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Bewegungen bei Gold & Silber wie 1970er mit
Siebenmeillenstiefeln

15.05.2019 | Egon von Greyerz

Mein langjahriges Preisziel fiir Gold von 10.000 $ im heutigen Geld - und viel, viel mehr unter inflationaren
Bedingungen - scheint jetzt wahrscheinlicher als je zuvor. Ich hoffe aber, dass es nie erreicht wird. Wenn
Gold auf 10.000 $ steigt, dann nicht mehr unter jenen Bedingungen, wie sie noch in den 1970ern herrschten.
Gold stieg damals von 35 $ im Jahr 1971 auf 850 $ im Januar 1980 - eine explosive
Vervierundzwanzigfachung (24x) unter ganz anderen Bedingungen.

In den 1970ern hatten wir hohe Inflation, Wahrungswertverluste und Rezessionen in den meisten Landern.
Ich erinnere mich noch gut an diese Zeiten. Ich lebte damals in GroRbritannien und wurde selbst Zeuge einer
globalen Olkrise, eines Bergarbeiterstreiks und von Versorgungsengpassen bei verschiedenen Produkten.
1974 mussten die Unternehmen mit nur 3 Tagen Strom pro Woche auskommen.

Ich arbeitete im Bereich Einzelhandel fur die Firma Dixons, die spater zum grof3ten Vertreiber von
Unterhaltungs- und Haushaltselektronik werden sollte und an der FTSE 100 gelistet wurde. Wir verkauften
Fernsehgerate und andere elektronische Produkte bei Kerzenlicht. Der Aktienkurs von Dixons fiel um 94%
(und mit ihm auch meine ersten Optionen), obwohl das Unternehmen profitabel und gut finanziert war. Die
Zinsen fur meine erste Hypothek stiegen zeitweise auf 21%.
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Grossbritannien in den 1970ern

Ich hatte das Glick, schon friih zu erfahren, was mit der Wirtschaft eines Landes passieren kann. Die Zeiten
waren hart, aber es gab keine Depression und die meisten Menschen hatten eine Arbeitsstelle. Man darf
Folgendes nicht vergessen: Im August 1971 hatte Nixon die Golddeckung des Dollars aufgehoben, womit
der Kredit- und Geldschopfung, deren Endphase wir jetzt erleben, Tur und Tor gedffnet war. Der enorme
Anstieg der Goldpreise in den 70ern war hauptsachlich durch zweistellige Inflation und Wéahrungsentwertung
verursacht worden.

US-Verschuldung: 55facher Anstieg

1971 lag die US-Verschuldung bei 400 Milliarden $, was 34% des BIP entsprach. Heute stehen die
US-Schulden bei 22 Billionen $, dem 55-fachen; das sind 105% des BIP.
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Der US-Dollar hat seit 1971 97% seiner Kaufkraft verloren. Selbst bei den heutigen Standen ist er massiv
Uberbewertet.
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Obwohl ich aufrichtig hoffe, dass Gold nicht auf 10.000 $ oder mehr steigen wird, so bin ich doch
vollkommen Uberzeugt, dass es héchstwahrscheinlich so kommen wird. Das néchste Mal wird der Goldpreis
nicht nur die Inflation und sinkende Wé&hrungswerte wie in den 1970ern abbilden, sondern Ausdruck einer
sehr viel ersteren oder sogar katastrophalen Situation sein - in den USA und weltweit.

Schauen wir uns also ein moégliches Szenarium fir die kommenden Jahre an. Hierbei handelt es sich
natdrlich nicht um eine Prognose, sondern um einen groben Abriss dessen, was passieren konnte:
2002-2011 von 300 $ auf 1.920 $ - nur die Startbewegung

Jetzt will ich mich etwas aus dem Fenster lehnen. Ich weil3, dass Prognosen sehr geféhrlich und irgendwo

auch schwachsinnig sind. Seit 2001 habe ich hinsichtlich der Risiken in der Welt und der Schutzfunktion von
Gold vor diesen Risiken richtig gelegen. Anfang 2002 stiegen wir umfangreich in den physischen Goldmarkt
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ein - fur uns selbst und fir diejenigen, die wir damals berieten. Die Bewegung von 300 $ im Jahr 2002 auf
1.920 $ im Jahr 2011 war spektakular.

