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Pleiterisiko an den Anleihemarkten wird Gold
und Silber auf neue Rekorde katapultieren

11.10.2017 | Mark J. Lundeen

In der vergangenen Woche hat der Dow Jones von Montag bis Donnerstag zum Ende des Handelstags
jeweils ein neues Allzeithoch verzeichnet und der Schlusskurs vom Freitag war nur eine Haaresbreite vom
funften Rekord in Folge entfernt. Wenn wir die Tageskurse des Dow Jones (blaue Linie im untenstehenden
Chart) mit seinen 52-Wochen-Hochs (griine Linie) vergleichen, stellen wir fest, dass beide Linien fast
Ubereinstimmen.
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Zwolf Monate sind eine lange Zeit fir einen Aufwartstrend, in dem es nicht einmal eine kleine 5-%-Korrektur
gab. Die Bullen fuhlen sich offenbar préachtig, als waren sie alle tberlebensgrof und kugelsicher. Die letzte
vergleichbare Situation haben wir 2006-2007 erlebt, kurz bevor der Dow Jones in seinen zweitschlimmsten
Barenmarkt seit 1885 schlitterte. Wird etwas Ahnliches auch dieses Mal geschehen? Ich denke schon. Ich
schatze, dass es fur die US-Aktienmérkte wie schon 2007 ernsthaft bergab gehen wird, sobald der Dow
Jones ausgehend vom letzten Allzeithoch erst einmal um 5-10% nach unten korrigiert.

Nachfolgend sehen Sie den Bear's Eye View (BEV) Chart des Dow Jones ab 2013. Schauen Sie sich an,
wie die Kursentwicklung ab 2013 in beiden Charts dargestellt ist. Seit April dieses Jahres ist der Dow Jones
nicht mehr tiefer als 2,5% unter sein jeweils letztes Allzeithoch gesunken (d. h. unter die -2,5-%-Linie im
BEV-Chart bzw. 2,5% unter die griine Linie im Chart oben).

Der BEV-Chart zeigt zudem, dass es 2013-2014 gar nicht lange dauerte, bis der Dow Jones um mehr als 5%
korrigierte - nur einige Wochen oder vielleicht einen Monat. Die Tabelle unten links im Chart zeigt uns, dass
der Aktienindex bei einer 5-%-Korrektur ausgehend von seinem aktuellen Niveau ganze 1.139 Punkte sinken
wirde. Bei einem Ruckgang um 10% waren es doppelt so viele Punkte - ein ziemlich starker Verlust
innerhalb eines einzigen Monats. Das wird den Leuten auffallen. Doch wahrend der Dow Jones weiter in
Richtung der 23.000-Punkte-Marke marschiert, scheinen die Bullen an den Aktienmérkten keinerlei
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Hohenangst zu entwickeln. Vielleicht wird sich das andern, wenn der Index wieder unter 20.000 Punkte
crasht.

06 Oct 2017 F GATA.Or
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Dabei durfen wir allerdings nicht vergessen, wer die wirklich groRen Bullen an diesen Markten sind - die
Zentralbanken. Diese Institutionen verfligen Gber unbegrenzte Mittel, die sie im Finanzsystem "investieren"
kdénnen. Aus diesem Grund wird ihnen wohl keine dieser Linien, weder aufwarts noch abwarts, wirklich
Sorgen bereiten.

Es gibt aber eine Sache, die selbst die Zentralbanken furchten: steigende Anleiherendite. Auf dieses Thema
will ich daher kurz eingehen, insbesondere auf die massiven Probleme, die sich am Markt fur
Kommunalanleihen abzeichnen. Aktuell wissen die Rendite noch, sich zu benehmen, und so lange sie das
tun, wird es am Aktienmarkt meiner Einschatzung nach so weitergehen wie im letzten Jahr. Das Gleiche gilt
wohl auch fir uns leidgepriifte Investoren an den Gold- und Silbermarkten.

