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Falscher Fruhling an den Markten

02.03.2016 | Mark J. Lundeen

Die Aktienméarkte haben in der vergangenen Woche gewisse Fortschritte gemacht. Doch die Bullen haben
noch einiges zu beweisen, bevor wir glauben kdnnen, dass an den Borsen eine neue Hausse begonnen hat.
Sehen Sie sich nur an, wie oft der Dow Jones zwischen Januar 2013 und Mai 2015 im Bear's Eye View
(BEV) Chart die Null-Prozent-Linie, d. h. ein neues Allzeit-Hoch erreichen konnte. So sieht ein echter
Bullenmarkt in einem BEV-Chart aus. Seit dem letzten Rekordstand des Dow Jones sind bereits 228
Handelstage (10 Monate) vergangen. Fir eine Hausse wére das ein sehr langer Zeitraum zwischen zwei
neuen Allzeit-Hochs.

Der folgende Chart zeigt auch den Boden, den der Markt im August letzten Jahres gebildet hatte, bevor es
dann bis in den November hinein wieder aufwérts ging. Danach, als der Dow Jones nur noch etwa 2,5% von
seinem vorherigen Allzeit-Hoch entfernt war, begann der Verkaufsdruck, da das Smart Money die
steigenden Kurse nutzte, um Positionen abzuwerfen. Ich bin noch immer der Ansicht, dass wir uns am
Beginn eines gewaltigen Barenmarktes befinden, aber ich erwarte dennoch, dass der Dow Jones innerhalb
der nachsten Wochen wieder Uber die -7,5-%-Linie des BEV-Charts steigt. Die Frage ist, ob der
Verkaufsdruck erneut bei der Marke von -2,5% oder schon bei -5,0% beginnen wird. Letzteres wére aus
technischer Sicht ein sehr schlechtes Zeichen.
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Wenn es ein Marktsegment gibt, das Auskunft Gber die kiinftige Entwicklung des Dow Jones Industrial
Average geben kann, dann sind das die Bankenaktien (siehe BEV-Chart unten). Im Gegensatz zum Dow
Jones ist es der Gruppe der Banken nicht gelungen, sich von ihrem Tief wahrend der Kreditkrise zu erholen
und ein neues Rekordhoch zu erreichen. Allerdings war der Einbruch der Bankenaktien um 86% wahrend
der Kreditkrise auch mit den Verlusten zu Zeiten der Gro3en Depression vergleichbar gewesen, wahrend der
Dow selbst 54% verlor und damit weit von seinem Absturz um 89% im Juli 1932 entfernt war.

Wir durfen jedoch auch nicht vergessen, dass die Kurse der Banken im Zuge der Finanzkrise um 86%
eingebrochen sind, obwohl die Kreditinstitute ungezahlte Billionen Dollar an direkten und indirekten

Zuschissen und unverblimten "Liquiditatsspritzen" von der Federal Reserve erhielten und obwohl die
Buchhaltungsrichtlinien geandert wurden. Trotz all dieser Unterstiitzung werden die Aktien der Banken
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derzeit 54% unter ihren Hochstkursen von 2007 gehandelt. Im Bankensektor liegt noch immer etwas ganz
stark im Argen und in den letzten acht Jahren wurde dieses Problem nicht aus der Welt geschafft.
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Der folgende Chart zeigt den Banken-Index der Dow Jones Total Market Group (DJTMG), wobei ich die in
der Finanzzeitschrift Barron's vertffentlichten Daten verwendet habe, um die 52-Wochen-Hochs (griin) und
-Tiefs (rot) darzustellen. Als die Banken 2007-2008 begannen zu crashen, zogen sie alle anderen Assets mit
in die Tiefe. Das Problem war schon damals das gleiche wie heute: der auRerbérsliche Derivatemarkt, der
das globale Bankensystem zusammenschmiedet wie ein Selbstmordpakt.
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Die Deutsche Bank, derzeit das Paradebeispiel fiir die Probleme des europaischen Bankensektors, hat in
ihren Rechnungsbuchern offenbar Schwierigkeiten mit den darin enthaltenen Derivaten in Héhe von 70
Billionen Dollar. Weil diese Derivate an einem véllig unregulierten Markt gehandelt werden (vielen Dank an
Bill Clinton, Alan Greenspan und Robert Rubin), kann kein aul3enstehender Beobachter mit Sicherheit
sagen, was genau mit den Derivaten der Deutschen Bank geschieht. Sollten die Zahlungsausfalle jedoch in
die Billionen gehen, dann wird dies auch zahlreiche Geschéaftspartner der Gro3bank mit in den Abgrund
reiRen. Die Banken der Wall Street werden den Kollaps der Deutschen Bank nicht unbeschadet Uberstehen.

