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Edelmetallwerte auf dem Vormarsch & ein Blick
auf die Renditekurven

12.11.2022 | Mark J. Lundeen

Da der Oktober ein Aufwartsmonat war und den Dow-Jones-BEV um zehn grof3e BEV-Punkte nach oben
trieb (siehe Chart unten), kann ich mich wirklich nicht beschweren, dass die erste Novemberwoche eine
kleine Korrektur mit sich brachte und der Dow Jones die Woche mit einem Riickgang gegeniiber dem letzten
Freitag abschloss. Aber es war keine grofR3e Korrektur. Ich hatte den Bear's Eye View Chart von letzter
Woche fir den Artikel dieser Woche verwenden kénnen.

Ich bin nach wie vor der Meinung, dass der Haupttrend des Marktes abwaérts gerichtet ist und dass wir uns in
einem massiven Barenmarkt befinden. Die jahrzehntelange "Liquiditatsspritze”, die Billionen von Dollar an
monetérer Inflation, die der FOMC in das Finanzsystem gepumpt hat, muss irgendwie, irgendwo,
irgendwann Folgen haben, was bedeutet, dass ein grof3er Barenmarkt vor uns liegt.

Aber auf kirzere Sicht ist es durchaus mdglich, dass der Dow Jones Uber seine BEV-10%- oder sogar seine
BEV-5%-Linie im unten stehenden BEV-Chart ausbricht, bevor Herr Bar den Dow Jones weit unter seine
BEV-20%-Linie driickt. Wer weil3, vielleicht wird der Dow Jones noch ein paar weitere BEV-Nullen (0,0% /
neue Allzeithochs) sehen, bevor der aktuelle Anstieg zu Ende geht.

Wie dem auch sei, fiir die Anleger geht es um Centbetréage nach oben und um Dollarbetrdge nach unten,
denn in diesem Markt investiertes Geld birgt weitaus mehr Risiken als die Chance auf finanzielle Gewinne.
Ich steige aus und werde erst wieder einsteigen, wenn Herr Bar den Dow Jones weit unter seine BEV-Linie
von -40% gebracht hat.
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Denken Sie daran, was das Risiko bei der Anlage von Geld am Aktienmarkt ist: dass es einen guten
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Prozentsatz des urspringlich investierten Betrags verlieren kann. Das Verstehen des Risikos ist nicht
komplizierter als das. Aus Grinden der Anlagedisziplin sollten Sie lhr Geld also nicht in einen Markt
investieren, wenn dieser seinen Hochststand erreicht hat, denn dann ist das Risiko flr das investierte Geld
am groRten.

Durch ein gewisses Maf3 an Kontrolle und das Abwarten, bis der Markt ein gutes Stiick zuriickgegangen ist,
kénnen Anleger ihr Marktrisiko erheblich reduzieren und gleichzeitig ihr Potenzial fur finanzielle Gewinne
erhdhen. Wie hoch ist also das Risiko, das dieser Markt fir Anleger birgt? Und ich spreche von den Aktien-
und Rentenmarkten. Wie hoch das wahrgenommene Risiko ist, hdngt davon ab, wie Sie diesen Marktanstieg
sehen.

Ich sehe diesen Marktanstieg als Folge der Aufhebung der 35-Dollar-Goldbindung von Bretton Woods durch
das US-Finanzministerium im August 1971 (roter Stern im nachstehenden Chart). Der Anstieg des Dow
Jones nach 1971 ist lediglich eine Folge der monetéaren Inflation, die dem Aktienmarkt "injiziert" wurde. Das
Risiko in diesem Markt besteht darin, dass eines Tages die gesamte "injizierte Liquiditat" aus den
Finanzmarkten abfliet und woanders hingeht. Zum Beispiel in Rohstoffe, Energie und Edelmetalle.

Unter diesem Gesichtspunkt sind die Aktien- und Anleihemarkte derzeit mit einem irrsinnigen Risiko
behaftet, das wenig bis gar keine Aussicht auf eine angemessene Belohnung bietet, die die Anleger fiir das
massive Risiko entschadigt, das sie eingehen, wenn sie sich in diesen Markt einkaufen.
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Wie weit kdnnte der Dow Jones (mein Stellvertreter fir den breiten Aktienmarkt) also von seinem letzten
Allzeithoch von 36.799 Punkten zuriickfallen? Im obigen Chart sehen wir zwei wichtige Tiefststande;

- Der Flash Crash vom Marz 2020: 18.591 - ein Rickgang des Dow Jones um 49,9%,
- Die Sub-Prime-Hypothekenkrise vom Mérz 2009: 6.547 und ein Riickgang des Dow Jones um 82,2%.