Wenn die unten dargestellten Rendite auf Unternehmensanleihen (rot) und Kommunalanleihen (blau) jedoch
wieder zu steigen beginnen - und das mussen sie eines Tages - wird sich all das andern. Der Dow Jones
wird mindestens 10% unter seinen letzten Rekord fallen und dann werden wir sehen, welche Konsequenzen
das nach sich zieht. Gold und Silber werden dagegen eine Aufwartsbewegung starten, die uns fir die lange
Wartezeit seit 2011 entschadigt.
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Wie der untenstehende Chart mit der Stufensumme des Dow Jones deutlich macht, haben wir diesen Punkt
Anfang Oktober 2017 allerdings noch nicht erreicht. Die Uberwéltigende Zahl der Tage mit Kursgewinnen
(steigende Stufensumme, rote Linie) spiegelt sich im allgemeinen Aufwartstrend des Aktienindex wider.
Vielleicht erleben wir hier gerade den Beginn eines historischen Kaufrausches am Aktienmarkt. Falls sich die
jungste Entwicklung fortsetzt, wirde es mich nicht wundern, den Dow Jones am néchsten Freitag bei
deutlich Uber 23.000 Punkten zu sehen - und dann vielleicht bei Uber 24.000 Punkten wenige Wochen

spater.
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Nicht nur der Dow Jones steigt immer weiter. Auch die anderen 21 Indices, die ich beobachte, haben neue
Alizeithochs erreicht oder notieren in der Nahe ihrer Spitzenwerte - mit Ausnahme des Finanzsektors (Platz
22 in der folgenden Tabelle). Die Banken kdnnten die "Entscheidungstrager" in Zukunft ebenfalls vor grof3e
Probleme stellen. lhre vor der Finanzkrise verzeichneten Hochs habe sie heute, im Oktober 2017, noch nicht
wieder erreicht, denn ihre Bilanzen weisen noch immer eine massive Schieflage auf.

Ich bin kein Buchhalter, daher ist Meinung zur Finanzlage dieser oder jener Bank eben nur das - eine
Meinung. Fakt ist aber, dass die grol3en Wall-Street-Banken seit Jahrzehnten ein riskantes Spiel spielen und
sich sicher fuhlen in dem Wissen, dass ihre Freunde in Washington ihnen im Falle einer Krise immer zu Hilfe
eilen werden.

Seit Marz 2009 hat sich also nicht viel geandert - abgesehen davon, dass sich die finanzielle Situation dieser
Banken vielleicht so stark verschlechtert hat, dass selbst die US-Regierung nicht mehr in der Lage ware, sie
zu retten. Das kdnnte im schlimmsten Fall den kompletten Zusammenbruch des globalen Zahlungssystems
nach sich ziehen. Dann waren auch Barabhebungen in den Banken und an den Automaten nicht mehr
mdglich und die Option, Finanztransaktionen aller Art (z. B. den Kauf von Lebensmitteln, Benzin usw.) mit
Hilfe von Plastikgeld abzuwickeln, fiele ebenfalls weg. So weit ist es nicht einmal wahrend der Grol3en
Depression gekommen.
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Major Market Indexes

Percentage from All-Time Highs & Two Years Ago
5-0ct-17 Index BEV Two Year Gain

1 DOW JONES INDU 0.00% 33.57%
2 RUSSELL 2000 0.00% 29.99%
3 WVALUE LINE Arit 0.00% 29.76%
4 S&P 500 0.00% 26.75%
5 RUSSELL 3000 0.00% 26.58%
6 WILSHIRE 5K 0.00% 26.53%
7 WILSHIRE Small Cap 0.00% 26.34%
8 RUSSELL 1000 0.00% 26.31%
9 RUSSELL Midcap 0.00% 22.58%
10 RUSSELL Value 0.00% 21.73%
11 NYSE Composite 0.00% 19.09%
12 VALUE LINE Geo 0.00% 16.60%
13 NASDAQ Compaosite -0.07% 36.89%
14 RUSSELL Growth -0.08% 30.96%
15 NASDAQ 100 0.12% 39.24%
16 DOW JONES 65 -0.20% 28.15%
17 NASDAQ Insurance -0.26% 23.22%
18 NASDAQ INDU -0.41% 29.49%
19 DOW JONES TRANS -0.79% 20.85%
20 NASDAQ Banks -1.41% 38.50%
21 DOW JONES UTILS -2.96% 24 .89%
22 NYSE Financial -21.22% 23.50%

Source Barron's  Graphic by Mark J. Lundeen

Die BEV-Daten in der Tabelle oben zeigen den Abstand verschiedener Aktienindices zu ihrem letzten
Allzeithoch.

