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Die Zentralbanken brauchen hdhere Goldpreise

07.05.2016 | Dan Norcini

Ein Freund schickte mir einige Kommentare von Chris Powell vom Gold Anti-Trust Action Committee GATA,
dem Hauptquartier derjenigen, die den Goldpreis fur vollig manipuliert halten. In dem betreffenden Artikel
geht es darum, dass sich die Sichtweise der Zentralbanken auf Gold womdglich geédndert hat. Hier sind die
Anmerkungen, die Chris diesbeziiglich macht:

"In Bezug auf Gold scheint sich die gemeinsame Politik der Zentralbanken in letzter Zeit gedndert zu haben.
Es entsteht der Eindruck, dass sie einen Anstieg des Goldkurses nun begriufRen wirden, um dadurch die
Abwertung der Wéahrungen, insbesondere des US-Dollars, und der weltweiten Schulden zu unterstiitzen. Bei
den enormen Short-Positionen der Banken an den Terminmarkten wirde es sich dann um Positionen der
Zentralbanken handeln, die weiter ausgebaut werden mussen - auch wenn sie dabei Rekordniveaus
erreichen - damit die Abwertung "geordnet” ablauft, um einen der Lieblingsausdricke der Zentralbanken zu
verwenden.

(Mal im Ernst: Wer aul3er den Institutionen, die dazu berechtigt sind endlose Geldmengen zu drucken, und
die tber enorme Goldreserven verfigen, kdnnte das Risiko so umfassender Short-Positionen akzeptieren?)

Das wirde bedeuten, dass dein deutlich hherer Goldpreis fir die Zentralbanken nicht mehr das Ende der
Welt ware, sondern dass sie darin eine Voraussetzung fur weltweite Schuldenerleichterungen, ihre eigene
Rekapitalisierung und den Erhalt ihrer Macht sehen - zumindest, solange der Anstieg geordnet vonstatten
geht. Gold bleibt flr Regierungen das Uberlegene "Instrument zur Schaffung von Reserven”, das ultimative
Geld, das alle anderen Arten von Geld decken kann und mit dessen Hilfe diejenigen, die seinen Preis
kontrollieren, die Welt kontrollieren kbnnen, wie Thomas O. Enders dem AufRenminister Henry Kissinger im
April 1974 erklarte.”

Zu Chris Powell und Bill Murphy von GATA kann ich nur sagen: "Willkommen in meiner Welt. Warum habt
ihr so lange gebraucht?”

Ich erklare ja schon seit einiger Zeit, dass die US-Notenbank Federal Reserve zumindest seit dem Beginn
des Dollar-Bullenmarktes im Jahr 2014 nicht hinter der Schwéache des Goldpreises in US-Dollar steckte. Zu
der Zeit, als ich den Ansichten von GATA noch zustimmte, befand sich die amerikanische Wahrung in einem
Abwartstrend und drohte im Dollarindex USDX unter 72 Punkte zufallen.

Ein in die Hohe schnellender Goldpreis war unter diesen Umstanden ein Vorbote steigender Inflationsraten
im Zusammenhang mit der schwachelnden Wahrung und damals - und nur damals - ergab die Idee Sinn,
dass die Fed daran interessiert sein kdnnte, den Anstieg des Goldkurses auszubremsen. Immerhin war ein
unkontrolliert nach oben schieRender Goldpreis ein eindeutiges Anzeichen dafir, dass die Investoren das
Vertrauen in den Dollar verloren.

Als der Dollar jedoch wieder eine gewisse Starke an den Tag legte und insbesondere als der Beginn einer
neuen Dollar-Hausse auch aus technischer Perspektive durch die Charts bestatigt wurde, distanzierte ich
mich wieder von den Ansichten des Gold Anti-Trust Action Committtee, da hinsichtlich des
Investorensentiments gegentiber dem US-Dollar seitens der Zentralbanken keine Bedenken mehr bestehen
konnten. Es ist eine historische Tatsache, dass sich die Hauptsorge der Federal Reserve anschlie3end
wieder auf den zu starken Dollar verlagerte.

Wie wir alle wissen, weist der Goldpreis eine umgekehrte Korrelation zum US-Dollar auf (ich habe Gold
daher auch als "Anti-Dollar" bezeichnet, wahrend ich selbst aufgrund meiner damaligen, bearishen
Ansichten von einigen Goldbugs "Antichrist” getauft wurde). Der Goldpreis sank zu dieser Zeit also infolge
der deflationdren Tendenzen, die durch den steigenden Dollarkurs verursacht wurden. Nicht nur Gold,
sondern der gesamte Rohstoffsektor fiel als Konsequenz der Dollar-Rally auf mehrjahrige Tiefs. Die damals
von GATA weiterhin vertretene Theorie, derzufolge jeder Versuch einer Gold-Rally "auf Geheild der Fed vom
boswilligen Bankenkartell vereitelt” wurde, entbehrte im Kontext der allgemeinen Entwicklung der
Rohstoffmarkte jeder Grundlage.

