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Markt-Update 14.9.

14.09.2022 | Hannes Huster

Die Inflationsdaten in den USA sorgten gestern fur heftige Bewegungen in allen Anlageklassen. Der

Verbraucherpreisindex (CPI) kam fur den August mit 8,30% herein und somit 0,20% Uber den Prognosen,
allerdings 0,20% unter dem Vormonat. Die Verbraucherpreise ohne Nahrungsmittel und Energie zogen um
0,60% an. Dieser Wert lag 0,30% Uber den Prognosen und 0,30% Uber dem Vormonat:
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Mehr Inflation als erwartet, wobei man jetzt dartiber streiten kann, ob die Abweichungen grundsétzlich eine
bedeutende Rolle spielen. Die Markte reagierten jedenfalls empfindlich und besonders die Aktienmarkte

gerieten unter Druck (Minus 4% - 5%). Hart erwischte es auch den Bitcoin mit bis zu 10% Tagesverlust. Die
Tech-Werte verloren Uber 5%.

Gold mit -1,30%, Silber -2,28% und deutliche Abschlage bei den am Vortag sehr festen Edelmetallen
Palladium und Platin. Die Basismetalle hielten sich recht tapfer. Kupfer mit einem Abschlag von 1%, Nickel
ebenso. Zink, Blei und Aluminium waren fester.

Die Markteilnehmer gehen nun mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit von einer Leitzinserh6hung der

US-Notenbank FED von 0,75% in der kommenden Woche aus (66%). Mittlerweile wetten 34% schon auf
einen Zinsschritt von 1%.

Ich denke, 0,75% sind realistisch fiir die Notenbanksitzung am 21.09.2022.

Diese Erwartung auf steigende Zinsen haben dann fir Kaufe im US-Dollar gesorgt:
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$USD US Dollar - Cash Settle (EOD) ICE ® StockChartscom
13-Sep-2022 Open 102.21 High 10002 Low 107 67 Close 100281 Chg +1.42 (+1.32%) &
MRSI(14) 61,320
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Was allerdings nicht in dieses Gesamtbild passt, waren die Anleihen. Zwar zogen die Renditen an, doch der
TLT-Anleihen-ETF konnte den Handelstag mit einem Plus von 0,23% beenden:

TLT Sharss 20+ Year Treasuy Bond ETF Masdag &M ® StockChartscom
13-Sep-2022 408 55 107.74 Low 10824 Close 10767 Volume 22 2 028 (40 2FW) =
=PPO(12,26,9) -1, 758, -1.431, -0, 327
I---_1."".'--..-_-q-.""---__-"--_.--.'-Illl--_“-'II'."--‘.Ill- "...-. 0
(140,72
“4ishares 20+ vear Treasury Bond ETF (Caily) 107,67 140
—MALED) 114,10
—MALZ00) 126.04 — 138
F-"'di'i"ezz'm'm' H“‘"“—*-_____ =
(134,33 B
+ IT |
' b
AL —
.5 \T=Z5.04]
123
122
120
118
: 118
sam Il*tq I AB7E—— Sy
:: T-I;I_[ (115,48 1_; {J-.[I 1 "T.I..I_I-l-l'l'i_ 112
1.7% 1
e : “I’ﬁ'ﬂ AlLEL S 1*1- 110
= e | iy s
e (Rt et ol o i =
NI T e L o R oA ARG
14 A 25 Apr 11 18 ] y a 8 =3 e 1 1 Jull 11 18 £ Aug o 18 =0 Sep 1
o[ SRR 0% =
= o \ .
A / [{‘ A A l,-‘.f"
m . ,f A . _f/ Wl
50 f | LA B v
20 i X
\/
™ . v\-\___d_‘—'_—j"\""“—_‘-u_’
@ @1 27 Jul 11 18 25 Aag @ 15 @z A Sep 12

Der Anleihemarkt hat, zumindest gestern, diesen vom Markt fokussierten Trade nicht mitgemacht. Dies kann
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sich heute oder morgen andern, jedoch wissen wir, dass der Anleihesektor die grof3te Asset-Klasse ist, und
man sagt ihr nach, dass sie am "smartesten" ist. Was beim Gold passiert ist, war die Ubliche Farce.
Innerhalb von 2 Stunden wurden mehr als 10 Millionen Unzen "Papier-Gold" an der COMEX gehandelt, was
mehr Gold ist, als BARRICK GOLD in zwei Jahren produziert:

Gold Dec '22 (GCZ22) - Barchart.com
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Was jedoch nicht gelang, die Tiefs der vergangenen 30 Tage zu reil3en.Interessant war Silber. Auch hier
kam gewaltiger Druck tber die COMEX auf, doch Silber hat sich gewehrt.