Werfen wir nun noch einen Blick auf die 52-Wochen-Hochs und -Tiefs der verschiedenen Marktsektoren des
Dow Jones (Dow Jones Total Market Groups, DJTMG) und sehen wir uns an, wo die Banken aktuell stehen.
Diese haben die Woche mit einem 52-Wochen-Hoch angeschlossen und notieren derzeit 41,54% Uber ihrem
52-Wochen-Tief. Damit erreichen sie Platz 5 in der nachfolgenden Tabelle.
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Dow Jones Total Market Groups
Percentage from 52Week Highs and Lows

Barron's Issue 9-Oct-2017

Percent from 52Week Percent from 52Week
DJTMG Index High Low DJTMG Index High Low
1 [Aluminum 0.00% 107.62% 39 |Utility Electric -2.33% 16.72%
2 |Lodging 0.00% 59.10% 40 |Retail Broadline -2.50% 21.13%
3 |Aero-Space 0.00% 52.94% 41 |Casinos -2.86% 26.71%
4 [Home Constuction 0.00% 50.26% 42 |Soft Drinks -2.91% 11.64%
5 [Banks 0.00% 41.54% 43 |Insurance Full Line -2.94% 14.30%
6 |Brokers 0.00% 41.41% 44 |Utility Nat-Gas -3.00% 18.93%
7 |Recreation Prod 0.00% 40.12% 45 |Clothing Fabrics -3.58% 15.45%
8 |Auto Parts 0.00% 39.66% 46 |Gold Mining -3.68% 24 61%
9 |Semi-Conds 0.00% 38.69% 47 |Digital Equip -4.03% 40.15%
10|Heavy Machinery 0.00% 38.16% 48 |Cosmetics -4 69% 11.36%
11|Bio-Tech 0.00% 38.03% 49 |* AVERAGE * -4 86% 24 24%
12 |Insurance Life 0.00% 35 66% 50 |Indust Diversified -4.94% 7.86%
13|Electronic Equip 0.00% 35.23% 51 |Publishing -4 95% 17 64%
14 |REIT Develoment 0.00% 34 66% 52 |Broadcasters -5.13% 17.92%
15|Auto Manufact 0.00% 34.43% 53 |Resturants -5.50% 22 .39%
16| Software 0.00% 31.90% 54 |Paper -5.29% 23.22%
17 |Chem Commaodity 0.00% 30.44% 55 |Household Durable -6.42% 10.43%
18|Adv Med Devices 0.00% 30.12% 56 |Pipelines -7.36% 4 89%
19|Chem Special 0.00% 26.86% 57 |0l Majors -7.42% 7.89%
20|Health Care 0.00% 25.93% 58 |Food -8.79% 1.84%
21|Consumer Services| 0.00% 25.86% 59 |Mobile Phones -9.72% 16.61%
22 |Home Furnishing 0.00% 24 64% 60 [Airlines -9.85% 27 20%
23 |Containers & Pack 0.00% 21.76% 61 |Fixed-Lines Phone -9.90% 761%
24 |Building Materials 0.00% 20.68% 62 |Steel -10.99% 27.34%
25| Utility Water 0.00% 17.50% 63 |Footwear -11.00% 7 65%
26 (Indust & Com Serv 0.00% 16.62% 64 |Heavy Construction -11.00% 16.13%
27 |Drug Manuf 0.00% 16.23% 65 |Marine Xport -11.18% 9.32%
28 |CommsTech 0.00% 15.62% 66 |Food Retailers -11.73% 5.01%
29| Toys -0.35% 46.16% 67 |Retail Drug -12.06% 0.00%
30 |Health Care Provide| -0.68% 32.89% 68 |Non- Fer Mining -12.46% 48.34%
31| Trucking -1.30% 30.50% 69 |Tobacco -12.78% 13.72%
32 [Household Mon-Dur|  -1.50% 11.89% 70 |Advertising -13.48% 4. 77%
33|Insur Prop & Cas -1.75% 24.09% 71 |Qil Drilling -13.63% 14.48%
34 (Medical Supplies -1.82% 26_26% 72 |Retail Apparel -16.12% 10.14%
35|Air Freight Couriers | -1.84% 17.30% 73 |Coal -22 21% 17.11%
36 |Retail Speciality -2 17% 13.53% 74 |Office Equipment -22 83% 11.32%
37 |Pollution Control -2.26% 19.72% 75 |0l Services -23.24% 11.64%
38|Rail-Roads -2.28% 38.80% 76 |Distillers -25.23% 1.89%

