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Dem Euro droht ein "Armageddon”

22.10.2018 | Markus Blaschzok

Italien ist mit 132% des Bruttoinlandsprodukts verschuldet und halt damit gleich nach Griechenland (178%)
den zweiten Platz unter den héchst verschuldeten Nationen in Europa. Die EU-Kommission hat den
Haushaltsentwurf Italiens flr das kommende Jahr in dieser Woche abgelehnt. Dieser Entwurf, der unter
anderem die Einfuhrung eines sozialistischen Grundeinkommens und die Erleichterung des Renteneintritts
beinhaltet, ist nicht finanzierbar, weshalb das Defizit und die Staatsschulden Italiens steigen wirden.

Der italienische Aktienmarkt féallt seit Anfang Mai und trotz Interventionen seitens der EZB fielen die
Notierungen italienischer Staatsanleihen, sodass die Rendite auf Gber 3,5% anstieg. Investoren flrchten die
Europaische Wahrungsunion kénnte zerbrechen, was die Differenz zu der Rendite deutscher Zehnjahriger,
die nur bei 0,41% liegt, erklart. Diese Gefahr sehen auch viele Italiener, die zunehmend ihr Vermdgen in die
Schweiz verschieben und Euro gegen Schweizer Franken tauschen.

Finanzdienstleister in der Schweiz berichten von einer Welle an Italienern, mit Vermogen zwischen 5 Mio.
und 10 Mio. Euro, sowie Familien mit kleineren Vermégen zwischen 200.000 und 300.000 Euro, die Konten
in Lugano oder Chiasso eroffnen, wo jeder italienisch spricht.

Die italienische Regierung senkt entsprechend ihren Wahlversprechen die Steuern und erhdht gleichzeitig
die Staatsausgaben, was letztlich nur durch eine erhéhte Verschuldung voribergehend finanziert werden
kann.

Hatte Italien noch seine eigene Wéahrung, die Lira, so wirde die Wahrung mit der Verschuldung und der
Geldmengenausweitung einfach abwerten, was allein das Problem der italienischen Sparer wére. Da die
Italiener jedoch im Korsett der Européaischen Wahrungsunion gefangen sind, bedeutet dies, dass letztlich
andere Nationen und insbesondere die deutschen Sparer fur die Ausgaben Italiens aufkommen werden. Die
Italiener sind sich dessen bewusst und nutzen die EU-Sozialisten schamlos aus.

So sagte der Wirtschaftssprecher der italienischen Lega in der letzten Woche, dass die EU "Armageddon”
erwarten kénne, wenn sie versuchen wirden, Italien in die Knie zu zwingen. "Diese Krise wirde 1.000 Mal
schlimmer werden, als die Griechenlandkrise". Selbst Jean-Claude Juncker konstatierte am Dienstag, dass
Italien die EU bendétigen wirde und die EU wiederum Italien, wobei er auch sagte, dass die EU nicht ohne
Italien Gberleben kénne. Diese Aussage zeigt, dass der EZB nichts anderes Ubrigbleiben wird, als die
Druckerpresse wieder anzuwerfen, sobald die schwelenden Brande in der EWU wieder offen zutage treten.

Kredite im Volumen von einer Billionen Euro hat Deutschland ohne Legitimation des Bundestages tber die
Bundesbank via dem Target 2 Vehikel insbesondere an Italien und Spanien vergeben. Zerbricht die EU, so
ist das Geld weg und die deutschen Sparer und Rentner missen dafir bif3en. Der Euro ist eine staatliche
Zwangswahrung, die ohne die seit 2008 andauernden sozialistischen RettungsmalRnahmen, langst
zerbrochen ware.

Wir hatten bereits vor anderthalb Jahren, als Euphorie in der Eurozone herrschte und der Euro stark geredet
wurde, bereits die Probleme klar erkannt, deutlich benannt und prognostiziert, dass die EZB noch viele Jahre
in die Zukunft keine Zinswende wagen werde. Der Geldmarkt rechnet nun aufgrund der voéllig unerwarteten
Probleme mit Italien [sic!] erst Ende 2019 mit einem minimalen Zinsschritt der EZB von nur 10 Basispunkten,
was lacherlich ist und den Namen nicht verdient. Unsere Prognose zur Wirtschafts- und Zinsentwicklung fur
Europa und die USA der letzten Jahre war damit vollkommen richtig und hat diametral gegensatzlich zu der
damals vorherrschenden Meinung voll ins Schwarze getroffen.