Der Anstieg des Goldpreises war aber nur eine Bestatigung jener Risiken, die wir ausgemacht hatten und die
zur Finanzkrise von 2007-09 fuhren sollten. Im Jahr 2008 war das Weltfinanzsystem nur Minuten von seinem
Untergang entfernt, es wurde jedoch mit zweistelligen Billionenbetragen gerettet, die von der Fed und
anderen Zentralbanken der Welt gedruckt wurden.

Die Welt wurde damit nicht gerettet, sondern der letztlich anstehende Zusammenbruch nur aufgeschoben. In
einem langen Leben mit Erfahrungen auf den unterschiedlichsten Gebieten lernt man, dass Dinge manchmal
langer brauchen, als man denkt. Es besteht immer die Gefahr, zu glauben, dass sich ein grol3es
0konomisches Problem, das man ausgemacht hat, in kiirzester Zeit auch bemerkbar machen wird. Wir
haben jetzt gelernt, dass die Dinge manchmal viel langer brauchen, als man erwarten wirde. Folglich ist
Geduld eine sehr wichtige Tugend - eine Lektion aus einem langen, erfahrungsreichen Leben.

Heute, zehn Jahre nach dem Hohepunkt der Grof3en Finanzkrise, ist der Optimismus groR3er als je zuvor.
Aktien, Anleihen und Immobilienméarkte stehen auf Hochststanden oder sind diesen nah. Doch die Welt hat
nichts gelernt. Die Ursache des Problems der Jahre 2007-09 waren Schulden verschiedener Art,
einschlief3lich Derivate. Und heute, nach einer Verdopplung der globalen Verschuldung seit 20086, ist diese
explosive Risikoposition exponentiell gewachsen. Zudem hat der Goldpreis die jingste Geldschépfung noch
gar nicht abgebildet.
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Der Ausléser beim letzten Mal waren Derivate auf Hypotheken. Ganz offensichtlich hat die Welt aber ein
kurzes Gedachtnis, denn der synthetische CDO-Markt (besicherte Schuldverschreibungen) steht wieder in
voller Blute. Die Menge synthetischer US-CDOs ist in diesem Jahr um 40% angewachsen. Dieses Mal sind
es keine besicherten Schuldverschreibungen auf Hypotheken, sondern auf Unternehmensschulden.

Verglichen mit Hypotheken-CDOs gilt dieser Markt als deutlich sicherer, nach Aussage der Emittenten - also
Banken wie Citigroup, Barclays, BNP Parisbas und Societe Generale. Gut, das sagen sie ja immer. Schauen
wir uns die Unternehmensschulden an: Im Verhaltnis zum BIP stehen sie heute auf einem Allzeithoch von
73% - 1971 waren es noch 45%. Synthetische CDOs sind stark gehebelte Instrumente, die Mehrfachwetten
auf dieselben Kredite beinhalten kénnen.

Diese CDOs sind also ein weiteres Beispiel fiir "je mehr sich die Dinge andern, umso mehr bleiben sie sich
gleich."

Mit anderen Worten: Die globale Verschuldung steht auf einem Allzeithoch und die gefahrlichen Derivate, die
wir beim letzten Mal gesehen hatten, sind wieder zurtck.
2007-09 war nur eine Probe - das richtige Ereignis steht noch aus

Die Krise von 2007-09 war nur eine Probe fiir das, was wir demnéachst noch sehen werden. Das Gummiband
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ist jetzt maximal gespannt und die Blasen sind Uiberall. Oberflachlich hat die Welt doch in den letzten 10
Jahren nach der Krise funktioniert, warum sollte es also nicht noch 10 Jahre so weiter funktionieren? Ja, in
der Theorie kdnnte das so sein, aber ab einer bestimmten Phase erreichen wir den Punkt, wo dieser kleine
Junge sagt, "der Kaiser hat doch gar keine Kleider". Es gibt auf jeden Fall Grenzen, wie lange die
Naturgesetze gebrochen werden kénnen und wie lange die Welt von Luft oder fabriziertem Geld leben kann,
das einen Wert von null hat, weil es ohne jegliche Gegenleistung geschopft wurde.

Doch wie wir aus Erfahrung wissen: Blasen kénnen langer halten, als man erwartet. Manchmal kann
technische Analyse hilfreich fiir die Bestimmung von Marktwenden sein, doch idiotensicher ist sie natirlich
nicht. Nichtsdestotrotz macht das Jahr 2019 unter vielen Aspekten - fundamentale wie technische - den
Eindruck, eines zu werden, in dem es zu einer Wende an den Markten und in der Weltwirtschaft kommen
konnte.