28 New 52Wk Highs & 1 New 52Wk Low

Source Barron's Graphic by Mark J. Lundeen
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Lassen Sie mich zu dieser Ubersicht noch etwas anmerken. Diese Daten sind nicht immer das, was sie auf
den ersten Blick scheinen. Nehmen Sie z. B. den Sektor der Kommunikationstechnologie (Nr. 28). Dieser hat
in der vergangenen Woche zwar ein 52-Wochen-Hoch verzeichnet, liegt aber nur 15,62% uber seinem
52-Wochen-Tief. Der Goldbergbau, auf Platz 46, ist dagegen 3,68% von seinem letzten 52-Wochen-Hoch
entfernt, notiert aber immerhin 24,61% oberhalb des entsprechenden Tiefs.

Um wirklich einschatzen zu kénnen, was in den einzelnen Sektoren vor sich geht, miisste man die jeweiligen
Charts analysieren, was ich nicht getan habe. Ich nehme an, dass Investitionen in die Goldunternehmen im
Laufe des letzten Jahres gewinnbringender waren als die Aktien der Kommunikationsunternehmen. Die
Bankenaktien haben allerdings beide Sektoren tbertroffen. Und sehen Sie sich nur die
Aluminiumunternehmen an der Spitze der Tabelle an, die ganze 108% uber ihrem 52-Wochen-Tief notieren.

Die Anzahl der Marktsektoren, die maximal 20% unter ihrem letzten Allzeithoch liegen (DJTMG Top 20),
betrug nun schon die zweite Woche in Folge 49. Wird sie in den kommenden Wochen auf Uber 50 steigen?
Ich habe das nicht fur wahrscheinlich gehalten, aber mittlerweile denke, dass es durchaus mdglich ist. Das
wirde aber auch nichts a&ndern. Die nachste wichtige Entwicklung in diesem Chart wird ein Einbruch der
Linie sein, d. h. ein starker Riickgang der Sektoren, die sich noch in der N&he ihrer Rekordstande befinden,
so wie das auch wahrend der Barenmarkte im Anschluss an den High-Tech-Boom und die Subprime-Krise
der Fall war.

Anfang Oktober 2017 sind wir allerdings noch nicht an diesem Punkt, und so lange die Anleiherendite nicht
beginnen zu steigen, will ich mich auch nicht zu Spekulationen tber den Zeitpunkt des Crashs hinreiRen
lassen.

06 Oct 2017 GATA.Org
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Source Barron's

In Bezug auf die Marktsektoren des Dow Jones behalte ich auch die Daten zu den 3-Jahreshochs und -tiefs
im Auge, denn um ein solches Hoch oder Tief zu erreichen, sind umfangreiche Kaufe bzw. Verkaufe nétig.
2015-2016 hat die Zahl der 3-Jahreshochs gegeniiber 2013-2014 im Allgemeinen abgenommen. Doch dann
kam 2017 und allen &nderte sich. Diese Woche endete auf Nettobasis mit 29 Sektoren, die ein 3-Jahreshoch
verzeichneten. In der Barron's-Ausgabe vom 5. Juni waren es sogar 39 gewesen. Ich bin gespannt, ob
dieser Wert schon bald wieder Ubertroffen wird. Wenn der Dow Jones und die Aktienmarkte im Allgemeinen
weiter steigen, rechne ich in den kommenden Wochen und Monaten damit.
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Der Goldkurs (blau im folgenden Chart) und seine Stufensumme (rot) befinden sich dagegen im
Abwartstrend und geben den Goldbullen wenig moralische Unterstiitzung. Doch selbst fiir die bearishen
Marktteilnehmer hélt der Chart wenig Positives bereit. Der Goldkurs hat im Dezember 2015 und 2016 jeweils
einen Boden gebildet, aber im letzten Jahr wurden die Tiefs von 2015 nicht wieder erreicht. Es stellt sich nun
die Frage, ob der Goldpreis bis Dezember 2017 unter die Tiefs von 2016 sinken wird. Ich halte das fur
unwahrscheinlich. Zudem beendete die Stufensumme ihren Abwartstrend im Dezember 2015 und steigt seit
Dezember 2016 wieder.

