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

Der Bulle stirbt

02.11.2018 | Egon von Greyerz

Bullen sind nicht leicht totzukriegen, sie sind stark, kAmpferisch und haben wirklich Durchhaltevermdgen.
Und nichts anderes sollte man am Hohepunkt eines sakularen Bullenmarkts auch erwarten. Ob verletzt oder
geschwacht, der Bulle wird weiterleben, so wie es bei zahlreichen Aktienmarkten gerade der Fall ist.
Wahrend einige Aktienmarkte ihre Hochststande schon erreicht haben, zeigen andere Stéarke.

Vor einer Woche wurden die Markte nun durch starke Kursriickgange erschuttert. War das das Signal fur
das Ende eines mehrjahrigen Bullenmarktes, oder war es nur eine weitere kurze Korrektur, bevor der
Bullenmarkt zu viel héheren Standen aufbricht? Nach einem weiteren Riickgang diese Woche ist der Dow im
Oktober schon um 2.000 Punkte gefallen, was sicherlich bestétigt, dass der Bulle schwer verletzt ist.
Vielleicht sogar todlich?

Geld drucken, um Stimmen zu kaufen

Zunéachst missen wir klarstellen, dass die Weltwirtschaft und die globalen Aktienméarkte in der Endphase der
grolten Blase der Geschichte stecken. Diese Blase wird durch ungekannte Stimuli seitens der
Zentralbanken und Regierungen aufrechterhalten, um eine Implosion des Finanzsystems zu verhindern. Wie
vielen bekannt sein wird, ist Kreditexpansion die effektivste und kostengtinstigste Methode, um
Wahlerstimmen zu kaufen - und auch der einzige Weg, um die Wirtschaft kiinstlich am Laufen zu halten,
wenn Staaten das Geld ausgeht.

Manipulierter Markt auf Grundlage von Algorithmen

Auf diesem Weg kdnnen sich Blasen viel starker ausdehnen, als es moglich scheint. Viele Aktienméarkte
haben ihres Hoch erreicht, so auch der chinesische, der inzwischen mit 27 % im Minus steht. Andere
Aktienmarkte, wie die US-Indizes, machen schliel3lich den Eindruck, als stiinden sie am Ende des Weges.
Solide Investmentmarkte funktionieren effizient auf Grundlage von Kapitalknappheit. Wenn Kapital jedoch
endlos ist und nach Belieben durch eine Druckmaschine oder elektronische Eintrage am Computer
geschaffen werden kann, funktionieren die Markte nicht mehr gesund und effizient. An diesem Punkt sind wir
heute.

Markte oder Okonomien haben heute nichts Stabiles oder Gesundes mehr an sich. Manipulation durch
Staaten und Zentralbanken in Kombination mit algorithmischen Handel ist im Grunde das Gegenteil von
gesunden Markten. Dennoch ist dieses kranke System heute marktdominierend. Ein gewdhnlicher Investor
kann unmaglich mit "Algo-Systemen” konkurrieren, die mit unbegrenzten Kapitalbetrdgen ausgestattet sind.

Schauen wir uns die Definition von "Algo” an. Auf Griechisch bedeutet es Schmerz, und das ist sicherlich
das, was sie normalen Anlegern bereiten, die im Wettbewerb mit diesen manipulativen Systemen keine
Chance haben. Wenn wir uns die Definition von Algos durch das CFI (Corporate Finance Institute) ansehen,
bekommen wir die Bestatigung, dass normale Investoren vollig benachteiligt sind:

“Algorithmen werden eingefiihrt, um den Handel zu automatisieren und um Gewinne in einer Haufigkeit zu
erzielen, die fur einen menschlichen Handler unmaglich ist. [...]". Weitere Varianten des algorithmischen
Handels sind der automatisierte Handel und das Black-Box-Trading. [...] Algorithmischer Handel schlief3t
den menschlichen (emotionalen) Einfluss auf die Handelsaktivitaten aus.”

