verhaltnis zeitweise
bei 20, was verdeutlicht, dass Silber im historischen Kontext noch Uber erhebliches Aufholpotenzial verfugt. Vor diesem
Hintergrund erscheint eine isolierte, rein spekulative Preisbewegung, wie sie Anfang der 1980er-Jahre zu beobachten war,
gegenwartig eher unwahrscheinlich.
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Abb. 3: Gold/Silber-Ratio, Quelle: Bloomberg Finance LP, Stand: 15.10.2025



Marktstruktur, Liquiditat und Preisbildung

Der moderne Silbermarkt ist wesentlich tiefer, liquider und starker reguliert als in den 1970er-Jahren. Elektronische
Handelsplattformen, standardisierte ETFs und Transparenzanforderungen haben die Marktinfrastruktur professionalisiert.
Anders als 1980 wird der Markt heute durch eine breite Kauferschicht aus institutionellen Anlegern, ETCs, Rohstofffonds und
Notenbanken beeinflusst. Dabei spielen im Gegensatz zum Goldmarkt physisch besicherte Anlage-Vehikel eine deutlich
grokere Rolle im Vergleich zu den Derivate-basierten Produkten. Folglich zeigen sich Anderung der Nachfrage von Investoren
aber auch direkter in den Anfragen bei Produzenten.

Zudem wird Silber zunehmend in ESG-Portfolios berlcksichtigt, da es als unverzichtbarer Rohstoff fur klimafreundliche
Technologien gilt. Diese institutionelle Integration mindert die Wahrscheinlichkeit eines spekulativen 'Cornerings', wie es die
Hunt-Bruder einst versuchten.

Silber im Fokus

Silber vereint aktuell mehrere glnstige Eigenschaften: eine robuste industrielle Nachfrage, eine historisch enge Angebotslage
und den Charakter eines realen Wertaufbewahrungsmittels; Das Metall eroffnet damit Chancen auf zweifache Weise: als
magliche taktische Beimischung in einem diversifizierten Rohstoffportfolio und als strategische Positionierung im Rahmen der
Energiewende. Zu bedenken ist, dass kurzfristig mit hoher Volatilitat, langfristig jedoch mit einer anhaltend positiven
Preisentwicklung zu rechnen ist, sofern die Nachfrage aus der Solar- und Elektronikindustrie weiter wachst. FUr Produzenten
bleibt entscheidend, die Forderkosten zu kontrollieren und ESG-konforme Lieferketten zu gewahrleisten, denn Investoren
achten zunehmend auf Nachhaltigkeitskriterien auch im Rohstoffsektor.

Der aktuelle Silberpreisanstieg unterscheidet sich in fast allen strukturellen Punkten von der spekulativen Rally Anfang der
1980er-Jahre. Wahrend die damalige Bewegung durch Marktmanipulation und psychologische Ubertreibung gepréagt war,
beruht der heutige Trend auf einer Kombination aus fundamentaler Nachfrage, makrodkonomischem Umfeld und
geopolitischer Unsicherheit. Die hohe Differenz zwischen Forderkosten (AISCY) und Marktpreis schafft derzeit attraktive
Gewinnspannen, doch die Angebotsstruktur des Marktes bleibt trage. FUr langfristig orientierte institutionelle Anleger eréffnet
Silber damit Chancen, von einer strategisch veranderten Rohstofflandschaft zu profitieren. Voraussetzung dafUr ist, dass das
Exposure diszipliniert und unter Berlcksichtigung der Volatilitdtsrisiken gesteuert wird. Zudem erscheint die
Silberpreisentwicklung aus der relativen Perspektive im Vergleich zu Gold noch deutliches Nachholpotential zu besitzen.

T AISC-Kosten: Die ,All-in Sustaining Costs* (AISC) umfassen alle Kosten, die notwendig sind, um den aktuellen Minenbetrieb aufrechtzu-
erhalten.



Uber die Autoren

LAIQON-Gruppe
Global Equity Growth-Team
spsw_gge-team@laigon.com

Das langjahrig eingespielte Global-Equity-Team um Jan-Christoph Herbst, Frank Schwarz, Adrian Daniel und Tim
Haselberger (v. 1. n. r.) wechselte im August 2025 von MainFirst zur LAIQON-Gruppe. Das Team steht fUr aktives,
unabhangiges Management mit klarem Fokus auf strukturelle Trends und wachstumsstarke Unternehmen.

Uber die LAIQON Gruppe

Die LAIQON AG (LQAG, ISIN: DEOOOA12UP29) ist ein stark wachsender Premium Wealth Spezialist mit Fokus auf nachhaltige Kapitalan-
lagen mit einem treuhanderisch verwalteten Vermogen von rund 10,2 Mrd. EUR (Stand: September 2025).