Wahrend der Markt tagein, tagaus weiter vor sich hintrottet, kbnnen solche Probleme jahrelang unter der
Oberflache schwelen, bis die nachste Baisse sie aufflammen lasst. Trotz allem ist von Zeit zu Zeit ein heller
Lichtstrahl zwischen den dunklen Wolken zu erblicken.

An der NYSE werden mittlerweile an einigen Tagen mehr 52-Wochen-Hochs als -Tiefs verzeichnet.
Tatsache ist allerdings auch, dass die meisten Aktien der NYSE, wie beispielsweise die im obenstehenden
Chart abgebildeten Bankenaktien, ihren 52-Wochen-Tiefs noch immer néher sind, als ihren Hochs. Es wirde
Monate kumulativer Marktgewinne brauchen, bevor wir auch nur hoffen kdnnten, dass die Zahl der neuen
52-Wochen-Hochs in den hohen dreistelligen Bereich steigt. Sollte der Dow Jones in seinem BEV-Chart
jedoch unter die 15-%-Linie fallen, werden wir voraussichtlich mehr als tausend 52-Wochen-Tiefs an der
NYSE erleben. Meiner Einschétzung nach wird dieses Szenario noch vor diesem Sommer eintreten.
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Die Probleme, mit denen die Finanzmarkte heute zu kdmpfen haben, sind struktureller Natur und wurden
durch den schon vor Jahrzehnten eingeschlagenen wirtschaftspolitischen Kurs ausgeldst. Wenn die Méarkte
das nachste Mal straucheln, wird es keine kurzfristigen Lésungen mehr geben, um die Verluste zu
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begrenzen. Schuld daran tragen meiner Meinung nach die Politiker, Akademiker und Zentralbanker, die
ehrlichem Geld (d. h. Gold und Silber) seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs nicht mehr mit genligend
Respekt begegnet sind.

Vom August 1971 bis zum Jahr 2001 wiesen die Rendite der langfristigen US-Staatsanleihen (rote Linie im
Chart unten) und der Goldpreis (blau) eine enge Korrelation auf. Hohere Rendite auf die Anleihen gingen
einher mit hdheren Goldpreisen (und umgekehrt). Dies galt insbesondere fir die Zeit zwischen August 1971
und Januar 1980, als die Inflationsrate der Verbraucherpreise vom einstelligen in den zweistelligen Bereich
stieg. Die chronische Inflation nagte an der Kaufkraft des Dollars. Die Reaktion der Anleihemarkte auf die
steigenden Preise bestand in der Forderung nach einer Inflationspramie. Die steigenden Rendite (bzw. die
fallenden Anleihepreise) gingen also Hand in Hand mit steigenden Gold- und Verbraucherpreisen.

Der Goldkurs erreichte im Januar 1980 schlieR3lich seinen Héchststand, doch die Anleiherendite kletterten
weiter bis zum Oktober 1981. Der Héchststand der Anleiherendite markiert den Zeitpunkt, ab dem sich die
Ausweitung der Geldmenge durch die US-Notenbank nicht langer auf die Verbraucherpreise niederschlug,
sondern stattdessen begann, in die Finanzmarkte zu flieRen. Wahrend des ersten Einbruchs der
Anleiherendite (Oktober 1981 bis Dezember 1982) nahm die Hausse an den Aktienmérkten, die bis zum
Jahr 2000 andauern sollte, im August 1982 ihren Anfang.

Wie Sie sehen, folgten die Goldpreise den sinkenden Anleiherenditen bis 2001 auf ihrem Weg nach unten.
Es ist wichtig, dass Sie sich dieser historischen Beziehungen bewusst sind. Sie widersprechen der von den
meisten "Marktexperten" gedufRerten Meinung, dass steigende Zinsen positiv fir Finanzassets, nicht aber fir
Gold sind. In Wirklichkeit z&hlen steigende Zinssétze, Rendite und Dividende zu den Kennzeichen von
Barenmarkten bei Aktien und Anleihen und von Bullenmarkten bei Gold und Silber.