Algos bedeuten also, dass es Systeme gibt, die den menschlichen Handler immer schlagen werden, und das
wird Schmerzen verursachen. Was fiir ein schmerzhafter Nachteil fiir uns Normalsterbliche. Da die
Gewinnchancen fur alle Handler ohne Zugang zu massiver Computer-Power und grof3en Kapitalquellen
verschwindend gering sind, ist es nur zu verstandlich, dass viele Investmentbanken nie einen Verlustmonat
zu verbuchen haben und haufig nicht mal einen einzigen Verlusttag.

Koénnte es vorher noch eine Marktschwemme geben?

Wie ich schon im meinen vorhergehenden Artikeln zum Ausdruck gebracht habe, ist mein bevorzugtes
Szenario folgendes: Die Aktienmarkte haben ihr Hochststande bereits markiert und es beginnt eine grol3e
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sakulare Baisse. Es gibt jedoch auch, wie immer, ein alternatives Szenario, welches ich ebenfalls schon
erwahnt hatte: Bullen sind nicht so leicht totzukriegen, so wie es beim Nasdaq im Februar 1999 zu
beobachten war. Der Index war seit 1990 um das Siebenfache gestiegen und schien massiv Uberzogen.

Zu jener Zeit avancierte jeder Amateur-Anleger, ob nun Hausfrau oder Tankstellenwart, zum Experten fur
Technologieaktien. Selbst im Januar 1999 - nachdem der Markt 9 Jahre massiv gestiegen war - gab der
Bulle nicht so leicht auf. In den folgenden 13 Monaten legte der Nasdaq noch einmal um mehr als das
Doppelte zu, bevor der Index um 79% abstirzte.

Dieses Szenario einer Marktschwemme, vorgestellt von Steve Sjuggerud von Stansberry Research, ist also
auf jeden Fall im Rahmen des Mdoglichen. Sjuggerud, der auf eine grol3artige Erfolgsbilanz verweisen kann,
ist Uberzeugt, dass wir in den nachsten 6-12 Monaten einen massiven Aufwartstrend an den Markten
erleben werden, der nach seinem Ende zu einem noch gré3eren Crash fuhren wird.

Der Risikoaverse steigt aus dem Aktienmarkt aus und halt Gold

Ublicherweise fiihrt das zu jenen Einseits-Andererseits-Abwagungen, wie sie Tewje in "Der Fiedler auf dem
Dach" anstellt. Klar ist zumindest, dass beide Szenarien in einer Katastrophe enden werden. Es stellt sich
nur die Frage, ob der unvermeidliche Einbruch in 6-12 Monaten kommen wird oder viel friiher eintritt.

Risikoaverse und Vermdgensschitzer steigen jetzt aus, halten Gold & Silber und machen sich keine Sorgen,
wenn der Markt weiter steigt. Sie wissen, dass sie vor der kommenden Katastrophe geschiitzt sind, wenn sie
eintritt.

Der Daueroptimist (Perma-Bulle) wird auch dann investiert bleiben, wenn der Markt um 50% gefallen ist, er
wird allerdings nervos und ist aufgewihlt, wenn der Markt um 75% gesunken ist. Die meisten langfristigen
Investoren werden auch dann noch investiert bleiben, wenn der Markt um

Banken werden ohne Bail-Ins nicht Giberleben

Ich personlich ziehe es vor, nicht an den allgemeinen Aktienmarkten aktiv zu sein, auf3er vielleicht mit einer
kleinen Position bei Edelmetallaktien. Die wirklich Vorsichtigen sollten sich nicht dem anfélligen
Finanzsystem aussetzen. Es ist unwahrscheinlich, dass die Banken in ihrer jetzigen Form tberleben werden.
Sie kdnnten durch massive Bail-Ins gerettet werden, d.h. durch die Beschlagnahmung von
Kundenvermdgen. Zudem wird all das Geld, das Sie im Bankensystem haben, aufgrund von Geldschdpfung
und Wahrungsentwertung wertlos werden.