So betrachtet hat der Chart den Bullen also tatsachlich mehr zu bieten als den Baren. So lange das 2016
verzeichnete Dezember-Tief von 1.125 $ nicht unterschritten wird, werden wir meiner Ansicht nach zu
gegebener Zeit erkennen, dass Gold in den letzten beiden Jahren eine solide Basis ausgebildet hat, von der
es 2018 zu neuen Allzeithochs aufsteigen kann.
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06 Oct 2017

Daily Gold and Step Sum
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Die folgende Tabelle zeigt allerdings erschreckend viele Tage, an denen Gold Kursverluste hinnehmen
musste. Seit mehr als einem Monat folgen nun auf jeden Tag mit einem Plus zwei Tage mit einem Minus.
Der hichste Preis der letzten 25 Handelstage wurde am 7. September bei 1.348 $ verzeichnet. Im Laufe des
vergangenen Monats ist es den Baren also gelungen, den Kurs um 72 $ nach unten zu driicken, aber sie
haben es dennoch nicht geschafft, eine panische Verkaufswelle auszulésen.
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Gold's Step Sum & 15 Count Dow Jones' Step Sum & 15 Count
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Im Vergleich zu der Zeit zwischen dem Markttop im August 2011 und dem Boden im Dezember 2015 ist das
aullerdem gar nichts. Am Freitag, den 12. April 2013, fiel Gold beispielsweise an einem einzigen Tag um
80,63 $. Am darauf folgenden Montag wurde der Kurs sogar um ganze 133 $ nach unten gedrtckt. Das sind
natlrlich Extrembeispiele, aber tagliche Kursverluste von 30-50 $ waren wahrend dieser Zeit keine
Seltenheit.

Seit Dezember 2015 hat sich das glicklicherweise geandert. Die finanzstarken Baren wiirden nur zu gern
wieder einen solchen Abwartstrend einleiten, aber seit Ende 2015 ist ihnen das nicht mehr gelungen. In den
letzten beiden Jahren betrug der gréfRte Kursverlust des gelben Metalls innerhalb eines Handelstages nur 43
$.

Mit gefallt die aktuelle Entwicklung am Goldmarkt auch nicht. Aber so sehr sie es auch versuchen, und so
sehr die Banken die Gold- und Silbermérkte mit Hilfe der bewusst wegschauenden Aufsichtsbehérden mit
Tonnen Uber Tonnen an Papiermetall iberschwemmen - die Baren kdnnen mit den Daten in der Tabelle und
dem Chart dariiber nicht zufrieden sein. Im taglichen Ringen am Goldmarkt verlieren sie langsam aber sicher
an Boden.

Mit Blick auf den Dow Jones in der obenstehenden Tabelle kann ich Ubrigens nur sagen, wow! Das
Aufwartspotential ist offenbar ungebrochen.

Ich bezeichne Gold und Silber als "monetére Metalle", weil sie jahrtausendelang als Geld verwendet wurden.
Auch als bei uns das Papiergeld eingefuhrt wurde, wussten alle, dass es sich dabei um eine in Gold oder
Silber zahlbare Forderung handelte. Heute, im 21. Jahrhundert, entspricht das allerdings nicht mehr der
Wahrheit. Dieses Video von Mark Dice zeigt, wie schwierig es fur ihn war, eine Unze Gold in Form einer
kanadischen Maple-Leaf-Munze fur 20 US-Dollar zu verkaufen, d. h. fir einen Papierschein unserer
Zentralbank der im Grunde genommen besagt: "Ich schulde dir gar nichts."