Der Euro ist zum Scheitern verurteilt und so kann der Wert des Euros tber die ndchsten Jahre nur drastisch
fallen weshalb vice versa der Goldpreis in Euro nur ansteigen kann. Vergangene Woche fiel die
Gemeinschaftswahrung zum US-Dollar mit 1,143 USD bereits auf den niedrigsten Stand seit Mitte August
und auch die Paritat zum US-Dollar scheint in den kommenden Monaten mdglich zu sein. Der Goldpreis in
Euro legte seit Ende September mittlerweile um 60 € auf 1.073 € je Feinunze zu und wird langfristig weiter
ansteigen.
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Der Goldpreis in Euro stieg in den letzten drei Wochen um 60 € an

Der Anstieg der Edelmetalle lauft weiter

Der Goldpreis konnte mittlerweile mit einem Anstieg tiber den Widerstand bei 1.215 $ ein neues
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prozyklisches Kaufsignal liefern. Im Hoch erreichte dieser 1.233 $, wobei der Preis seither auf hohem Niveau
konsolidiert, da der Dollar Starke zeigt. Die Fortsetzungsformation oberhalb von 1.215 $ dirfte jedoch in den

nachsten Tagen mit einem Preis Uber 1.235 $ bullisch aufgeldst werden und es zu einem weiteren Anstieg

beim Goldpreis kommen.

Der Goldpreis in Euro konnte aufgrund des schwachen Euros mit einem Plus von 60€ viel starker zulegen
und mittlerweile zwei Widerstande bei 1.041 € und 1.063 € hinter sich lassen. Ein Anstieg bis auf 1.100 €
scheint in den kommenden Wochen wahrscheinlich zu sein, wobei wir im kommenden Jahr aufgrund einer

Fortsetzung der Euroschwéache noch deutlich héhere Preise erwarten.
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GOLDPREISENTWICKLUNG SEIT 2017 1232 $
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Der Goldpreis in Euro und USD konnte zuletzt eine Trendwende vollziehen

Wahrend der Palladiumpreis auf hohem Niveau konsolidiert und sich fir den Sprung tUber den Widerstand
bei 1.100 $ vorbereitet, um auf ein neues Allzeithoch zu klettern, hangen Platin und Silber noch fest und
wollen nicht so recht in die Gange kommen. Beide Edelmetalle leiden unter einer voriibergehenden
fundamentalen Schwache, weshalb diese erst im Zuge eines weiter steigenden Goldpreises mit nach oben
klettern werden in den kommenden Wochen.

Auf Sicht der nachsten Jahre sind es jedoch gerade diese beiden Edelmetalle, die das Potenzial haben, sich
weitaus besser zu entwickeln als Gold und Palladium. Beide sind in Relation zum Gold und zum Palladium
historisch giinstig, weshalb gerade fir langfristige Investments Silber und Platin die grof3te Chance beim
gleichzeitig niedrigsten Risiko aufweisen.

Zinsen steigen - Aktienmarkte fallen

Das sogenannte FED-Protokoll bestétigte einen weiterhin restriktiven Kurs der US-Notenbank. Vier weitere
Male will diese den Leitzins bis Ende 2019 anheben, was die wirtschaftsfreundliche Politik von US-Préasident
Trump konterkariert und seine Wiederwahl gefahrdet.

Aufgrund der bisherigen acht Leitzinsanhebungen infolge der deutlich gestiegenen Teuerung sowie den
Verkaufen von Anleihen im Volumen von 280 Mrd. US-Dollar, steigen die Renditen fiir Staatsanleihen in den
USA weiter an. Papiere mit einer Laufzeit von zehn Jahren rentieren aktuell wieder bei 3,17%.