Die aktuelle Gold-Hausse begann 2001, als an den Borsen bei den High-Tech-Aktien eine Baisse einsetzte.
Etwa ein Jahr spater versprach Dr. Bernanke die Verteilung ganzer Paletten voller 100-$-Scheine vom
Helikopter aus, falls die Aktien- und Anleihekurse weiter sinken sollten - und das war elf Jahre, bevor die
Rendite der Anleihen 2012 schlief3lich einen Boden bildeten. 2001 war ein ungewdhnlicher Startpunkt fiir
eine Gold-Hausse, da sie mit einem langjahrigen Bullenmarkt bei den Anleihen und zwei weiteren
Bullenmérkten an den Bdrsen zusammenfiel.

Im Jahr 2001 aber hatte Alan Greenspan noch den Vorsitz der Federal Reserve und tat sein Moglichstes, um
den Aktienmarkten zu neuem Schwung zu verhelfen, indem er am US-Markt fur Einfamilienh&user eine neue
Spekulationsblase entstehen lie3. Im Mai 2005 merkte das Wall Street Journal an, welch ein Erfolg
Greenspans "Wahrungspolitik" gewesen war und wie gut es ihm gegliickt war, dem Markt fur erschwingliche
Eigenheime und den Familien, die in diesen Hausern leben, "Liquiditat zu injizieren".

"Den Meinungen diverser Wirtschaftsweisen zum Trotz sehen zahlreiche Okonomen, allen voran der
Vorsitzende der Federal Reserve Alan Greenspan, in der Ausweitung der Kredite auf Familien mit einem
geringeren Einkommen ein Zeichen des Fortschritts. Einige sprechen von der 'Demokratisierung’ des
Kredites. Wéhrend einer Rede im April merkte Mr. Greenspan an, dass wahrend der Kolonialzeit bis hinein
ins spate 19. Jahrhundert nur die Wohlhabenden Zugang zu Krediten hatten und die Zinsséatze hoch
waren.[...] Jetzt, so Mr. Greenspan, haben "Innovation und Deregulierung die Verfugbarkeit von Krediten auf
praktisch alle Kreditklassen ausgeweitet." - Wall Street Journal, 17. Mai 2005

Die steigenden Gold- und Silberpreise wahrend der inflationdren Phase der Subprime-Hypothekenblase
beweisen, dass nicht alle glaubten, die Zentralbanker wissten, was sie tun. Der Aufwartstrend der
Edelmetalle begann 2001, als die Menschen anfingen die alten monetéren Metalle zu kaufen, um ihr
Vermdgen vor den kommenden Wéahrungskatastrophen zu schitzen.
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Seit 2011 "korrigieren" die Gold- und Silberpreise. In Wirklichkeit ware es zutreffender zu sagen, die
Edelmetallkurse wurden von den gleichen Leuten attackiert, die uns im Jahr 2011 "Operation Twist" beschert
haben, um die Rendite der langfristigen Anleihen nach unten zu manipulieren.

Die US-amerikanischen T-Bonds haben seit 2011 einen Doppel-Boden ausgebildet. Wenn man bedenkt,
dass der Bullenmarkt bei den Anleihen nun schon seit mehr als 30 Jahren besteht (und die Rendite der
T-Bonds von 15,04% im Jahr 1981 bis auf unter 3,00% im Dezember 2015 gesunken sind), wahrend die
Staatsschulden der USA von weniger als 1 Billion Dollar im Jahr 1981 auf mittlerweile mehr als 19 Billionen
Dollar angewachsen sind, ist es nur verniinftig davon auszugehen, dass die nachste grof3ere Bewegung der
Rendite und Zinsen aufwarts gerichtet sein wird.

Far Marktbeobachter ist es gefahrlich, zu spezifische Vorhersagen tiber die Zukunft zu treffen. Das gilt ganz
besonders, wenn es den Birokraten in den Zentralbanken gestattet ist, die Marktpreise zu kontrollieren.
Doch angesichts der obenstehenden Charts bin ich mir sicher, dass entweder der Goldkurs oder die Rendite
der langfristigen US-Treasuries (oder beide) bald nach oben ausbrechen werden. Diese Bewegung wird aller
Wahrscheinlichkeit nach abrupt und steil sein und ein friihzeitiges Anzeichen dafur darstellen, dass das
globale Zentralbankenkartell die letzten Reste seiner Glaubwirdigkeit einblf3t. Fir Mr. Bear wird es ein
Signal sein, zurtickzukehren und zu tun, was er schon seit Anfang der 1990er Jahre vorhatte - den Mull
rauszubringen.