Einige Leser, die den Goldmarkt schon seit LAngerem beobachten, sind unter Umstanden mit den "5 Saulen
eines Gold-Bullenmarktes" vertraut, die Jim Sinclair, ein friiherer Freund von mir und allseits bekannter
Goldbug, postulierte. Ich habe damals unter Verwendung seiner Worte argumentiert, dass die erforderlichen
Bedingungen fiir eine Goldhausse einfach nicht gegeben waren. Wenn zwei der Saulen (1.) ein fallender
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US-Dollar und (2.) steigende Rohstoffpreise waren, wie konnte dann jemand, der dieses Konzept als richtig
erachtete, erwarten, dass der Goldpreis nach oben klettert, wenn (a) der Dollar Gewinne verzeichnete und
(b) es fur den gesamten Rohstoffsektor als Anlageklasse bergab ging?

Ich wies auf den Widerspruch hin und ging davon aus, dass objektive Leser meine Argumentation verstehen
und erkennen wirden, dass die meisten ihrer Vordenker in der Goldbug-Sphére eine véllig einseitige
Sichtweise hatten, denn sie waren in Bezug auf Gold immer und ohne Ausnahme bullisch, ungeachtet der
standig wechselnden Marktbedingungen.

Statt die Wahrheit zu erkennen, wurden viele in ihren Antworten aggressiv, witend und ausfallig, weil ich
mich erdreistet hatte, die Behauptungen ihrer "Gurus" in Frage zu stellen und es gewagt hatte, negativ von
ihrem geliebten, "gelb glanzenden Gott" zu sprechen.

Wir hatten jedoch nur die Worte der Fed akzeptieren missen, die zu dieser Zeit sagte, dass die mit
deflationdren Tendenzen zu kdmpfen hat. Das ging nicht nur der US-Notenbank so, sondern auch der Bank
of Japan und der Européischen Zentralbank. Darauf habe ich erst Ende Marz in einem Artikel fir meine
Abonnenten erneut hingewiesen.

Die Fed hatte ein Interesse an héheren Goldpreisen, ebenso wie an héheren Rohstoffpreisen im
Allgemeinen und kann daher nicht fur die schwachen Kurse verantwortlich gemacht werden - insbesondere
angesichts der Tatsache, dass jeder neue Kurssturz unverziglich die Anhanger des Goldkultes auf den Plan
rief, die sofort begannen, von "Flash Crashs" zu faseln, welche angeblich durch "bdswillige, finstere und
ruchlose" Kréfte verursacht wurden. (Ich nenne sie Barenmarkt.)

Der Grund fir den Gesinnungswandel der Notenbank war leicht zu erkennen. Ich hatte geschrieben, dass
die Fed den fallenden Rohdlpreis und die sinkenden Lebensmittelpreise anfangs noch begriifte, weil sie
diese Entwicklung aufgrund ihrer stimulierenden Wirkung als positiv fur die Wirtschaft erachtete. Tatsachlich
hat Janet Yellen wiederholt die Ansicht gedul3ert, dass der niedrigere Rohdlpreis (bzw. die sinkenden
Energiekosten) eine "vorubergehende" Erscheinung seien und der Wirtschaft zu Gute kdmen.

Die Probleme begannen, als der Olpreis immer weiter fiel und fiel und fiel. An diesem Punkt argumentierte
ich, dass der Riickgang der Rohdlpreise den Punkt tberschritten hatte, an dem er noch positiv war, und nun
in den Augen der Fed zum Argernis wurde. Warum?

Weil er begann, Arbeitsplatze in der Olindustrie zu vernichten, die zu den leistungsstarksten Sektoren der
US-Wirtschaft zahlte. In anderen Bereichen der Wirtschaft hielt sich die Zahl der neu geschaffenen
Arbeitsplatze unterdessen in Grenzen und gréf3tenteils kamen nur schlecht bezahlte Jobs hinzu. Das gleiche
gilt fir den Bergbausektor. Ab einem bestimmten Punkt wirkten sich die Stellenstreichungen nachteilig auf
das Wirtschaftswachstum der USA aus und bekréftigten so die Theorie, dass die Deflation zunahm und die
von der Fed angestrebte Stimulierung der Wirtschaft durch die Erhéhung der Geldmenge nicht zum
gewunschten Ergebnis fuhrte.