Der amerikanische Aktienindex Dow Jones verlor seine Gewinne wieder, nachdem dieser vor zwei Wochen
um 831 Punkte eingebrochen war. Auch dies setzte eine Flucht in den sicheren Hafen Gold in Bewegung,
was die Initialziindung fur den aktuellen Anstieg lieferte. Der chinesische Aktienindex Shanghai Composite
verlor bereits seit Jahresbeginn 25% und fiel auf mittlerweile 2.517 Punkte.

Die chinesische Regierung hatte in den vergangenen anderthalb Jahren scheinbar versucht den Wert der
chinesischen Wahrung an den Goldpreis zu koppeln. Der folgende Chart zeigt, wie sich die Handelsspanne
des Goldpreises in Yuan immer weiter verringerte. Nun gab es vergangene Woche jedoch Turbulenzen an
der Wahrungsfront und der Goldpreis in Yuan brach nach oben stark aus. Womdglich kénnen die Chinesen
diese Fixierung nicht langer aufrechterhalten und sehen sich nun gezwungen den Yuan zum US Dollar
abzuwerten, weshalb der Goldpreis in Yuan weiter steigen kénnte.
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GOLD IN CHINESISCHEN YUAN

WERT EINER FEINUNZE GOLD IN CHINESISCHEN YUAN
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Der Goldpreis in chinesischen Yuan brach in dieser Woche nach oben aus

Im Umfeld steigender Zinsen fragen sich Investoren zunehmend, ob der historisch langste Bullenmarkt nun
sein Ende finden wird und der Einbruch womaéglich der Beginn eines grof3en Crashs sein kdnnte. Nebst
China befinden sich auch die Aktienmarkte der Schwellenlander inflationsbereinigt bereits im Barenmarkt.

Nach der Osterreichischen Schule und der endogenen Konjunkturtheorie von Friedrich August von Hayek,

I6sen steigende Marktzinsen letztlich eine Bereinigung der Fehlallokationen aus, die ihren Ursprung in der

vorherigen Phase kiinstlich niedriger Zinsen haben. Der konjunkturelle Aufschwung ist daher als negativ zu
betrachten, wahrend die Rezession als gesundender Prozess zu interpretieren ist.

Folgender Chart zeigt die Zinsentwicklung deutscher Staatsanleihen seit 1871. Noch nie in der Geschichte
Deutschlands waren die Zinsen so niedrig wie aktuell. Diese kinstlich niedrigen Zinsen waren und sind nur
durch sozialistische Markteingriffe Gber das Drucken von Geld bei gleichzeitigem Aufkauf von Anleihen
mdglich. Dies hat einen noch nie dagewesenen kiinstlichen Aufschwung geschaffen, der nicht nachhaltig ist
und in sich zusammenfallen wird, sobald die Zinsen wieder beginnen zu steigen.
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RENDITE DEUTSCHER STAATSANLEIHEN SEIT 1870

GERMAN 10-YEAR YIELD (%) SINCE 1870
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Im Goldstandard betrugen die Zinsen fir deutsche Staatsanleihen durchgehend ca. vier Prozent

Anhand der Zeit des Goldstandards kann man sehen, dass der naturliche Marktzins inklusive der Inflations-
und Risikopramie in Deutschland bei ca. 4% liegen wirde, was der natirlichen Zeitpraferenz dieser
Menschen entspricht.

Die Marktzinsen miissen dabei nicht erst Uiber den natirlichen Zins ansteigen, um eine Rezession
auszuldsen. Der kunstliche Aufschwung nimmt vielmehr bereits sein Ende und die Rezession beginnt,
sobald die Zufuhr von Liquiditat in das System nicht mehr sukzessive zunimmt oder sogar abebbt. Sobald
dies geschieht, ist es nur eine Frage der Zeit, bis erste unrentable Unternehmen Bankrott gehen und eine
Spirale an Kreditausfallen nach sich ziehen werden, die unweigerlich zu einer Kreditkontraktion, Deflation
und Rezession fuhren werden.