Im folgenden Chart habe ich die Hohe der Rendite auf US-Staatsanleihen mit langer Laufzeit (rot) und die
Federal Funds Rate, den Leitzins der Vereinigten Staaten (blau), dargestellt. Wenn die Federal Funds Rate
Uber die Rendite der T-Bonds steigt, zeigt dies eine durch straffe Geldpolitik verursachte Rezession an (um
die Inflation in Grenzen zu halten). Je héher die blaue Linie Uber die rote steigt, desto straffer war die
Geldpolitik und desto starker ausgepragt war die Rezession. Je tiefer die blaue Linie dagegen unter die rote
fallt, desto lockerer war die Geldpolitik und desto grof3er wurden die Spekulationsblasen.

In der linken oberen Ecke habe ich einen kleinen Chart mit der Umlaufgeldmenge eingeftigt. Der rote Stern
markiert den Oktober 1981, als sowohl die Anleiherendite als auch die Zinsen ihren hdchsten Wert
erreichten. Seitdem hat sich die Umlaufgeldmenge mehr als verzehnfacht und die Staatsschulden sind auf
das 19fache angewachsen, wéhrend die Rendite der T-Bonds so niedrig sind, wie zuletzt Anfang der 1950er
Jahre. Diese Entwicklung l&ésst sich nur als unnatirlich und bizarr bezeichnen.

Im Oktober 1981 wurden die Staatsanleihen noch als Einkommensquelle betrachtet. Heute dienen sie dem
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globalen Bankensystem jedoch hauptséchlich als Sicherheit fur ihre Derivate. Deswegen sind die T-Bonds
heute trotz ihrer niedrigen Rendite weiterhin stark gefragt.

Der Oktober 1981 markiert gleichzeitig auch einen wichtigen Wendepunkt der "Wahrungspolitik". Vor jenem
Jahr scheute sich der Offenmarktausschuss der Fed nicht davor, den Leitzins deutlich Gber die
Anleiherendite anzuheben, doch seitdem war er nur zdgerlich und widerstrebend zu einer Umkehrung der
Zinskurve bereit. Seit dem Ende des Zweiten Weltkrieges wurde die "Wahrungspolitik" von einer
kontinuierlichen Inflation begleitet. Die Datensatze in der untenstehenden Tabelle beginnen im Jahr 1954,
doch schon 1958 hatte die Inflation der Geldmenge einen Run auf die Goldreserven der USA ausgeldst, der
erst dadurch beendet werden konnte, dass Nixon im August 1971 "das Gold-Fenster schloss". Zwischen
1954 und 1981 hatte sich die Ausweitung der Geldmenge jedoch auf die Verbraucherpreise und die Gehalter
niedergeschlagen.

In der realen Welt finden steigende Inflationsraten nur wenig Befurworter, doch die Wall Street und
Washington haben die inflationsfordernden Aktivitdten des Offenmarktausschusses der Fed vorbehaltlos
unterstitzt, da sie die Hauptnutzniel3er der neu gedruckten Dollars waren. Dennoch wurden die steigenden
Zinsen, das hohere Preisniveau und die immer schwerwiegenderen Rezessionen in der Zeit von 1954 bis
1981 letztlich problematisch, selbst fiir die Banken und die Politiker.
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All das &nderte sich 1981, als die Wéahrungsinflation nicht langer die Verbraucherpreise in die Hohe trieb,
sondern stattdessen begann, in die Finanzmarkte zu flieBen. Anstellte steigender Verbraucherpreise brachte
uns die Inflation nun "Bullenmérkte" und Zentralbanker wie Alan Greenspan erreichten den Status von
Rockstars. Greenspan wurde fir die zerstdrerischen Spekulationsblasen, die er an den Finanzmarkten
aufpumpte, gar von der englischen Queen zum Ritter geschlagen.

Die Verlagerung der Inflation vom allgemeinen Preisniveau hin zu den Finanzassets fuhrte zu einer
bemerkenswerten Anderung der Wahrungspolitik. Wahrend der Offenmarktausschuss der Fed vor 1981
noch mit einer deutlichen Anhebung des Leitzinses tber die Anleiherendite, d. h. mit einer Inversion der
Zinskurve, auf steigende Verbraucherpreise reagierte, war das nach 1981 nicht mehr der Fall.