Es bleibt zu hoffen, dass der Dow Jones die Tiefststande vom Mérz 2009 nicht wieder erreicht. Aber bei den
Leuten, die heute in Washington und an der Wall Street das Sagen haben, werde ich die bevorstehenden
Tiefststande des Dow Jones nicht auf Werte Uber 6.547 beschrénken. Und das ist etwas, dessen sich die
Menschen bewusst sein sollten: Wenn der Markt zu schmelzen beginnt und die idiotischen Gelehrten im
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FOMC beschliel3en, ein weiteres QE durchzufiihren, ihr finftes seit 2009, kdnnten sie einen weiteren
Bullenmarkt auslosen, der tief in historische Werte hineinreicht. Aber der Dollar und die Markte mit
festverzinslichen Wertpapieren kénnten das nicht tiberleben.

Unten sehen Sie den Dow Jones in taglichen Balken. Seit Anfang Oktober hat der Markt einige schéne
Gewinne erzielt. Dass er in der vergangenen Woche eine Pause einlegte, war nur zu erwarten. Im Moment
beobachte ich zwei Marken: 34.000 auf der Oberseite und 28.500 auf der Unterseite. Sollte der Dow Jones
Uber 34.000 ausbrechen, wéare das gut. Sollte der Dow Jones unter 28.500 schlieRen, wére das schlecht.
Dies ist eine einfache Art, den Markt zu betrachten. Aber da es keinen Sinn hat, es noch komplizierter zu

machen, hier:
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Hier sind die BEV-Werte fiir die wichtigsten Marktindices, die ich verfolge. In dieser Woche sind die meisten,
wie der Dow Jones, etwas zuriickgegangen. Der XAU (Gold- und Silberminen) hingegen hat sich von den
Tiefststanden vom Donnerstag gut erholt. Die Goldminenaktien sind fiir eine Pause fallig.
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Major Market Indexes Bear's Eye View Values

4/Nov/22

NASDAQ INSUR

-1.31%

-2.36%

-3.04%

-4.08%

-2.35%

DJ INDU

-11.05%

-11.27%

-12.64%

-13.04%

-11.95%

RUSSELL VALUE

-12.21%

-12.00%

-13.71%

-14.07%

-12.85%

DJ 65

-12.36%

-12.59%

-14.25%

-14.27%

-13.08%

DJ UTIL

-14.77%

-14.73%

-15.60%

-15.39%

-14.81%

NYSE COMP

-15.02%

-14.77%

-16.46%

-16.70%

-15.28%

NASDAQ BANKS

-20.00%

-19.98%

-21.88%

-22.47%

-20.60%

NYSE FINAN

-20.51%

-20.16%

-21.61%

-22.57T%

-20.78%
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DJ TRAN

-20.28%

-20.65%

-23.15%

-22.53%

-20.92%

S&P 500

-19.28%

-19.61%

-21.62%

-22.45%

-21.39%

RUSSELL MIDCAP

-20.64%

-20.36%

-22.57%

-22.89%

-22.00%

RUSSELL 3K

-19.93%

-20.18%

-22.28%

-23.05%

-22.11%

RUSSELL 1K

-20.01%

-20.29%

-22.35%

-23.14%

-22.19%

WILSHIRE 5K

-20.94%

-21.20%

-23.26%

-24.02%

-23.12%

RUSSELL 2K

-24.39%

-24.21%

-26.76%

-27.14%

-26.32%

RUSSELL GROWTH

-28.08%

-28.76%

-31.06%

-32.21%

-31.91%

NASDAQ 100

-31.18%

-31.88%

-34.19%

-35.50%

-34.49%

NASDAQ COMP

-31.97%

-32.18%

-34.46%

-35.59%

-34.76%

NASDAQ INDU

-32.49%

-33.16%

-35.61%

-35.99%

-35.65%

Phil XAU

-54.88%

-53.95%

-56.66%

-57.64%

-563.57%

BEV Values are Percent Declines from Last All -Time Highs

Major Market Indexes' Performances

4-Nov-22
-0.61%
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7.54%
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Es ist nicht allgemein bekannt, aber Gold- und Silberbullion (Nr.3 & Nr.7 oben) haben sich im vergangenen
Jahr besser entwickelt als die meisten der gro3en Aktienmarktindices, die Marktbeobachter verfolgen. Ein
weiteres Thema, das ich immer wieder anspreche, ist, dass die Bewertungen der Aktien- und Anleihemérkte
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extrem Uberbewertet sind. Vielleicht sollten Anleger zum Ende des Jahres 2022 ihre Anlagen in

unterbewertete Vermogenswerte umschichten.

