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Der beste historische Vergleich fur Gold &
Silber

24.08.2022 | Jordan Roy-Byrne

Ein Grund, warum die Geschichte der Méarkte so faszinierend ist, ist die Tatsache, dass wir Hinweise fur die
Zukunft entdecken kdnnen. Die Geschichte wiederholt sich nicht immer, sie reimt sich jedoch oftmals. Den
Edelmetallen fehlt es den letzten sechs Jahren an einem starken Vergleich. Es gab keine ahnliche
Zeitspanne, in der der Goldpreis zuriick auf sein Rekordhoch anstieg, wahrend der Dollar lebhaft und der
Aktienmarkt in einem sekulédren Bullenmarkt blieb.

Man muss Zwischenmarktanalyse verwenden und uber die nominalen Betrachtungen hinausblicken, um
einen Vergleich zu finden. Beispielsweise ist das Verhaltnis zwischen Gold und S&P500 niedriger als vor
sechs Jahren, doch Gold ist deutlich héher. Ich habe es gelegentlich erwahnt, doch in Sachen
Gold-S&P500-Verhaltnis und erwarteter Ertrage ahnelt die aktuelle Zeit Mitte bis Ende der 1960er Jahre. Im
unteren Chart zeigt die vertikale schwarze Linie den Beginn von drei sekularen Barenmarkten, ausgelost als
die erwarteten Ertrage historisch niedrig waren und der S&P500 seinen 40-monatigen gleitenden
Durchschnitt brach.
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Das aktuelle Makromarktkonstrukt ahnelt dem Ende der 1960er Jahre in vielerlei Hinsicht. Die Inflationsrate
verzeichnete in der ersten Halfte 1968 einen deutlichen Breakout. Das war das erste Mal in der modernen
Geschichte, dass Inflation ein deutliches Problem wurde, wie es heute der Fall ist. Die Fed erhdhte die
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Zinsen von etwa 4% Mitte 1967 auf etwa 9% Mitte 1969, wahrend der S&P500 einen 6-monatelangen und
38%igen Rickgang im Dezember 1968 begann.

Die Goldaktien (BMI) und Silber bildeten in der ersten Hélfte 1968 Spitzen, als die Inflation (CPI) auf ein
16-Jahreshoch stieg. Fast zwei Jahre spater erreichte die Inflation im Januar 1970 eine Spitze. Die
Edelmetalle bildeten vor zwei Jahren (August 2020) eine Spitze, und die Inflation erreichte wahrscheinlich im
Juni 2022 eine Spitze. Die Goldaktien, die um 61% zuriickgingen, bildeten ein Jahr nachdem der S&P500
eine Spitze bildete und einen Monat bevor die Fed die Zinsen senkte, einen Boden. Silber brauchte langer,
um einen Boden zu bilden und wurde halbiert.
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Real betrachtet sehen die Edelmetalle heute &hnlich wie vor grob 50 Jahren aus. Sie wurden auf ihrem
niedrigsten Niveau seit Jahrzehnten gehalten. Und das war nur ein oder zwei Jahre nachdem die Inflation
Uber funf Jahre hinweg stetig von 1% auf mehr als 6% stieg.
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Der Goldpreis war fest und die Goldaktien entwickelten sich in den 1960er Jahren gut. Grund dafur war
jedoch, dass die Goldaktien damals nicht mit den TIPS, den Schwellenl&andern und sogar Gold um Kapital
konkurrierten. Nichtsdestotrotz bleibt der Vergleich zu heute bestehen. Die Fed kdmpfte damals gegen die
erste Inflationswelle seit Jahrzehnten an und inmitten dieses Kampfes korrigierten die Edelmetalle real auf
historisch niedrige Niveaus. Der anfangliche Wendepunkt war der S&P, der seine 40-monatigen gleitenden
Durchschnitt brach, etwa 12 Monate nach Beginn des Barenmarktes; Gold bildete einen Monat spéter einen
Boden und die Fed senkte die Zinsen den folgenden Monat. Das fihrte nicht nur in den folgenden zwei, drei
Jahren zu explosiven Gewinnen, sondern sogar Uber das gesamte Jahrzehnt hinweg.

© Jordan Roy-Byrne

Dieser Artikel wurde am 23. August 2022 auf www.thedailygold.com veréffentlicht und exklusiv fir
GoldSeiten ubersetzt.
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