Die weltweite Liquiditatsversorgung der Mérkte wurde im letzten Jahr bereits eingestellt und seither beginnen
die Marktzinsen auf der Welt allmahlich zu steigen. Mit den Zinsanhebungen und der
Geldmengenkontraktion seitens der US Notenbank beschleunigt sich dieser nattrliche Prozess noch,
weshalb es nur eine Frage von Monaten bis zu zwei Jahren zu sein scheint, bis eine weltweite Rezession
oder gar Depression ausbrechen kdnnte, die all die Fehlallokationen der historisch einmalig niedrigen Zinsen
bereinigen wird. Leider werden dabei auch eigentlich gesunde Unternehmen mit in den Strudel gezogen und
letztlich aufgrund von Zahlungsausféllen Banktrott anmelden missen.

Dies wirde den Untergang der Europdaischen Union und ihrer Eliten besiegeln, weshalb Letztere die EZB
und die FED dazu anhalten werden, sie mit neuen Gelddruckprogrammen zu retten. Dies wird den Gold- und
Silberpreis letztlich auf neue ungeahnte Hohen katapultieren, wahrend die Vermdgen der restlichen Sparer,
deren Vermdgen auf Euro oder Dollar lauten, in der Hitze der Inflation dahinschmelzen werden.

Technische Analyse
Silber kampft sich langsam nach oben
Positionierung der spekulativen Anleger (Commitment of Traders)

Die aktuellen, wochentlich von der US-Terminmarktaufsicht "CFTC" verdffentlichten, Daten fur Silber
notieren weiterhin im Uberverkauften Bereich. Die Netto-Shortposition der "Big 4" reduzierte sich von 24 auf
16 Tage der Weltproduktion und die der "Big 8" reduzierte sich von 38 auf 36 Tage der Weltproduktion. Der
Preis stieg in der Betrachtungswoche um 28 USC, wéhrend die Spekulanten mit 8 Tsd. Kontrakten short
gingen, was eine neutrale Entwicklung zeigt. Schwéche ist in dieser Woche nicht zu sehen. Eine
Manipulation am Silbermarkt gab es auch nicht - im Gegenteil haben die BIG 4 die Preisschwéche genutzt,
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um Positionen runterzufahren.

Die Produzenten halten jetzt eine geringe Netto-Shortposition von 4,8 Tsd. Kontrakten, was immer noch

historisch niedrig ist und eher fur einen Preisanstieg spricht in den kommenden Wochen. Einem weiteren
Anstieg um 2,5 USD steht damit nichts im Weg. Gold ist ausgebrochen und diirfte jetzt Silber sukzessive
mitziehen.
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Der Terminmarkt fur Silber zeigt eine extrem grof3e Shortposition der Spekulanten
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Die einfache Darstellung zeigt, dass sich die Positionierung im griinen bullischen Bereich befindet und
historisch gut ist
Weitere CoT-Charts zu insgesamt 27 Futures finden Sie wéchentlich aktualisiert auf
www.blaschzokresearch.de/research/cot-daten

Chartanalyse zu Silber in US-Dollar

Der Silberpreis war Ende September aus seinem Abwartstrend ausgebrochen. Nach einem ersten Anstieg
auf 14,90 $ setzte ein klassischer und typischer Pull Back an den Abwértstrend bzw. das Ausbruchsniveau
ein. Dies ist sehr typisch fur Trendbriiche nach langen Abwartstrends, insbesondere wenn dies mit
fundamentaler Schwéche einhergeht.

Der Silberpreis hat nun den Rucksetzer fast erfolgreich vollzogen und es fehlt nur noch ein Anstieg auf tber
14,90 $, um ein weiteres prozyklisches Kaufsignal zu liefern. Dies wiirde auch fir Trendfolger, was die
meisten Spekulanten sind, eine Trendwende signalisieren, weshalb danach sukzessive Spekulanten auf
einen steigenden Preis setzen und diesen nach oben treiben drften.

Silber kdnnte nun in den kommenden Wochen um 2,5 $ je Feinunze zulegen und bis auf 17,20 $ ansteigen.
Sollten exogene Faktoren, wie Probleme in der Eurozone oder ein weiterer Einbruch an den Aktienmarkten
hinzukommen, so sind sogar deutlich h6here Preise in den kommenden Monaten denkbar.