Zu den unterbewerteten Vermdgenswerten gehdren Gold- und Silberbullion, und dies gilt insbesondere fiir
die Edelmetallminen, wie der nachstehende XAU-Chart zeigt. Der XAU wird seit 1983 gehandelt. Und
kirzlich schloss der XAU fast genau dort, wo er an seinem ersten Handelstag vor 39 Jahren schloss. 39
Jahre massiver Inflationswellen, die vom FOMC ausgingen und die irgendwie véllig an den Gold- und

Silberminen des XAU vorbeigingen.

Source Barron's
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Es klingt so, als waren Gold- und Silberminen seit langem eine schlechte Investition gewesen. Nun, das
waren sie auch. Aber das war nicht immer so, wie aus den Barron's Stock Groups (BSG) hervorgeht, die von
1938 bis 1988 in Barron's veroffentlicht wurden. Einst war es der Goldbergbau; der Barron's Gold Mining
Index (BGMI) war die Aktiengruppe Nr. 2 der BSG. Im Oktober 1980 war der Goldbergbau einer der
glamourdsesten Sektoren auf dem Aktienmarkt, und das schon seit Jahrzehnten. Kénnen Sie das glauben?

Nun, es war so!

Innerhalb eines Jahres, namlich 1981, erlebte der BGMI das erste Jahr eines zwei Jahrzehnte andauernden
Barenmarktes, und seitdem haben die Goldminenaktien zu kdmpfen, wie aus dem obigen XAU-Chart
hervorgeht. Warum war Blroausstattung der Sektor Nr. 1 der Barron's Stock Groups? Vor dem Zweiten
Weltkrieg wurden Digitalcomputer wie Hefter und Kugelschreiber als Biirogerate betrachtet. Das anderte
sich, als Apple und IBM in den friihen 1980er Jahren begannen, Computer fiir die Offentlichkeit herzustellen.
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B3 0 OUp
1|OFFICE EQUIP 39.98 2,527 .40 6221.66%
2|1BGMI 27.62 1,285.16 4553.01%
3|LIQUOR 19.16 782.29 3982.93%
4IMOTION PICTURES 13.75 440.24 3101.75%
5|DRUGS 45.91 1,415.97 2984 .23%
6|(OIL 26.91 696.37 2487.77%
7|AERO MFRS 35.22 570.96 1521.12%
8|{INSURANCE 74.59 1,109.77 1387.83%
9|ELECTRICAL EQUIP 4512 619.31 1272.58%
10|DJTA 28.21 350.08 1140.98%
11ICLOSED END INVEST 3.97 4593 1056.93%
12|HEAVY MACHINERY 235 h 266.12 1049.55%
13|FOOD & BEVERAGES 28.58 322.06 1026.87%
14|PAPER 26.05 282.10 982.92%
15|GROCERY CHAINS 36.17 282 .62 681.37%
16|RETAIL STORES 47.59 352.06 639.78%
17|BUILDING EQUIP 37.08 266.02 617.42%
18|TEXTILE 30.00 208.20 594.00%
19|MINING 39.38 270.55 587.02%
20]AUTO PARTS 29.16 195 57 570.68%
21|BANKS 47 .34 274 .20 479.21%
22|DJUA 20.07 113.11 463.58%
23|CHEMICALS 71.10 315.45 343.67%
24|STEEL & IRON 48.05 185.71 286.49%
25]AUTO MFRS 21.48 70.20 226.82%
26|AIRLINES 223 64 .31 188.26%

Ein groRes Problem der Anleger besteht darin, dass sie nicht erkennen, wie sich die Dinge auf dem Markt
andern kénnen. Dass der Status von Gewinnern und Verlierern auf dem Markt heute irgendwie eine

Bestandigkeit hat, die es laut Marktgeschichte nicht gibt. Ich bin nur ein Marktenthusiast. Ein Kleinanleger,
der seine Hausaufgaben beim Studium der Marktgeschichte gemacht hat.