Ich bin mir sicher, dass meine Leser diesen Deal sofort angenommen héatten, aber es hat mich doch
Uberrascht, dass so viele Menschen es nicht getan haben. Das Problem ist die Existenz eines sogenannten
Establishments, das seit Jahrzehnten unsere Kultur dominiert und unsere Wirtschaft zu seinen Gunsten
manipuliert.

09.12.2025 Seite 10/15


https://www.youtube.com/watch?v=ndshbH3qZ6Y

GoldSeiten.de - Gold & Silber, Minzen und Barren sowie Minengesellschaften

Damit meine ich die Politikerkaste, die Banker, die Unterhaltungsindustrie, das Justizsystem und andere, die
von der Geldmengenausweitung der Federal Reserve profitiert haben. Diese Leute haben fur Gold und
Silber nichts Ubrig - es sei denn, das Edelmetall liegt in ihren eigenen Tresoren. Der Videoclip macht
deutlich, wie erfolgreich sie darin waren, die allgemeine Bevolkerung vom Konzept des ehrlichen Geldes,
das nicht zu egoistischen Zwecken manipuliert werden kann, zu entfremden.

Wenn es so umfassend gelungen ist, die alten monetaren Metalle aus unserem Wirtschaftssystem zu
verbannen und Papierwahrungen und digitale Dollars in unser Leben zu integrieren, warum sollten wir uns
dann Uberhaupt noch fur Gold und Silber interessieren? Weil das, was sie getan haben (und noch immer
tun), ein Betrug der gesamten Menschheit ist, und Betrug fuhrt letztlich in den Ruin. Das mussten 2002
schon die Investoren der Technologieunternehmen und 2009 die Kaufer von Einfamilienhausern feststellen.

Bis jetzt haben es die Machthabenden und ihre Gehilfen in den Mainstreammedien geschafft, die
Aufmerksamkeit der Offentlichkeit auf steigende Aktien- und Immobilienmérkte zu fokussieren. Diese finden
sich unter den Aktiva der monetéren Inflationsbilanz. Auf der Seite der Passiva stehen allerdings all die
verheerenden Schulden, deren Rickzahlung véllig ausgeschlossen ist. Ob diese Schulden nun fiir einen
Studenten geschaffen wurden, der mit Ende Zwanzig gerade seinen Master an einer Eliteuniversitat macht,
oder ob sie als kurzfristige Zwischenldsung fiir die inkompetente Verwaltung einer Stadt oder eines
Bundesstaates gedacht waren, spielt dabei letztlich keine Rolle.

Die Zahlungsausfélle werden sich im kommenden Jahrzehnt ohnehin auf viele Billionen Dollar belaufen.
Ausldser einer Pleitewelle in den Kommunen werden aller Wahrscheinlichkeit nach die nicht gedeckten
Verbindlichkeiten der Rentenfonds sein. lllinois kénnte der erste Bundesstaat sein, den es trifft, aber wie
dieser Artikel zeigt, ist das Problem keineswegs auf lllinois beschrankt.

Wenn die ersten Dominosteine fallen, wird das eine Kettenreaktion ausldsen, die auch die angenommene
Bonitat der Unternehmensanleihen und letzten Endes sogar den Markt fir US-Staatsanleihen
beeintrachtigen wird. Sobald die Investoren ihr Kapital fluchtartig aus den Schuldenmaérkten abziehen und
die Rendite in Richtung des zweistelligen Bereichs klettern, werden Ausfallrisiken wieder die taglichen
Finanzschlagzeilen beherrschen und die alten monetéren Metalle, die keine derartigen Risiken aufweisen,
werden heller strahlen als je zuvor.

Doch werfen wir noch einen Blick auf Silber in der untenstehenden Tabelle und dem folgenden Chart. Das
Interessanteste daran ist, dass das letzte Allzeithoch des Silberpreises noch immer vom Januar 1980
stammt und damit schon 37 Jahre alt ist. Welche anderen Produkte sind denn heute billiger als damals? Gut,
Computerchips und Rechenleistung sind viel glinstiger als 1980, aber von Rohstoffen und Konsumgutern
lasst sich das bis auf wenige Ausnahmen (wie Baumwolle und Kaffee) nicht behaupten.