Das 1995 gegrindete, bankenunabhangige Unternehmen ist seit 2005 an der Borse vertreten. Seit Marz 2017 ist die LAIQON AG im Seg-
ment Scale (ISIN: DEOOOA12UP29) der Deutschen Borse in Frankfurt gelistet.

Die LAIQON-Gruppe mit Sitz in Hamburg und Buros in Frankfurt, Minchen und Berlin bietet institutionellen und privaten Anlegern tGber
seine Plattform ein breites Portfolio an Produkten und Losungen an. Dazu zahlen beispielsweise aktiv- und Kl-gemanagte Publikums-/Spe-
zialfonds, standardisierte als auch ganzheitliche, individuelle Vermagensverwaltung, Wealth Management-Kooperationen bis hin zu einem
Consulting fur strategische Asset Allocation. Die KI-Tochter LAIC® und der selbst entwickelte LAIC ADVISOR® zahlt zu den Vorreitern fur
Klnstliche Intelligenz im Wealth Management.

Mit seinen Prozessen und im Datenmanagement setzt LAIQON auf modernste Plattform-Technologie. Die Digital Asset Plattform (DAP
4.0) ermoglicht der LAIQON-Gruppe samtliche Dienstleistungen vom Asset- und Risikomanagement, Uber das Onboarding bis zum Kun-
denreporting vollstandig digital abzubilden. LAIC kann damit beliebig auf hochste Volumina skalieren und stellt ihre Produkte und Services
Dritten als White Label-Partner zur Verflgung.
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Disclaimer und rechtliche Hinweise

Die in dieser Information zur Verflgung gestellten Informationen dienen ausschlieRlich Informations- und Werbezwecken. Die in dieser In-
formation vertretenen Meinungen stellen ausschliefslich die Auffassung der LAIQON Gruppe dar und kénnen sich jederzeit andern. Solche
Meinungsanderungen mussen nicht publiziert werden.

Die enthaltenen Informationen und Meinungen basieren auf 6ffentlich zuganglichen Informationen und erheben keinen Anspruch auf Voll-
standigkeit. Den in dieser Information enthaltenen Angaben liegen historische Marktdaten sowie die Einschatzung der kinftigen Marktent-
wicklung durch die LAIQON Gruppe zu Grunde. Diese Markteinschatzungen sind auf der Basis von Analysen gewonnen worden, die mit der
gebotenen Gewissenhaftigkeit und Sorgfalt erstellt worden sind. Die Informationen beruhen auf Quellen, die die LAIQON Gruppe fur zuver-
|assig halt, jedoch keiner neutralen Prifung unterzogen wurden. Die tatsachlichen Entwicklungen und Ergebnisse konnen erheblich von den
Erwartungen abweichen. Die LAIQON Gruppe kann fur inre Richtigkeit und ihr Eintreten keine Gewahr und keine Haftung Ubernehmen. Die
historische Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.

Mit dieser Information wird kein Angebot zum Verkauf, Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder sonstigen Titeln unterbreitet. Die
enthaltenen Informationen stellen keine Anlage-, Rechts- oder Steuerberatung, keine Finanzanalyse oder sonstige Empfehlung dar. Sie er-
setzen keine individuelle Anlageberatung. Hinweis auf potenzielle Interessenkonflikte: Wir weisen ausdricklich darauf hin, dass im Rahmen
dieser Pressemitteilung auch Wertpapiere und Unternenmen aufgefihrt sein kdnnen, in die von der LAIQON Gruppe gemanagte Invest-
mentvermogen investiert haben und moglicherweise weiter investieren. Eine positive Kursentwicklung dieser Wertpapiere und Unternehmen
wirkt sich ggf. auch positiv auf das jeweils investierte Investmentvermogen und damit den Leistungs- und Vergutungserfolg des Fondsma-
nagements aus. Zu einer solchen positiven Kursentwicklung kénnte ggf. auch eine positive Darstellung dieser Wertpapiere und Unternehmen
im Rahmen dieser Information beitragen.

Investor Relations: LAIQON AG, Hendrik Duncker, An der Alster 42, 20099 Hamburg

Vertrieb: LAIQON Solutions GmbH, An der Alster 42, 20099 Hamburg, www.laigon.com

Stand: Okt. 2025/ Dok A1
WeiterfUhrende Links: Mehr zu den Risiken und rechtlichen Hinweisen unter

https:/laigon.com/rechtliche-hinweise, das Glossar unter https:/laigon.com/glossar



