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Was Sie schon immer Uber Barenmarkte wissen
wollten

21.06.2022 | Frank Holmes

Leo Tolstois "Anna Karenina" beginnt mit einer der beriihmtesten Zeilen der Weltliteratur: "Alle glicklichen
Familien sind gleich, aber jede ungliickliche Familie ist auf ihre eigene Weise ungliicklich." In &hnlicher
Weise kénnen wir sagen, dass alle Bullenméarkte gleich sind, aber jeder Barenmarkt hat seine eigenen,
einzigartigen Eigenheiten. Wie die meisten von Ihnen inzwischen wissen, ist der S&P 500 am Montag offiziell
in einen Barenmarkt eingetreten, nachdem er mehr als 20% unter seinem am 3. Januar erreichten
Allzeithoch geschlossen hat. Der gleitende 50-tagige Durchschnitt ist auch unter den gleitenden 200-tagigen
Durchschnitt gefallen, was ein so genanntes "Todeskreuz" signalisiert.

Ich glaube, dass dieser spezielle Barenmarkt schon seit Monaten im Gange ist. Die Wirtschaft leidet unter
den Folgen der Billionen an Liquiditat, die zur Unterstiitzung von Unternehmen und Verbrauchern wéahrend
der Pandemie gedruckt wurden. Die Inflation grassiert weltweit aufgrund von Unterbrechungen der
Lieferketten infolge der Verbote, und die Anleger sind besorgt, dass die Zentralbanken aggressiver als
erwartet handeln werden, um die Preise zu dampfen. In der Tat hatte die Federal Reserve den Zinssatz
kirzlich um 75 Basispunkte angehoben, die grof3te Anhebung seit 1994 und das erste Mal in der jiingeren
Vergangenheit, dass die Bank wahrend eines Aktienbarenmarktes tberhaupt eine Anhebung vorgenommen
hat. Auf der nachsten Fed-Sitzung wird eine weitere Anhebung um 50 bis 75 Basispunkte erwartet.

Bei friiheren Barenmarkten war es manchmal einfacher, die Ursache zu ermitteln. Im Jahr 2020 waren es
pandemische Lockdowns; 2007-2009 war es der Zusammenbruch des Immobilienmarktes (mit Hilfe einer
neuen Rechnungslegungsmethode, der Mark-to-Market-Bewertung); 2000-2002 war es der Dotcom-Selloff.
Ich bin alt genug, um mich an den Absturz am Schwarzen Montag 1987 zu erinnern, als der S&P 500 in
einer einzigen Sitzung um mehr als 20% fiel. Viele Leute geben heute dem Computerhandel und der
Portfolio-Versicherung die Schuld, die beide noch in den Kinderschuhen stecken und hdchst fehleranfallig
sind. Da die US-Wirtschaft zu dieser Zeit jedoch stark war, war der Barenmarkt nur von relativ kurzer Dauer.
(Bedenken Sie, dass ein Barenmarkt nicht unbedingt zu einer Rezession fuihrt).

Wichtige Merkmale, die es zu beachten gilt

Wenn wir eines mit Sicherheit sagen kdnnen, dann ist es, dass Barenmaérkte in der Regel ziemlich schnell
kommen und gehen. Werfen Sie einen Blick auf die nachstehende Tabelle. Seit 1929 dauerten Barenmérkte
im Durchschnitt 324 Tage, also etwa 10,5 Monate. Der langste Barenmarkt wurde im Jahr 2000 durch den
Zusammenbruch der Technologieaktien ausgeldst, der durch den 11. September 2001 und den
Enron-Skandal noch verstarkt wurde. Der kiirzeste Barenmarkt war mit 33 Tagen im Jahr 2020 zu
verzeichnen, was auf die weltweite Reaktion auf Covid-19 zurtickzufuhren ist.
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PEAK DATE THROUGH DATE PEAK PRICE THROUGH DATE PERCENT LOSS NUMBER OF DAYS
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S&P 500 Barenmarkte seit 1928

Seit der GroRRen Depression haben die Aktien des S&P 500 wéhrend des Barenmarktes im Durchschnitt
35,7% verloren, wobei die schlimmste Phase die zwischen 1930 und 1932 war, als die Aktien um satte 83%
fielen. Im Gegensatz dazu sank der Markt 1990 wahrend eines dreimonatigen Zeitraums um "nur" 19,9%.