Wer sonst kénnte eine Performance-Tabelle fiir die eingestellten Barron's Stock Groups veréffentlichen?
Und aufgrund meiner Studien bin ich der Meinung, dass Edelmetallwerte in den kommenden zehn Jahren
am besten abschneiden werden, wobei Energie- und Lebensmittelverarbeitungsunternehmen in meiner Liste
der zuklnftigen Glamour-Themen fir die nachsten zehn Jahre ganz vorne liegen.

Hier ist eine neue Tabelle, die ich in Zukunft verwenden werde, eine Tabelle mit den Renditen fur
verschiedene festverzinsliche Anlagen. Die nachstehende Tabelle verdeutlicht, wie die Anleiherenditen
gestiegen sind (die Bewertungen der Anleihen sind deflationar). Ich vermute, dass das, was wir auf den
Markten flr festverzinsliche Wertpapiere sehen, der friihzeitige Ausstieg des Smart Money aus einem
massiven Barenmarkt bei Anleihen ist. Was machen diese Leute, nachdem sie ihre Anleihen verkauft haben,
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mit den Verkaufserlésen? Ich glaube, dass sie Investitionen in Edelmetalle, Energie und
Lebensmittelverarbeiter als zunehmend attraktiv ansehen werden.

Bond Yields and Mortgage Rates

Barron's Treasury Bonds Barron's Corp Bonds M;rtgage
ates

ISstie 10 Year |30 Year| Best Interm

4-Jul-22] 2.80 2.98 3.14 Sl 4.92 5.70 4.56
11-Jul-22| 2.87 3.01 3.20 3.71 4.86 5.30 4.40
18-Jul-22| 3.16 2.96 3.11 3.83 4.75 9.91 4.37
25-Jul-22] 3.11 2.91 3.08 3.82 4.75 9.54 4.38
1-Aug-22( 2.93 2.68 3.02 3.58 4.46 5.30 4.32
8-Aug-22 3.11 2.68 237 3.39 4.39 4.99 4.25
15-Aug-22| 3.25 2.87 3.15 3.65 4.36 5.22 4.28
22-Aug-22| 3.24 2.88 3.14 3.54 4.39 5.13 4.30
29-Aug-22| 3.33 3.03 3.25 3.70 4.57 9.55 4.43

5-Sep-22| 3.51 3.26 3.37 4.09 4.85 5.66 4.55
12-Sep-22| 3.60 3.29 3.45 3.90 4.92 2.89 4.67
19-Sep-22| 4.00 3.45 3.48 4.23 9.03 6.02 4.70
26-Sep-22| 4.08 3.70 3.65 4.60 5.23 6.29 4.82

3-Oct-22| 3.98 3.76 3.71 4.63 9.51 6.70 5.01
10-Oct-22| 4.19 3.83 3.81 4.72 S50 6.66 4.94
17-Oct-22| 4.46 3.97 3:97 5.08 9.67 6.92 4.89
24-Oct-22| 4.66 4.24 4.24 4.86 5.80 692 4.97
31-Oct-22| 4.50 3.96 4.12 4.98 5.68 7.08 5.25
7-Nov-22| 4.78 4.14 4.15 5.03 9.85 6.95 5.20

Source Barron's

Interessante Dinge passieren zwischen dem kurzen und dem langen Ende der Zinskurve. Doch zunéchst:
Was ist die Zinsstrukturkurve? Es handelt sich um eine Darstellung aller Renditen von Schuldtiteln, die vom
US-Finanzministerium zu einem bestimmten Zeitpunkt ausgegeben werden. Die von mir verwendeten
Zeitpunkte sind die Wochenabschlisse. Ich verfolge sie nicht alle. Ich ignoriere die monatlichen
Staatsanleihen und beginne mit der 1-Jahresstaatsanleihe. Dartiber hinaus verwende ich auch die Fed
Funds Rate des FOMC fur meinen kirzesten Zinssatz.

Im nachstehenden Chart habe ich die Renditekurve fir drei Wochen im Jahr 2022 dargestellt. Die
Renditekurve fir den 3. Januar befindet sich am unteren Rand, und offensichtlich sind die Renditen seit
Jahresbeginn erheblich gestiegen. Am auffalligsten ist die Fed Funds Rate des FOMC, die in den letzten
zehn Monaten von 0,25% auf 3,83% gestiegen ist. Das ist eine enorme Entwicklung in nur zehn Monaten.
Eine weitere Besonderheit der Renditekurve vom 3. Januar ist die Tatsache, dass die Zinssétze mit
zunehmender Lange der Kurve steigen.

