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Crash der Assetpreise voraus

20.08.2020 | Kelsey Williams

Ein Crash aller Assetpreise konnte das nachste "Wow! Kénnen Sie das glauben?" werden. Wahrenddessen
- seien es Aktien, Anleihen, Gold oder Ol - lecken sich Investoren die Lefzen und zahlen ihre Gewinne, bevor
diese verbucht werden. Und sie haben Grund zur Freude. Lassen Sie uns betrachten, was das Ganze soll.

Aktien

Seit den Aktienmarkttiefs vor weniger als funf Monaten ist der Nasdag Composite Index um 66% gestiegen.
Zu seinem aktuellsten Innertageshoch von 11.126 Punkten befindet er sich fast 12% hdher als im
vergangenen Marz, als er um ein Drittel einbrach. Etwaige Angste der Investoren vor "technischem
Schaden" aufgrund vorheriger Preiszusammenbriiche wurden von den kirzlichen Preiszunahmen des Index
verschluckt. Hier ein 5-Jahreschart:
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Der allgemeinere Markt, wie dargestellt durch den S&P 500 Index, ist um 52% gestiegen. Er ist nicht tber
sein vorheriges Hoch von knapp unter 3.400 vor seinem Preiskollaps im Marz gestiegen, klopft jedoch
praktisch an dessen Tir. Die Aktien haben alle ihre kirzlichen Verluste wettgemacht und sind in einigen
Fallen sogar noch mehr gestiegen. Wahrend ich diesen Artikel schreibe, scheinen sie sich darauf
vorzubereiten, noch einige Zeit hdher zu steigen. Vielleicht.

Anleihen
Innerhalb von zehn Tagen im Marz fielen die Anleihepreise (TLT - 20+-jahriger Staatsanleihe-ETF) um 22%.

Darauf folgte ein fast sofortiger, identischer Anstieg um 22%, der die Anleihepreise zuriick innerhalb 5%
ihres vorherigen Hochpunktes brachte. Unten sehen Sie einen 5-Jahreschart:
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Ol

Wahrend des Verkaufswahnsinns von Februar bis Marz fiel der Olpreis von einem Hoch von 63 Dollar je
Barrel auf ein Tief von 11 Dollar; eine Abnahme um mehr als 80%. Kurz ndherte sich der Spot-Preis des
Rohdls sogar null an. Aktuell, am 10. August, ist der Olpreis bei etwa 41 Dollar, eine Zunahme um 272% von
seinem Tief bei 11 Dollar vor einigen Monaten. Der untere Chart erzahlt uns die Geschichte:
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Der Olpreis fiel starker als die Aktien. Die prozentuale Abnahme war mehr als doppelt so stark und wenn wir
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das kurze Innertagestief von 0 Dollar verwenden, dann war der Riickgang des Olpreises dreimal schlimmer
als die der Aktienkurse. Ol hat sich seit den Tiefs Ende Marz im oberen Bereich um mehr als das Vierfache
besser als die Aktien entwickelt, liegt jedoch derzeit 35% unter seinem vorherigen Hoch.

Gold

Der Goldpreis fiel mit allem anderen, wenn auch nicht so stark. Nach einem Riickgang um fast 15% stieg
Gold um fast 40% auf neue nominale Rekordhochs. Unten finden Sie den 5-Jahreschart des GLD -
Gold-ETF:
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Die Hektik, im Marz 2020 Finanzassets loszuwerden, bedrohte die Fragilitat unseres Geldsystems. Dessen

Risse weiteten sich zu Kluften aus. Nichts wurde verschont. Silber fiel so stark wie die Aktien und erreichte

ein neues Nach-2011-Tief. Die Goldaktien gingen um mehr als 50% zurtick. Dann - zur Freude der Politiker,
Investoren, Schauspieler und Komédianten - kam die Federal Reserve auf einem weil3en Ross an die Front
angeritten und verschenkte lebensnotwendige Nahrung an die kampfmuden Truppen.