Kurzfristig durfte der Silberpreis nun erst einmal ansteigen. Gold ist bereits tber 1.215 $ ausgebrochen und
diirfte den Silberpreis nun sukzessive mitziehen. Ein neuer Impuls dirfte folgen, sobald Gold Giber 1.335 $
ansteigen konnte. Langfristig hat der Silberpreis das geringste Risiko und die héchste Chance und drfte
weitaus besser performen als der Goldpreis, was das Gold/Silber Ratio indiziert. Dementsprechend
empfehlen wir gerade langfristig agierenden Investoren auf Sicht von 5 bis 10 Jahren in Silber zu investieren.
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Silber hat einen Pull Back an den Abwartstrend erfolgreich abgeschlossen

Chartanalyse zu Silber in Euro

Auch der Silberpreis in Euro konnte seinen Abwartstrend verlassen und einen Pull Back an das
Ausbruchsniveau fast erfolgreich abschliel3en. Ein Anstieg tiber 13 Euro kénnte nun eine Rallye auslésen.
Die Euroschwéche wird dem Silberpreis in den kommenden Monaten zu Hilfe eilen und diesen unterstiitzen.
Ein Anstieg auf 15 Euro ist daher sehr wahrscheinlich und sollte der Euro sogar auf die Paritdt zum US
Dollar abrutschen, so ware ein Anstieg auf 17,50 € ebenfalls im Rahmen des Mdglichen auf Sicht von 12
Monaten.

Kurzfristig dirfte der Silberpreis nun nach dem Bruch des Abwartstrends und angesichts der guten
Terminmarktdaten weiter ansteigen, wenn auch der Goldpreis weiter Boden gut machen kann. Kurzfristig,
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auf Sicht der nachsten Wochen, sowie langfristig, auf Sicht der ndchsten zehn Jahre, sind wir sehr bullisch
fur Silber in Euro.
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Auch Silber in Euro durchbrach seinen Abwartstrend und ist kurz davor ein weiteres Kaufsignal zu
generieren
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>> Abonnieren Sie diesen wdchentlichen Marktkommentar per Email hier

Disclaimer: Diese Analyse dient ausschlief3lich der Information. Bei Zitaten ist es angemessen, auf die
Quelle zu verweisen. Die in dieser Verdéffentlichung dargelegten Informationen beruhen auf sorgfaltiger
Recherche und stellen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf dar. Die gesamte Analyse und die daraus
abgeleiteten Schlussfolgerungen spiegeln die Meinung und Ansichten des Autors zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung wider und stellen in keiner Weise einen Aufruf zur individuellen oder allgemeinen
Nachbildung, auch nicht stillschweigend, dar. Handelsanregungen oder anderweitige Informationen stellen
keine Beratungsleistung und auch keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, derivativen
Finanzprodukten, sonstigen Finanzinstrumenten, Edelmetallen und -hélzern, Versicherungen sowie
Beteiligungen dar. Wir weisen darauf hin, dass beim Handel mit Wertpapieren, Derivaten und
Termingeschéften, hohe Risiken bestehen, die zu mehr als einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals
fuhren kdnnen. Jeder Leser/Kunde handelt auf eigenes Risiko und auf eigene Gefahr. Eine Haftung fur
Vermogensschaden, die aus dieser Verdffentlichung mit moglichen Handelsanregungen resultieren, ist somit
ausgeschlossen. Eine Verpflichtung dieses Dokument zu aktualisieren, in irgendeiner Weise abzuandern
oder die Empfanger zu informieren, wenn sich eine hier dargelegte Stellungnahme, Einschatzung oder
Prognose andert oder unzutreffend wird, besteht nicht. Eine Gewahr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit
wird nicht tbernommen.

Die Verwendung von Hyperlinks auf andere Webseiten in diesem Dokument beinhaltet keineswegs eine
Zustimmung, Empfehlung oder Billigung der dort dargelegten oder von dort aus zugénglichen Informationen.
Markus Blaschzok Gibernimmt keine Verantwortung fur deren Inhalt oder fur eventuelle Folgen aus der
Verwendung dieser Informationen. Des weiteren werden weder wir, noch unsere Geschéftsorgane, sowie
Mitarbeiter, eine Haftung fur Schaden die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
in sonstiger Weise, entstehen, tbernehmen. Gemaf §34b WpHG weisen wir darauf hin, dass der Autor
derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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