Wenn Sie physische Edelmetalle besitzen, werden Sie viel besser schlafen kénnen und lhr Vermégen
schiitzen, als wenn Sie die letzte potentielle Aufwartswelle an den Aktienmarkten mitnehmen. Auch wenn
sich die Aktienmarkte tatséchlich nach oben bewegen sollten, so hat Gold seine seit 2011 laufende Korrektur
allem Anschein nach endlich beendet und befindet sich auf dem Weg zu neuen Hochststanden und weit
dartiber hinaus.

Gold in Yuan - richtungsweisend

Gerade erst hat Gold eine interessante und auch signifikante Bestatigung fur das Wiedereinsetzen seines
Bullenmarktes erhalten. Seit 2 Jahren bewegte sich Gold in chinesischen Yuan in einer Dreiecksformation.
Einige glauben, dass die Chinesen den Goldpreis bewusst gedriickt haben. Ob das der Fall ist oder die
Verengung nur zufallig entstand, wissen wir nicht.

Wir wissen aber, dass Gold in Yuan in den letzten 12 Tagen aus diesem 2-jahrigen Dreieck ausgebrochen
ist. Dies ist ein sehr wichtiges technisches Signal und wahrscheinlich auch die Bestéatigung dafir, dass der
19-jahrige Aufwartstrend bei Gold in allen Wahrungen inzwischen wieder eingesetzt hat.
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GOLD IN YUAN
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Gold - Das am besten laufende Asset dieses Jahrhunderts

Es gibt ein weiteres starkes technisches Signal: Das Dow/Gold-Verhaltnis ist in den letzten zwei Wochen um
8% gesunken. Sollte sich dieser Durchbruch in den néchsten Wochen bestétigen, so mussten wir erleben,
dass das Verhaltnis zunachst auf das Niveau von 6 Punkten zurlickkehrt, wo es 2011 stand, und
anschlieend unter das Niveau von 1:1 sinkt, wo es im Jahr 1980 stand. Das wiirde bedeuten, dass man
eine Dow-Einheit fur eine Unze Gold bekommt. Heute benétigt man dafir 20 Unzen.
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Wie die Grafik deutlich zeigt, weist der Dow seit 1999 eine deutlich schlechtere Performance auf als Gold.
Trotz einer grofRen Aufwartsbewegung bei Aktien seit 2009 schneidet der Dow in diesem Jahrhundert immer
noch 53% schlechter ab als Gold.

Ob wir nun neue Hochststande an der Borse sehen werden oder nicht, Gold und Silber werden sich
wahrscheinlich von nun an besser entwickeln als Aktien. In den kommenden Jahren der
Vermdégensvernichtung wird es keine bessere Versicherung geben gegen die massiven systemischen
globalen Risiken, denen wir ausgesetzt sind.

Ich bin nicht fir einen neuen Goldstandard, wirde aber "FreeGold" bevorzugen. Ansonsten stimme ich mit
dem uberein, was Alan Greenspan 1966 sagte, lange bevor er Vorsitzender der Fed wurde:
Abonnieren

“Ohne Goldstandard gibt es keine Mdglichkeit, Ersparnisse vor der Enteignung durch Inflation zu schitzen.
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Es gibt dann kein sicheres Wertaufbewahrungsmittel [...] Defizitfinanzierung ist schlichtweg eine Mal3hahme
zur Enteignung von Vermogen. Gold steht diesem heimtickischen Prozess im Weg. Es hélt stand als
Beschutzer der Eigentumsrechte. Wer das begreift, wird keine Schwierigkeiten haben, die Kluft zwischen
Etatismus und Goldstandard zu verstehen. Eine freie Gesellschaft braucht die Herrschaft des Goldes.”
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