Und wie zuvor, als alle Assetklassen gemeinsam fielen, stiegen sie auch alle gemeinsam. Nicht nur ein
wenig. Die Finanzassets, die in US-Dollar ausgezeichnet waren, stiegen stark. Letzten Frihling schienen
einige Leute, die prognostizierten, dass der US-Aktienmarkt kurz vor dem Kollaps stehen wirde, dieses
Ereignis tatsachlich mit einer Art Eifer zu erwarten. Zumindest schien das der Fall bei denjenigen zu sein, die
prognostiziert hatten, dass eine grof3e Abnahme der Aktien zu einem starken Anstieg des Goldpreises
fihren wiirde. Ahnliche Behauptungen wurden auch tber Silber angestellt.

In den Argumenten gibt es mehrere Widerspriiche, was die "Fundamentaldaten” angeht. Und es gibt
mehrere Erklarungen, die einfach keinen Sinn ergeben. Das Fazit ist, dass alle Finanzassets zu Beginn des
Jahres stiegen. Dann kehrten sie sich plétzlich um und brachen zusammen ein. Nach einer prazedenzlosen
(Wie oft kann man diesen Begriff verwenden, um nachfolgende Handlungen der Fed zu beschreiben?)
Handlung der Fed begannen alle Assets gemeinsam zu steigen.

Einige haben andere tiberholt und deren Unterstitzer erzahlen uns, dass es "grundlegende" Griinde daftr
gibt. Doch wenn diese Fundamentaldaten gultig sind, warum haben sie sich dann nicht vorher manifestiert?
Und warum "sind die Dinge diesmal anders?"

Hilfe von der Fed

Es gibt einen gemeinsamen Nenner fir alle Finanzassets gegeniber ihren Preisentwicklungen - die Federal
Reserve. Der Kreditkollaps 2007-2008 verursachte &hnliche Preisbewegungen bei den Finanzassets. Alle
Vermdgenswerte, inklusive Gold, profitierten von der GroRziigigkeit der Fed. Die verheerenden
wirtschaftlichen Folgen der MalRnahmen und Regulierungen als Reaktion auf COVID-19 war der
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wahrscheinlichste Ausloser des Selloffs der Finanzassets. Eine Stilllegung fast aller wirtschaftlicher
Aktivitdten veranlasste (und zwang) Personen sowie kleine und grof3e Unternehmen zu versuchen, Bargeld
aufzubringen.

Die Fed handelte schnell; groRtenteils aus Angst. Die Fuhrungskrafte wussten schon seit einiger Zeit, das
etwas passieren wirde. Die Umstéande an den Ubernachtgeldmérkten, Repos, etc. hatten klar gemacht: es
gab eine Geldknappheit. Es ist die fieberhafte Hoffnung der Fihrungskrafte bei der Federal Reserve, dass
man Assetpreise durch Marktintervention (priméar durch Kaufen von Anleihen aller Art und billigem Kredit)
nach oben treiben und somit Aufmerksamkeit auf hohere Aktienkurse und Anleihepreise lenken kann.

Vermutlich und hoffentlich wiirde dies etwas Fokus vom schlechten Zustand der Wirtschaft nehmen; die nun
schlimm genug ist, dass die meisten Prognosen besagen, dass die schwache Wirtschaftsaktivitat zumindest
einige Jahre andauern wird. Diese Gedanken scheinen anzudeuten, dass wir das Schlimmste hinter uns
haben. Doch wahrscheinlich ist das leider nicht der Fall.

Denken Sie daruber nach. Wir erleben derzeit die schlimmsten wirtschaftlichen Umsténde seit der Great
Depression. Und mit jedem "unerwarteten" Finanzereignis seit der Weltwirtschaftskrise sind Volatilitét
heftiger und Konsequenzen schédlicher, extremer sowie langer und anhaltender geworden; und sie treten
haufiger auf.

Es ist nicht nur die Tatsache, dass sich die wirtschaftlichen Bedingungen wahrscheinlich verschlimmern
werden und die Aktien dies widerspiegeln werden. Zumindest gibt es Hoffnung, dass die Zeit einen Heileffekt
haben wird; und wenn sich die Bedingungen verbessern, dann wird der Aktienmarkt vielleicht irgendwann
eine Rechtfertigung fur seine lacherlich hohen Bewertungen haben. Als gemeinsamer Nenner in der
Gleichung der Preise aller Finanzassets ist die Fed nun der Kaufer letzter Instanz. Alle Assets sind
basierend auf der Marktintervention der Federal Reserve gestiegen.