Commodity Price Performance

Barron's Issues |

Y
ftem 14-Jan-1980| 2-Oct-2017| - Change

1 COCOA $139.20| $204300] 136767%

2 PALLADIUM $203.25| $937.95| 361.48%

3 COPPER $1.07 5204] 77582%

4 GOLD $646.00] $128150] 98.37%

5 LIVE CATTLE 565.87] $109.10]  65.69%

6 ORANGE JU S9065]  $14835  6365%

7 SOY BEAN $6.40 30.68]  51.35%

8 HOGS 54045  $55.40]  36.96%

8 CORN $273 $355| 30 25%

10 PLATINUM $746.50 $910.30 21.94%
11 WHEAT $4 25 $4.48 547%
12 COTTON 576.05 $569.08 -9.17%
13 COFFEE $183.02] $128.05]  -30.03%
14 SILVER S4855|  $1661|  6579%

Source Barron's Graphic by Mark J. Lundean

Auch die Hochstpreise, die 1980 fiir Baumwolle und Kaffee verzeichnet wurden, sind jedoch langst
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Uberschritten. Nur das Allzeithoch von Silber ist seit fast vier Jahrzehnten unerreicht und vergangene Woche
schloss der Silberkurs ganze 66% unter diesem Hoch. Die Spezifikationen des Kakaokontrakts wurden
meines Wissens nach Ubrigens zwischenzeitlich gedndert, daher bezweifle ich, dass es sich hier wirklich um
eine Preiserhthung von 1.367% handelt. Die Kontrakte fir Roh6l und Erdgas wurden zudem erst ab 1983
gehandelt und sind deswegen hier nicht aufgefuhrt.

Der Goldpreis verzeichnete in der darauffolgenden Woche bei 825 $ seinen hochsten Schlusskurs der
damaligen Hausse. Ich finde es &uf3erst interessant, dass sich der Goldpreis damals innerhalb von nur einer
Woche um 28% erhdhte. Doch wie dem auch sei - die Tabelle untermauert meine Behauptung, dass Silber
historisch betrachtet auch bei einem Preis von 16,61 $ je Unze noch sehr glinstig ist.

Der nachste Chart zeigt den taglichen Schlussstand des Silberkurses seit Januar 1969. Die Geschichte der
Bullen- und Barenmarkte im letzten halben Jahrhundert ergibt einen eigenwilligen Chart. Der Héchststand
des Silberpreises lag 2011 beispielsweise nur 0,12 $ unter dem Rekord von 1980. Ich vermute, dass im April
2011 jemand sehr hart gearbeitet hat, um sicherzustellen, dass der friihere Spitzenpreis nicht Giberschritten
wird. Wenn ich mich recht entsinne, hob die COMEX ihre Margin-Anforderungen auf Silberkontrakte genau
wahrend dieser Zeit Ende April dreimal an. Das kann nur bedeuten, dass die "Bdrsenaufsicht" damals an der
Einflussnahme auf den Markt beteiligt war.

06 Oct 2017 R . . GATA.Org
Silver Daily Price 1969-2017
55 - e - 55
Silver Bull and Bear Markets: 1969 - 2016
50 Start Price  End Price % Change 50
1962-1980 Bull $1.64 $48.70| ZBE9.E1%
45 T T 19802001 Bear $48.70 $4.02 A1.75% 43
2001-2011 Bull 4.02 $48.58 1108.46%
40 Apr 2011 to Dec 2015 4858 §1363]  -T1.94% 40
15 . | . Sitver has Yet to Exceed its Highs of January 1960 | 15
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Source Goldchartsrus.com & COMEX

Die rote Trendlinie markiert den Verlauf der aktuellen Silberhausse. Nach dem Riickgang des Silberkurses
um 71,94% bis Ende Dezember 2015 notierte das weifl3e Metall zwar unterhalb dieser Trendlinie, aber die
bearishen Marktteilnehmer konnten es nicht dort halten. In den letzten beiden Jahren hat die Linie dem Kurs
bei seinen Ricksetzern eine gute Unterstlitzung geboten.