Nehmen Sie sich einen Moment Zeit, um im obenstehenden Chart die Umkehrung der Zinsen vor und nach
1981 zu vergleichen. Nach 1981 waren die Inversionen nicht mehr so stark ausgepragt wie zuvor und zudem
von kurzer Dauer. Mit jeder Umkehrung platzte tiberdies eine Blase und die grof3en Banken der Wall Street
bendtigten jedes Mal gréRere Finanzhilfen.
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e Nr. 1: Junk-Bond-Blase
e Nr. 2: Dotcom-Blase
o Nr. 3: Hypothekenblase

Wenn Sie noch einmal zum BEV-Chart des Bankenaktien-Index zuriickgehen, werden Sie sehen, dass die
Inversion Nr. 1 einen Einbruch der Bankenaktien um 53% zur Folge hatte. Inversion Nr. 2 fuhrte zu
Kursverlusten von 36% und bei Inversion Nr. 3 fielen die Aktien um 86%.

Waéhrend der dritten dieser Spekulationsblasen (der Hypothekenblase) lag der Leitzins gerade einmal
erbarmliche 56 Basispunkte Uber den Anleiherenditen. Vor 1981 hatte die Fed die Zinskurve regelmafig um
mehrere Prozentpunkte (siehe Tabelle unten) umgekehrt, ohne dass dies apokalyptische Folgen hatte. Im
Jahr 2006 |6ste der Offenmarktausschuss mit einer Anhebung der Federal Funds Rate um 0,56% Uber die
Rendite der T-Bonds allerdings einen globalen Bankenkollaps und den zweitschwersten Barenmarkt des
Dow Jones seit 1885 aus. Seit Dezember 2008 liegt der Leitzins der USA praktisch unverandert bei Null -
eine solche Situation gab es in der Zeit seit der Grindung der Federal Reserve noch nie zuvor.

Trotz der Proteste ihrer Kollegen im IWF und in der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich, die die
Konsequenzen dieser winzigen Zinsanpassung furchteten, hat die US-Notenbank die Federal Funds Rate
kirzlich um 25 Basispunkte (0,25%) angehoben. Das allein zeigt schon, wie zerbrechlich das Bankensystem
und die Wirtschaft heute sind und macht deutlich, dass jede angeblich fundamentale Starke der Aktien- und
Anleihemérkten zum gréRten Teil Fiktion ist.

Mit Hilfe des obenstehenden Charts kdnnen wir leicht feststellen, wann der Offenmarktausschuss der Fed
den Leitzins Uber oder unter dem Niveau der Anleiherendite festgelegt hat, doch die folgende Tabelle zeigt,
wie hoch die Abweichung jeweils genau war und wie viele Wochen sie andauerte. Vergessen Sie dabei
nicht, dass die linke Seite der Tabelle, die die Daten der Jahre von 1954 bis 1982 enthélt, eine inflationare
Phase der Geldgeschichte abdeckt, in der die Ausweitung der Geldmenge hdhere Verbraucherpreise zur
Folge hatte. Die rechte Seite der Tabelle enthalt dagegen die Jahre (1983-2016), in denen sich die
Erhdhung der Geldmenge vor allem in den Assetpreisen an den Finanzmarkten niederschlug. Die direkte
Gegenuberstellung der Zahlen verdeutlicht, wie drastisch sich die Wahrungspolitik der Federal Reserve seit
1983 geédndert hat.

Betrachten Sie die Gesamtzahlen in den untersten Zeilen: Es ist schockierend, dass der
Offenmarktausschuss in den 1.718 Wochen, die seit 1982 vergangenen sind, nur in 10% der Zeit eine straffe
Geldpolitik verfolgt hat (d. h. der Leitzins lag nur in 172 Wochen tber den Anleiherenditen). Zwischen 1954
und 1982 entfielen dagegen noch 30,5% der Gesamtwochenzahl auf eine straffe Geldpolitik.

Die linke Seite der Tabelle zeigt, dass der Offenmarktausschuss friher bereit war, die Zinskurve sehr
deutlich umzukehren, wenn die Inflation das Preisniveau zu stark steigen lie3. Inversionen von 3% bis mehr
als 8% waren nicht ungewdhnlich. Nach 1982 (rechte Seite der Tabelle) lag der Leitzins jedoch nie mehr als
2,001% uber den Anleiherenditen.