Wenn die Renditekurve so strukturiert ist, fordern die idiotischen Gelehrten im FOMC das "Wachstum" der
Wirtschaft. Auch bekannt als das Aufblasen einer Blase irgendwo in der Wirtschaft.

Wenn die Idioten das "Wirtschaftswachstum” bremsen wollen (eine Blase platzen lassen, die sie
aufgeblasen haben), werden sie die Fed Funds Rate lber die anderen Renditen in der Kurve anheben;
etwas, das im unteren Chart noch nicht zu sehen ist. In den nachstehenden Renditekurven fir Juli und
November ist die Rendite der 1-Jahresstaatsanleihe héher als die Renditen der 10-Jahresstaatsanleihe und
der 30-Jahresstaatsanleihe. Das ist ein Hinweis darauf, dass man vielleicht sein Engagement am
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Aktienmarkt reduzieren sollte, da die Idioten dariiber nachdenken, eine Blase platzen zu lassen, die sie am
Markt aufgeblasen haben.

04 Nov 2022 . GATA.Org
1
US Treasury's Yield Curves
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Wie sieht die heutige (November 2022) Renditekurve im Vergleich zu den historischen Extremen seit August
1971 aus? Unter dem Gesichtspunkt, dass die Fed Funds Rate Uber den anderen Renditen in der Kurve
liegt, ist der Juli 1981 die extremste Renditeinversion (blaue Grafik unten). Aus der Perspektive der
Renditen, die nicht mehr sinken konnten, ist August 2020 (griine Grafik unten) das andere Extrem.

Die Umkehrung der Renditekurve im Juli 1981 war deshalb so extrem, weil der damalige Fed-Vorsitzende
Paul Volker entschlossen war, die Blase in der Verbraucherpreisinflation (VPI) zum Platzen zu bringen, eine
Blase, die der FOMC schon vor dem Zweiten Weltkrieg aufgeblasen hatte. Die Verbraucherpreisinflation in
den spaten 1970er und frihen 1980er Jahren war zweistellig.

Und wie zu erwarten war, stiegen 1981 auch alle Anleiherenditen. Dass die Fed Funds Rate tber 21% lag,
beweist, dass es dem FOMC sehr ernst damit war, die Blase in der Verbraucherpreisinflation platzen zu
lassen. Volcker hielt seine Fed Funds Rate einige Jahre lang Uber den Renditen von Staatsanleihen, bevor
er die Verbraucherpreisinflation zum Platzen brachte.

17.12.2025 Seite 8/14



GoldSeiten.de - Gold & Silber, Minzen und Barren sowie Minengesellschaften

04 Nov 2022 " e a GATA.Org
Historic US Yield Curves
23.75 23.75
22.50 I | JUlY 1981-——-- : Blue PlOt_f Top 27.50
21.95 | November 2022 -: Red Plot / Middle 21.95
20.00 August 2020: Green Plot / Bottom 20.00
18.75 ; Graphic by Mark J. Lundeen 18.75
17.50 i ; g | 17.50
. 16.25 - | 5 | 16.25
< 15.00 15.00
E 13.75 13.75
2 1250 12.50
@ 11.25 11.25
E 10.00 10.00
8.75 875
7.50 7.50
6.25 6.25
5.00 e ! 5 5.00
3.75 ? s 5 3.75
2.50 i i i i 2.50
1.25 i i ! | 1.25
0.00 —7 A M ; 0.00
s} o [l o o o o
= > > > > > >
S — o~ n 1 o o
0 — by
o
qQ
(118

Source Barron's

Die Renditekurve fur August 2020 (griine Grafik oben) war die "stimulierendste”, die es je gab. Die Idioten
wurden fuinf Monate zuvor mit dem Flash-Crash im Marz 2020 tberrumpelt, der ihre massive Nicht-QE4
ausloste. Der FOMC war entschlossen, seine Blase nach dem Tiefpunkt des Subprime-Hypothekencrashs
im Marz 2009, den Immobilien- und Aktienmarktblasen, die durch Dr. Bernankes QE1 bis QE3 aufgepumpt
wurden, wieder aufzufullen.

Angesichts der heutigen Renditekurve, die Uber ihren Tiefststand vom August 2020 hinausgeht, und der
Tatsache, dass kirzerfristige Schuldtitel mehr Rendite abwerfen als langerfristige Schuldtitel, kann man
davon ausgehen, dass die Idioten erneut das Platzen einer Blase auf dem Markt in Erwagung ziehen.