Wenn wir uns den folgenden 1 Monats-Chart ansehen, dann wurde auch die von mir gestern genannten
Unterstiitzung verteidigt, was interessant ist:
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Silver Dec '22 (S1222) - Barchart.com
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Der GDX versuchte sich anfangs noch gegen den Druck zu stemmen, doch es gelang nur kurz. Am Ende
4% Tagesverlust und das GAP der vergangenen Woche wurde geschlossen:
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GDX vanEck Vectors Gold Miners ETF NYSE @ SrockCharts.com
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Fazit und Einschatzung:

Der Markt behandelt Gold und Silber seit Monaten als eine von vielen Asset-Klassen, ohne den Edelmetallen
den Ruf als ,Inflationsschutz* zuzusprechen. Fallt alles, wird auch Gold und Silber verkauft, um Liquiditat
aufzubauen. Dies mag vielleicht noch eine Weile so gehen, doch ich glaube nicht, dass dies in den nachsten
Monaten so bleiben wird.

Gestern waren die Edelmetalle und die Rohstoffe die besseren Performer im Markt, neben den US-Anleihen.
Eine gewisse relative Starke war zu sehen und es gibt Kaufer, die Bewegungen wie gestern mutig kaufen.

Eine Frage ist, wird die FED die Inflation mit Zinserh6hungen bremsen kénnen oder nicht. Wenn wir die
ausschlaggebenden Preistreiber ansehen, dann sind es die Energiekosten, die diese Inflation treiben. Mit
Zinserhdhungen riskiert man eine Rezession, die zu einem Nachfrageriickgang fiihren wird, doch man wiirde
das Ganze vermutlich leichter in den Griff bekommen, wenn man Investitionen in die Ol- und Gasproduktion
fordern oder Steuern auf die Energie senken wirde:
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CPI select categories (y/y % change)

Fuel oil

Airline fare

Natural gas (piped)
Gasoline (all types)

Dairy & related products
Electricity

Meats, poultry, fish, & eggs
New vehicles

Fruits and vegetables
Motor vehicle maintenance & repair
All items

Food away from home
Used cars and trucks

Rent of primary residence
Apparel

Alcoholic beverages
Hospital services
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Source: Charles Schwab, Bureau of Labor Statistics, as of 8/31/2022.

Was wir aktuell sehen, ist aus meiner Sicht eine Energiekrise und nicht funktionierende Lieferketten, die die
Inflation treiben. Was wir jedoch noch nicht sehen, dass Investoren, Anleger und Blirger in grof3er Sorge um
ihr Kapital Geld- und Sachwerte tauschen. Man ist eher besorgt dartiber, wie die Kapitalméarkte laufen oder

wie man Geld zu Seite legen kann, um die gestiegenen Kosten zu tragen.

Die nachste Inflationswelle wird meiner Meinung nach das oben genannte Szenario abbilden, was heif3t,
dass Geldwerte aus Sorge einer stetig hohen oder weiter steigenden Inflation in Sachwerte umgewandelt
werden oder Kaufe getatigt werden, nur um den stetigen Kaufkraftverlust entgegenzutreten. Inflationszyklen
laufen in Wellen ab und wir sind aktuell in der ersten Welle. Vermutlich folgt eine Abkihlung, dann startet die
nachste Welle.

In dieser finalen Bewegung rechne ich mit stark steigenden Goldpreisen (neue Allzeithochs) und auch mit
stark steigenden Aktienmarkten (raus aus Geldwerten, hinein in Sachwerte).

Der folgende Chart konnte Hinweise auf die Zukunft geben. Nach den ersten Aufwartsbewegungen der
Rohstoffe, kommt die Abkiihlung aufgrund von Rezessions-Angsten. Doch nach Abschluss dieser kleineren
Korrektur, kommt der Endspurt fir unseren Sektor:
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Commodities Around Commodity-Triggered Recessions
== Mean of 1973, 1980 and 1990 "Commodity" Recessions
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© Hannes Huster
Quelle: Auszug aus dem Borsenbrief "Der Goldreport"

Pflichtangaben nach §34b WpHG und FinAnV

Wesentliche Informationsquellen fiir die Erstellung dieses Dokumentes sind Veréffentlichungen in in- und
auslandischen Medien (Informationsdienste, Wirtschaftspresse, Fachpresse, veroffentlichte Statistiken,
Ratingagenturen sowie Veroffentlichungen des analysierten Emittenten und interne Erkenntnisse des
analysierten Emittenten).

Zum heutigen Zeitpunkt ist das Bestehen folgender Interessenkonflikte méglich: Hannes Huster und/oder
Der Goldreport Ltd. mit diesen verbundene Unternehmen:

1) stehen in Geschaftsbeziehungen zu dem Emittenten.

2) sind am Grundkapital des Emittenten beteiligt oder kdnnten dies sein.

3) waren innerhalb der vorangegangenen zwdlf Monate an der Flihrung eines Konsortiums beteiligt, das
Finanzinstrumente des Emittenten im Wege eines 6ffentlichen Angebots emittierte.

4) betreuen Finanzinstrumente des Emittenten an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftragen.

5) haben innerhalb der vorangegangenen zwélf Monate mit Emittenten, die selbst oder deren
Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, eine Vereinbarung tUber Dienstleistungen im
Zusammenhang mit Investmentbanking-Geschéaften geschlossen oder Leistung oder Leistungsversprechen
aus einer solchen Vereinbarung erhalten.
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