Seit 1983 haben Greenspan, Bernanke und in den letzten Jahren auch Yellen die Wirtschaft und die Markte
mit "Wachstum" (monetérem Heroin) versorgt, indem sie die Federal Funds Rate kinstlich weit unter die
Rendite der T-Bonds absenkten. Die Extreme, die im Rahmen dieser "lockeren Geldpolitik" seitdem erreicht
werden, sind skandal6s.
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Fed Funds & US Long Bond Yield Spread
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Graphic by Mark J. Lundeen

Die inflationdre Erschaffung von Dollars zu "attraktiven Marktzinsen" durch das Bankensystem verursacht
jetzt Probleme am Markt fur Junk-Bonds. Die Staatsschulden der Vereinigten Staaten haben die Héhe von
mehr als 19 Billionen Dollar erreicht. Diese gigantische Geldsumme kann niemals zurtickgezahlt werden. Die
Optimisten an den Aktienmarkten zerbrechen sich tiber solche Tatsachen nicht den Kopf. Falls Sie jedoch
beunruhigt sind, sollten Sie Gold und Silber kaufen.

Die Federal Reserve hat das Geldangebot jahrzehntelang erhdht, doch die Auswirkungen, die das auf die
Wirtschaft hatte, hielten sich in Grenzen. All das &nderte sich im August 2008, als der 52-wdchige gleitende
Durchschnitt des US-Energieverbrauchs (rote Linie im folgenden Chart) kurz vor der Finanzkrise sein letztes
Allzeit-Hoch erreichte.

Ich verwende den 52-wdchigen gleitenden Durchschnitt, um die temperaturbedingten, saisonalen

Schwankungen der wdchentlichen Daten (blaue Linie) zu glatten, da die Unterschiede innerhalb eines
Jahres seit dem Aufkommen von Klimaanlagen in den 1960er Jahren sehr groR3 sind. Dennoch sind auch die
saisonalen Schwankungen sehr nitzlich, denn es besteht ein direkter Zusammenhang zwischen den
Temperaturen in einem Sommer und der Nachfrage nach Strom fiir die Klimatisierung von Raumen. Die
Daten im untenstehenden Chart ab 2007 widersprechen der Behauptung der Regierung, die Vereinigten
Staaten wurden sich eines wirtschaftlichen Wachstums erfreuen.
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Source: Barron's Statistics

Werfen wir anschlieRend noch einen Blick auf den Bear's Eye View Chart des 52-wdéchtigen gleitenden
Durchschnitts des US-Energieverbrauchs. Jedes neue Allzeit-Hoch entspricht in diesem Chart einem Anstieg
der Kurve auf 0%. Wahrend der Grol3en Depression wurde 277 Wochen lang kein neuer Rekordverbrauch
verzeichnet. In unserer derzeitigen Rezession liegt das letzte Allzeit-Hoch bereits 394 Wochen zurtick und
seit August 2008 ist der Stromverbrauch nicht mehr bis auf 1% an den letzten Rekord herangekommen.

Das merkwirdigste ist jedoch, wie stark sich der aktuelle Riickgang des Energieverbrauchs von anderen
Einbrichen seit 1929 unterscheidet. Friher fiel der Verbrauch jah ab, erreichte einen Tiefstwert und stieg
dann wieder auf ein Allzeit-Hoch. Dabei entstand im Chart ein V-férmiges Muster. Im Moment zeigt die Kurve
jedoch ein vollig anderes Bild: Sie steigt weder auf ein neues Hoch, noch fallt sie auf ein neues Tief. Der
Energieverbrauch bewegt sich schon seit Jahren zwischen der 2-%- und der 4-%-Linie des BEV-Charts.
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Diese ungewdhnliche Entwicklung des Energieverbrauchs ist der Verdienst der unsichtbaren Hand des
Offenmarktausschusses. Seit August 2008 wurden umfassende Malinahmen beschlossen, um eine
Deflation abzuwenden. Diese bewahrten die Wirtschaft vor weiteren Einbriichen, wie anhand des
BEV-Charts mit dem Energieverbrauch deutlich wird, vermochten es jedoch nicht, die Wirtschaft ausreichend
zu stimulieren, um den Strombedarf auf einen neuen Rekordwert steigen zu lassen.

Ich erwarte, dass Mr. Bear letztlich zuriickkehrt und die Assetpreise mit seinen Krallen zurtick auf den Boden
der Tatsachen holt. Dann werden wir nicht nur erleben, wie die Gold- und Silberpreise auf ein Niveau
steigen, das heutzutage schlicht und ergreifend nicht vorstellbar ist, sondern auch sehen, wie die Kurve des
Energieverbrauchs im BEV-Chart auf Werte sinkt, die schon seit den 1930er Jahre nicht mehr verzeichnet
wurden.

© Mark J. Lundeen
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