Unser proprietares System fur langfristige Zyklen verweist auf ein potentielles Top am US-Aktienmarkt im
Mai. Mit demselben System wurde das Aug.-Sep.-Top 2011 beim Gold zwei Jahre im Voraus vorhergesagt.
Naturlich lasst sich mit einem Zyklus-System niemals das Ausmal3 der Wende vorhersagen.
Interessanterweise hat der brillante technische Analyst Bob McHugh (Technical Indicator Index) ebenfalls fuir
ungeféahr Mitte Mai einen Wendepunkt fir den Aktienmarkt ausgemacht.

Mitte Mai kdnnte also eine wichtige Zeit fir eine Aktienwende sein. Selbst wenn mit diesem Wendepunkt
nichts wird, so ist die Wahrscheinlichkeit, dass die globalen Aktienmaérkte irgendwann im Jahr 2019 auf ihren
langfristigen sakularen Abwartstrend einschwenken, sehr hoch.

Startvorbereitungen bei Gold und Silber

Gold und Silber beenden gerade ihre Korrekturen. Moglicherweise haben wir die Korrekturtiefs schon
gesehen. Falls nicht, so dann sollte das in den néchsten 2-3 Wochen der Fall sein. Das
Gold-Silber-Verhaltnis hatte gerade ein neues Hoch bei Giber 87 markiert, worauf eine schnelle Umkehr
folgte. Aus technischer Perspektive wurde das Hoch in den Tages-, Wochen- und Monatsindikatoren nicht
durch Momentum-Indikatoren bestatigt. Das nennt man barische Divergenz, und sie gilt als wichtiges
Anzeichen fur einen Abschwung.

Wie ich schon oft erwahnt hatte, ist Silber der Leitindikator fir die Edelmetalle. Folglich wird Silber auch die

Fuhrung im kommenden Edelmetallbullenmarkt GUbernehmen. Es kdnnte sein, dass die Wende schon letzte
Woche erfolgte. Falls nicht, durfte das spater im Mai noch kommen.
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Normalerweise gehe ich bei technischer Analyse nicht ins Detail, mit Blick auf die sehr bullische langfristige
fundamentale Position der Metalle sowie die barischen Aussichten fiir die Aktienmarkte macht es auch
keinen Unterschied.

Also: Die Metalle sind bald bereit fur ihren Start in den spektakuléarsten Bullenmarkt, den die Welt je gesehen
hat. Dieser Markt ist wie eine zusammengedriickte Feder; wir werden bald schnelle Aufwartsbewegungen
bei Gold und Silber sehen. Das erste Ziel fiir Gold, das schnell erreicht werden kénnte, ist 1.600 $. Silber
wird in dieser Zeit moglicherweise auf mindestens 25 $ steigen.

Wie ich am Anfang des Artikels erwahnt hatte, werden steigende Gold- und Silberpreise leider mit
schwierigen Bedingungen in der Welt in Verbindung gebracht — 6konomisch wie sozial. Die
Aufwartsbewegung wird anfanglich noch vor dem Beginn der schwierigen Zeiten stattfinden.

Schutz mit Gold & Silber - mindestens 25% der eigenen Finanzanlagen

Vermdgensschutzinvestoren diirfen nicht vergessen, dass sich die oben gemachten Vorhersagen auf das
kurzfristige Markt-Timing beziehen und nicht auf den Schutz des eigenen Vermdgens. Die Risiken in der
Welt haben jetzt solche GréRenordnungen erreicht, dass jeder seridse Anleger, der eine
Komplettausldschung seines Vermdgens vermeiden méchte, die eigenen Positionen in allen
Blasen-Anlagemarkten verringern muss - Aktien, Anleihen und Immobilien, wie auch seine Positionierung
innerhalb des Bankensystems.

Gold und Silber sind immer schon die ultimative Versicherung in Krisenperioden gewesen. Da der
kommende Einbruch wahrscheinlich gré3er sein wird als alles zuvor in der Geschichte, muss auch der
Schutz gegen die gegebenen Risiken gro3er sein. Unter derartigen Umstéanden halte ich 25% in physischem
Gold und Silber fir das absolute Minimum. Ich weil3, all das mag fur viele Leute dramatisch klingen, doch
was der Weltwirtschaft und den Finanzmaérkten passieren wird, wird auch atemberaubend dramatisch sein.
Folglich ist es regelrecht essentiell, Gber den adaquaten Schutz zu verflgen.
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