Naturlich hat keine Chartformation ewig Bestand und dieses Muster existiert immerhin schon seit 14 Jahren.
Man kann jedoch mit einiger Sicherheit davon ausgehen, dass es den Grof3banken und "Regulatoren”, die
fur den Kollaps des Silberpreises zwischen April 2011 und Dezember 2015 verantwortlich waren, in Zukunft
immer schwerer fallen wird, den Kurs niedrig zu halten. Ich nehme daher an, dass der Boden bereits hinter
uns liegt, und dass die rote Linie bis zum nachsten Versuch des Silbermarktes, die Hochs von 1980 zu
Ubertreffen, nicht ernsthaft nach unten durchbrochen wird.

Unten sehen Sie sie eine indexierte Darstellung des Goldpreises (rot) und des Silberpreises (blau) seit
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Januar 1969, die uns einen direkten Vergleich der Performance in den letzten 50 Jahren ermdglicht. Als die
Spitze des Bullenmarktes von 1969-1980 erreicht wurde, verbuchte Silber deutlich héhere Kursgewinne als
das gelbe Metall. Wahrend des Tops von 2011 war es jedoch genau umgekehrt und wahrend des
anschlieBenden Abwartstrends war es sogar gefahrlich, Silber zu halten, da das weif3e Metall viel gréRere
Kursverluste hinnehmen musste als Gold. Dennoch glaube ich, dass Silber fir Privatanleger letztlich das
bessere Investment sein wird.

06 Qct 2017 # - 5 G.-’LTA.ﬂrg
w0 | comex Gold & Silver Daily Prices LA
02 Jan 1969=1.00
:;g j Gold: Red Graphic by Mark J. Lundeen 1 :2‘;
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Vergleichen wir die indexierte Entwicklung der beiden Edelmetalle mit der Stufensumme im Chart unten.
Seltsamerweise sind Graphen nun vertauscht. Auf den ersten Blick wirde man annehmen, dass die blaue
Stufensumme von Silber eigentlich zum roten Goldkurs oben gehdrt, aber so ist es nicht. Silber hat massive
Verluste verzeichnet, doch die Stufensumme hat sowohl den mehrere Jahrzehnte anhaltenden
Preisriickgang um 90% als auch den mehrjahrigen Abwartstrend mit Kursverlusten von 70% vollig ignoriert.
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06 Oct 2017 . GATA.Org
Gold & Silver Step Sums 1969 to 2017
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Source Goldchartsrus.com & COMEX

Wie lasst sich das erklaren? Die Ursache dafiir kdnnte meiner Ansicht nach die enorme industrielle
Nachfrage nach Silber sein, durch die sich das weil3e Metall von Gold unterscheidet. Im Gegensatz zu
Investoren sind Hersteller kaum preisempfindlich. Wenn Apple oder General Motors Silber brauchen, dann
kaufen sie es tonnenweise, ungeachtet des Preises. Ich will damit nicht sagen, dass die Einkaufer in der
Industrie nicht auch nach Schnappchen Ausschau halten, denn das tun sie sicherlich. Aber nach einem
langeren Kursriickgang am Silbermarkt nimmt die Investitionsnachfrage deutlich ab, wéahrend ein Preiscrash
fur die Industrie wahrscheinlich eher ein Grund fur umfangreichere Kaufe ist. Ich denke, dass sich das auch
in der Stufensumme widerspiegelt.

Hauptséachlich zeige ich lhnen diesen Chart allerdings deshalb, weil ich Ihnen vor Augen fihren mdchte, wie
sich die Stufensumme von Gold und Silber in den letzten 48 Jahren wéhrend Bullen- und Barenmarkten
entwickelt hat. Ging es aufwarts, ist auch die Stufensumme deutlich nach oben geklettert. Ging es dagegen
fur langere Zeit bergab, tat sie das nicht - so wie heute. Es ist aber nur eine Frage der Zeit, bis die
Stufensumme der beiden Edelmetalle ihren dritten Aufwértstrend seit 1969 beginnt und bis Gold und Silber
ihre 2001 begonnene Hausse fortsetzen. Ich gehe davon aus, dass dieser neue Aufwartstrend in engem
Zusammenhang mit den drohenden Problemen an den Anleihenméarkten stehen wird.

© Mark J. Lundeen
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