Die US-Notenbank musste folglich auf den wachsenden Deflationsdruck reagieren und versuchen, die
Aufwartsbewegung des Dollarkurses umzukehren und die Wéahrung zu entwerten, um wieder
Spekulationskapital an die Rohstoffmérkte zu locken. Diese Kapitalstrome wirden neben einer allgemeinen
Verbesserung des Preisniveaus im Rohstoffsektor auch zu Kursgewinnen bei Gold fuhren.

Wir konnten beobachten, welche Auswirkungen die von der Fed beabsichtigte Schwéche des Dollars nicht
nur auf den Goldpreis, sondern auf den gesamten Rohstoffsektor hatte. Der Notenbank ist es zumindest
vorlaufig gelungen, den rasanten Verfall der Rohstoffpreise aufzuhalten.

Ich hatte Ubrigens auch darauf hingewiesen, dass die Fed nur weitere Zinserh6hungen hétten signalisieren
missen, wenn sie wirklich ein Interesse an sinkenden Goldpreisen gehabt héatte, denn dann hétte der Markt
die Arbeit fur sie Ubernommen und den Kurs nach unten gedriickt. Es gébe also gar keinen Grund fir
geheime Goldverkaufe an der Comex mittels angeblicher Gehilfen unter den Bullionbanken. Hedgefonds
und andere auf die makro6konomischen Bedingungen bedachten Fonds hatten den Goldpreis, und
nebenbei auch den Silberpreis, in den Keller gedriickt, ohne dass die Federal Reserve auch nur einen
Finger rihren muss.

Falls GATA sich nun also meiner Sichtweise anschlieBen méchte, dann heif3e ich sie hiermit herzlich
willkommen. Vielleicht wird die Organisation kinftig einen etwas ausbalancierteren und eher mit den
tatsachlichen Geschehnissen an den Markten Ubereinstimmenden Standpunkt vertreten und ihre bisherigen,
reflexartigen Hetzreden gegen das "Goldkartell" bei jeder Abwartsbewegung des Goldkurses einstellen.
Andererseits bin ich in dieser Hinsicht vielleicht zu optimistisch.
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Zu guter Letzt mdchte ich noch auf einige Kommentare zum Dollar eingehen, die ich am vergangenen
Wochenende verfasste. Darin wies ich darauf hin, dass sich an den Devisenmarkten an einem bestimmten
Punkt die Meinung durchsetzen wird, dass der Dollarkurs und seine Bewegungen bereits alle "taubenhaften"
AuRerungen der Fed hinsichtlich einer lockeren Geldpolitik einkalkuliert haben. Wenn das geschieht, wird
der Dollar einen Boden bilden, weil es noch immer sehr wahrscheinlich ist, dass die US-Notenbank den
Leitzins eher anhebt, als dass es jemals wieder zu einer Zinserhéhung in der Eurozone oder in Japan
kommt.

Die deutlich héheren Rendite, die in den USA auf Staatsanleihen vergleichbarer Laufzeit gezahlt werden,
werden zudem weiterhin ausléandische Investoren auf der Suche nach Profiten an den US-Anleihenmarkt
locken. Auch das wird den Dollar kiinftig unterstitzen.

Sobald wir einen Hinweis darauf erhalten, dass die Federal Reserve ihren aktuellen Kurs andert und wieder
eine straffere Geldpolitik anvisiert, wird der Dollar erneut steigen und der Verkaufsdruck am Goldmarkt wird
sich selbstverstandlich erhéhen. Sollte dieses Szenario eines Tages eintreten, wovon ich ausgehe, wird das
der endgultige Test fur das Gold Anti-Trust Action Committee sein. Wie wird GATA darauf reagieren?
Werden sie wieder in ihre alten Gewohnheiten zuriickfallen und sich tber die vermeintliche Manipulation des
Goldpreises beschweren, oder werden sie verstanden haben, dass eine Anderung der Marktbedingungen
und des Sentiments zwangslaufig auch zu Anderungen des Goldpreises fiihrt? Wir werden sehen.

Ich frage mich auRerdem, ob diejenigen, die mich als "Agenten des Goldkartells", "Lockvogel des
Establishments”, "Antichrist" usw. bezeichnet haben, jetzt, da Chris Powell offenbar meine Perspektive
eingenommen hat, die Integritat und den Anstand haben werden, die Beleidigungen und Anschuldigungen
zuriickzunehmen und sich 6ffentlich zu entschuldigen. Oder werden sie ihren Zorn jetzt auch gegen Chris
richten und ihm vorwerfen, dass er ebenfalls zur dunklen Seite der Macht Ubergelaufen ist?

Basierend auf meinen bisherigen personlichen Erfahrungen mit den Anhéngern des "Goldkultes" mache ich

mir da lieber keine allzu groRen Hoffnungen. Objektivitéat und Anstand scheinen in dieser Gruppe noch
seltener zu sein als Goldvorkommen in der Erdkruste.

© Dan Norcini
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