Wie Sie sehen, sind Barenmarkte keine Seltenheit, auch wenn sich die Aktienmérkte haufiger positiv als
negativ entwickeln. Sie treten im Durchschnitt alle dreieinhalb Jahre auf. Die Frage ist nicht, ob, sondern
wann der nachste Barenmarkt kommt, und das ist einer der Hauptgriinde, warum ich immer eine Gewichtung
von 5% bis 10% in Gold und Goldminenaktien und ETFs empfehle. Fairerweise muss man sagen, dass der
Goldpreis in den letzten Monaten nicht sehr stark geschwankt hat - er wird derzeit bei etwa 1.825 Dollar je
Unze gehandelt -, aber das ist natrlich genau der Punkt. Im Vergleich zu Aktien und Kryptowahrungen hat
sich Gold erstaunlich gut gehalten.

Kryptowédhrungen stehen vor ihrer eigenen Dotcom-Abrechnung

Bitcoin, Ether und fast alle anderen Kryptowéahrungen befinden sich in ihrem eigenen Barenmarkt. Heute
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wird Bitcoin bei 20.000 Dollar gehandelt, ein deutlicher Abschlag gegentiber seinem Allzeithoch von 68.925
Dollar im November 2021. Seitdem hat die gesamte Krypto-Assetklasse etwas mehr als 2 Billionen Dollar an
Marktwert verloren, da beliebte Token wie LUNA auf 0 Dollar abgestiirzt sind. Infolgedessen hat der
Krypto-Kreditgeber Celsius diese Woche Abhebungen eingefroren und die Krypto-Bérse Coinbase kindigte
eine 18%ige Reduzierung der Belegschaft an.

Cryptocurrencies Have Lost More Than $2 Trillion in Market Value Since November
Total Crypto Market Cap in Trillions, Two-Year Period Through June 15
$3T-

$1T+

$1T+

SEP-2020 JAN-2021 MAY-2021 SEP-2021 JAN-2022 MAY-2022
Source: CoinMarketCap, U.S. Global Investors

Viele Krypto-Kritiker sind im Moment schadenfroh, und obwohl der Schmerz real ist, glaube ich, dass das,
was wir erleben, der Dotcom-Moment der Kryptowahrung im Jahr 2000 ist. So wie niemand Pets.com,
GeoCities und Boo.com vermisst, wird auch niemand viele der Miinzen vermissen, die diesen Ausverkauf
nicht tberleben werden. Es gibt einfach zu viele von ihnen und zu viele Handler, die auf Pump kaufen.
Positiv zu vermerken ist, dass ich davon tberzeugt bin, dass die Kryptowahrungen mit echtem
Durchhaltevermdgen gestéarkt aus dieser Phase hervorgehen werden. Das war im Jahr 2000 bei
Unternehmen wie Amazon und eBay der Fall, und ich glaube, das gilt auch jetzt fiir Bitcoin, Ether und
vielleicht eine Handvoll anderer.

Eine fabelhafte Kaufgelegenheit

Ich wére nachlassig, wenn ich nicht darauf hinweisen wiirde, dass sich sowohl bei Aktien als auch bei Bitcoin
eine wahre Fundgrube an Kaufgelegenheiten auftun kénnte. Méglicherweise haben wir den Tiefpunkt noch
nicht erreicht, vor allem wenn die Inflation keine Anzeichen eines Riickgangs zeigt. Ich empfehle den
Anlegern dringend, diversifiziert zu bleiben, ihre Goldposition aufzustocken, wenn sie kénnen, und vor allem
positiv zu bleiben. Auch dies wird voriibergehen.

© Frank Holmes
U. S. Global Investors

Der Artikel wurde am 15. Juni 2022 auf www.usfunds.com veréffentlicht und exklusiv fiir GoldSeiten
Ubersetzt.
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