Ein weiterer wichtiger Aspekt ist die Tatsache, dass der Anleihemarkt einen drei Jahrzehnte langen
Bullenmarkt (Inflationsblase) erlebt hat, da die Anleiherenditen von zweistelligen Werten im Juli 1981 auf
unter 1% im August 2020 gesunken sind. Da die Anleiherenditen nun von ihren Tiefststdnden im August
2020 wieder ansteigen, ist es ratsam, davon auszugehen, dass wir uns in den nachsten zwei Jahren in
einem massiven Barenmarkt fur Anleihen befinden, der letztendlich dazu fuhren wird, dass die
Anleiherenditen die oben genannten Werte der frihen 1980er Jahre Ubertreffen werden.

Betrachten wir im Folgenden die Spanne zwischen der Fed Funds Rate und der langfristigen Anleihe des
US-Finanzministeriums. Der FOMC steuert die Fed Funds Rate (blaue Grafik), wahrend die Marktkrafte die
Renditen der langfristigen Anleihen des US-Finanzministeriums steuern. Zumindest taten dies die
Marktkrafte, bevor Alan Greenspan und Dr. Bernanke Fed-Vorsitzende wurden.

Wenn die blaue Fed Funds Rate tber der roten Rendite fir langfristige Staatsanleihen liegt, "ist die
Geldpolitik straff", da der FOMC versucht, eine Blase zu schliel3en, die es irgendwo in der Wirtschaft
aufgeblasen hat. Vor 1982 lag diese Blase bei den Verbraucherpreisen. Damals bek&dmpfte der FOMC die
Inflation (Verbraucherpreisinflation), und man beachte, wie hoch er bereit war, die Fed Funds Rate tber die
Rendite der langfristigen Staatsanleihen zu heben.

Die nachste Ara, die im Chart unten zu sehen ist, ist die Zeit, in der der FOMC die Deflation in den Blasen
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bekampfte, die er in den Marktbewertungen aufgeblasen hatte. Man beachte, dass die Umkehrungen nach
1982 im Vergleich zu denen vor 1982 gering ausfielen, weil man befirrchtete, irgendwo an der Wall Street
einen Barenmarkt auszulésen. Dennoch kam es seit 1982 viermal zu Barenmarkten (siehe Boxen 1 bis 4).
Wenn die blaue Fed Funds Rate unter der roten Rendite flr langfristige Staatsanleihen liegt, ist die
"Geldpolitik locker", da der FOMC irgendwo in der Wirtschaft eine Blase aufblast.

Alan Greenspan war furchtlos, wenn es darum ging, Blasen auf dem Aktienmarkt aufzublasen. Damals
liebten ihn alle dafiir, und warum auch nicht? Da die Inflation in den 1990er Jahren in die Marktbewertungen
und nicht in die Verbraucherpreise einfloss, waren die Menschen begeistert vom Bullenmarkt, den der
FOMC an der Wall Street ausldste. Volkswirtschaftler und "Marktexperten" nannten es
"Wirtschaftswachstum", aber nein, diese Bullenmérkte waren nur inflationére Blasen, die vom FOMC in den
Aktienmarkt geblasen wurden.

Aber diejenigen, die von der Geldinflation leben, sterben auch an der Geldinflation. Die letzte Ara der
"Geldpolitik" war eine Ara, in der die "politischen Entscheidungstrager" um ihr Leben kampften. Diese Ara
begann mit dem Zusammenbruch des Subprime-Hypothekenmarktes im Jahr 2008, als die Fed Funds Rate
auf Null sank - und dann sieben Jahre dort blieb. Es ist kein gutes Zeichen, wenn die Fed Funds Rate nach
unten fallt und aus Angst vor dem, was passiert, wenn sie Uber Null steigt, nicht mehr steigen kann. Pl6tzlich
machte es nicht mehr so viel Spal3, Zentralbanker zu sein, wie zu der Zeit, als Greenspan wie ein Riese uber
der Wall Street stand.