Aktuell Finanzassets zu besitzen, macht keinen Sinn. Warum wiirde man Aktien und Anleihen haben wollen,
die nur steigen, weil erwartet wird, dass die Fed zur Rettung eilt, wenn etwas schief lauft?
Fundamentaldaten! Welche Fundamentaldaten? Die vier spezifischen Finanzassets, die wir betrachtet
haben - Aktien, Anleihen, Ol und Gold - hangen nicht zusammen und unterscheiden sich in ihren
Fundamentaldaten. Dennoch haben sie sich seit fast mehr als einem Jahrzehnt gemeinsam bewegt. Aktien,
Anleihen und Gold befinden sich bei oder nahe Rekordhochs.

Das grof3e Risiko ist Deflation

Ungeachtet der Gelderschaffung der Fed besteht ein grof3es Risiko, dass sie daran scheitern werden, die
Dinge oben und zusammen zu halten. Dieses Risiko nimmt die Form einer massiven Welle namens
Deflation ein; keine Verlangsamung der Inflation, sondern eine praktisch Umkehr aller Dinge, die wir kennen
und erwarten (Liebe?).

Die Kréfte der Deflation werden starker und der néchste Preiszusammenbruch wird sich nicht nur auf ein
Drittel des aktuellen Preises belaufen, sondern wahrscheinlich etwa 79%. So schlimm es auch klingt, dem
Aktienmarkt bei einem Absturz um 70% zuzusehen, so werden die wirtschaftlichen Folgen deutlich
schlimmer sein. Insolvenzen und Arbeitslosenzahlen kdnnten doppelt so schlimm sein. Mit einer méglichen
Arbeitslosenrate von 30% bis 50%, Bankscheitern und Insolvenzen kdnnte das Ganze mehr als ein
Jahrzehnt oder langer anhalten.

Wenn es eine gute Seite gibt, dann die Tatsache, dass der US-Dollar an Kaufkraft gewinnen wirde. Die
Kosten der Dinge, die Sie normalerweise kaufen und verwenden, wirde entsprechend der Deflation sinken.
So schlimm die Dinge auch werden, sie werden durch Regierungs- und Zentralbankbemuhungen, die Welle
zu stemmen, noch verschlimmert werden.

Die Regierung hasst Deflation. Und nicht aufgrund etwaiger negativer Auswirkungen auf ihre Biirger,
sondern weil die Regierung Kontrolle Uber das System verliert, das dessen eigene Funktionsfahigkeit
unterstitzt. Inflation, Reservebankwesen, erhdhte Geld- und Kreditmengen sind absichtliche Erfindungen
der Regierungen und Zentralbanken. Diese Dinge bestarken die Operation und finanzieren die grandiosen
Plane der Regierungen und gro3en Banken.

Demnach kénnen wir erwarten, dass die Regierung entscheidend auf eine Reihe von Ereignissen reagieren
wird, die den obigen ahneln. Ihre Absichten wéren absolut klar. Alle Bemihungen wirden in ahnlicher
Manier strukturiert werden, wie sie zuvor angewandt wurden. Die Ereignisse selbst sind ein logisches
Resultat eines Finanzsystems, das eine Uberdosis kiinstlichen Stimulus erhalten hat; nicht unahnlich der
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Reaktionen eines Drogenabhéngigen.

Da jede nachfolgende finanzielle "Dosis" eine starkere Konzentration bendétigt, um erwartete Resultate
beizubehalten und da anhaltender systematischer Schaden kumulativ ist, erreichen wir einen Punkt, an dem
das Problem anerkannt werden muss und dann schmerzhaft Schritte unternommen werden missen, um es
erfolgreich zu l6sen. Die Regierung und die Federal Reserve werden niemals anerkennen, welchen Schaden
ihre MaRnahmen verursacht haben.

Und sie werden niemals die notwendigen Schritte einleiten, das sinkende Schiff aufzurichten. Ungeachtet

der mdoglichen Bedingungen, die eine weitere Great Depression begleiten kénnten, sind alle Finanzassets
extrem anfallig fur einige groRRe Preisriickgange; wenn nicht direkte Preiszusammenbriiche.

© Kelsey Williams
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