Die Idioten erhéhten ihre Fed Funds Rate von 2015 bis 2020, bis sie die Zinskurve zum vierten Mal seit 1982
(Nr. 4) umkehrten, was zum Flash Crash im Méarz 2020 fuhrte. Und wieder einmal wurde die Fed Funds Rate
fur die nachsten zwei Jahre bei Null festgesetzt. Fir 2022: Im Mai begann der FOMC, die Fed Funds Rate
anzuheben, und diese Woche schloss die Fed Funds Rate bei 3,83%. Wie lange mussen wir noch darauf
warten, dass die Idioten die Renditekurve wieder einmal umkehren?
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Der obige Chart zeigt die Fed Funds Rate und die Rendite von 30-Jahresstaatsanleihen bis zum Jahr 2005
zurlick. Wir sehen die Renditeinversionen Nr. 3 und 4 nach 1982, die Inversionen, die die
Subprime-Hypothek zum Platzen brachten, und die Héchststdnde des Marktes im Januar 2020. Schauen Sie
sich an, wie schnell der FOMC seine Fed Funds Rate im Jahr 2022 erhdht hat. Ich muss glauben, dass der
FOMC, wo die "Geldpolitik" diktiert wird, die Blase im Finanzsystem platzen lassen will, die sie seit Méarz
2020 aufgeblasen haben, als sie ihre Fed Funds Rate das letzte Mal auf Null gesenkt haben.

Als Alan Greenspan Vorsitzender der US-Notenbank war (1987 bis 2006), horte man haufig den Begriff
"weiche Landung", bei der der FOMC die Zinskurve umkehren konnte, um die Inflation in den
Marktbewertungen zu dampfen, ohne jedoch die Blase auf dem Markt platzen zu lassen oder eine
Rezession in der Wirtschaft zu verursachen. Sie haben schon oft versucht, eine "weiche Landung”
herbeizufiuihren, aber es ist ihnen nie gelungen.

Und das wird auch jetzt, im Jahr 2022, nicht der Fall sein, und zwar aus dem Grund, der in Tabelle 3 unten
angegeben ist (siehe Gesamtzahlen). Seit Januar 2008 hat der FOMC die Renditekurve nurin 4 der 773
Wochen in diesem Zeitraum invertiert, und die Inversionen lagen immer unter 1%.

Die Auswirkung davon ist, dass die aktuelle Blase, die im Finanzsystem aufgeblasen wurde, riesig ist. Wenn
ich mir die Gesamtzahlen in Tabelle 3 ansehe, verstehe ich, warum man nicht mehr von "weichen
Landungen" spricht. Vergleichen Sie die Summen in Tabelle 3 mit den Summen in den Tabellen 1 und 2.
Seit Januar 2008 hat der FOMC kontinuierlich Blasen an den Finanzmarkten aufgeblasen. Da dies nicht
ewig so weitergehen kann, wird es auch nicht so bleiben.

Table #1 Table #2 Table #3
Fighting Inflation Fighting Deflation Fighting for Their Lives

Frequency Distribution Frequency Distribution Frequency Distribution
Fed Funds Higher or Lower Fed Funds Higher or Lower Fed Funds Higher or Lower

than US Long Bond Yield than US Long Bond Yield than US Long Bond Yield
July 1954 - Dec1982 Jan 1983 - Dec 2007 Jan 2008 - Nov 2022
Yield Number of| Percent of Yield Number of| Percent of Yield Number of| Percent of
Spread Weeks |Total Weeks Spread Weeks |Total Weeks Spread Weeks |Total Weeks

9.00 : 9.00 0 . 9.00 0 0.00%
8.00 0 i 8.00 0 0.00%
3 7.00 0 i 7.00 0 0.00%
5 6.00 16 6.00 0 ; 6.00 0 0.00%
2 5.00 28 5.00 0 . 5.00 0 0.00%
< 4.00 53 4.00 0 ) 4.00 0 0.00%
= 3.00 74 3.00 0 . 3.00 0 0.00%
2.00 99 2.00 11 k 2.00 0 0.00%
1.00 1.00 171 13. 1.00 (_ﬁg 0.52%
0.00 299 22. 0.00 9.83%
1 -1.00 283 21.6 -1.00 193 24 97%
5 -2.00 155 -2.00 222 /.01 -2.00 258 33.38%
S -3.00 42 -3.00 235 18.01 -3.00 152 19.66%
"y -4.00 0 -4.00 83 6.3 -4.00 90 11.64%
3 -5.00 0 -5.00 1 0.0 -5.00 0 0.00%
-6.00 0 -6.00 0.0 -6.00 Q 0.00%

r_f Total Weeks Total Weeks Total Weeks 773
‘é Weeks Tight 454 Weeks Tight 182 Weeks Tight 0.52%
[ Weeks Loose Weeks Loose Weeks Loose 99.48%

Positive Values Tight Money Positive Values Tight Money Positive Values Tight Money

Negative Values Loose Money Negative Values Loose Money Negative Values Loose Money
Source Barron's Graphic by Mark J. Lundeen Source Barron's Graphic by Mark J. Lundeen Source Barron's Graphic by Mark J. Lundeen

Werfen wir als nachstes einen Blick auf den BEV-Chart von Gold. Der Goldpreis ist in dieser Woche
gestiegen und scheint kurz davor zu stehen, seine obere Kanallinie zu durchbrechen. Das ware eine positive
Entwicklung. Nachste Woche werden wir mehr wissen.
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Ich Giberspringe diese Woche die Stufensummen-Charts, da es dort nicht viel Neues gibt, und gehe zu den
Stufensummen-Tabellen weiter unten tber. Ein Blick auf die unten stehende Tabelle fiir Gold zeigt, dass der
Goldmarkt im vergangenen Monat unter starkem Verkaufsdruck seitens der Baren stand. Doch trotz all
dieser ricklaufigen Tage auf dem Goldmarkt ist es den Baren nicht gelungen, einen Verkaufssturm
auszuldsen, der den Goldpreis unter die 1.600-Dollar-Marke gedrickt hatte.

Koénnen wir weit von einer Wende am Goldmarkt entfernt sein? Ich weif3 es nicht. Aber wenn der Goldmarkt
Uber einen Zeitraum von 25 Handelstagen eine tiberwaltigende Anzahl von Abwartstagen zu verzeichnen
hat, wie unten zu sehen ist, finde ich es gut, wenn die Bemiihungen der Goldbéaren wenig Einfluss auf den
Goldpreis haben.
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25| 3-Oct-22 | $1,695.76 |-17.74% 288 | -1 0 0.71% 3-Oct-22 |29,490.89]-19.86% | 1 [1589 | -7 -7 0.95%
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19-Oct-22 286 1 0 0.73% 19-Oct-22 1597 | -3 0 0.98%

12| 20-Oct-22 [ 285 | -1 0 0.73% 20-Oct-22 [K 1596 | -3 0 0.98%
11| 21-Oct-22 - 286 | -1 0 0.73% 21-Oct-22 [31,082.56 | -15. 1 |1597 ] -1 0 0.98%
10| 24-Oct-22 EEEN 1_1 1 30 -19 ) 285 | -3 0 0.73% 24-0ct-22 13149962 ) -14.40% [ 1 | 1598 | A 0 0.99%
9 | 25-0ct-22 | $1,654.44 |-19.74% 286 | -3 0 0.73% 25-Oct-22 [31,836.74[-13.49% | 1 [1589 ] -1 0 0.99%
8 | 26-0Oct-22 | $1,664.57 |-19.25% 287 | -3 0 0.73% 26-Oct22 [31,839.11] -13.48% | 1 [1600] 1 0 0.99%
7 | 27-0ct-22 286 | 3 0 0.73% 27-Oct-22 [32,033.28[-12.95% | 1 [1601] 3 0 0.99%
6 | 28-Oct-22 285 | -3 0 0.73% 28-Oct-22 [32,861.80]-10.70% | 1 [1602| 5 0 1.00%
5| 31-Oct-22 284 | -3 0 0.73% 31-Oct-22 1601 5 0 1.00%
4 [ 1-Nov-22 | $1,646.46 [-20.13% 285 | -3 0 0.74% 1-Nov-22 1600 | 3 0 1.00%
3| 2-Nov-22 284 | 5 0 0.73% 2-Nov-22 1589 | 3 0 1.00%
2| 3-Nov-22 283 | 5 0 0.73% 3-Nov-22 1598 | 1 0 1.00%
1] 4-Now-22 | $1,680.56 |-18.48% 284 | -3 0 0.75% 4-Nov-22 [32,403.22[-11.95% | 1 [1589] 3 0 1.00%

d October03 D one D

Eric King hat diese Woche bei King World News ein Interview mit Alasdair Macleod gefiihrt, das fur Anleger
in Edelmetallanlagen von Interesse ist. Alasdair ist jemand mit einem soliden Hintergrund auf dem Londoner
und New Yorker Gold- und Silbermarkt, und er sagte... Ich denke, es ist am besten, wenn ich Sie sein Zitat
unten lesen lasse.

"4. November (King World News) - Alasdair Macleod: 'Was wir sehen, ist ein Bar-Squeeze. Ich meine damit,
dass sie (die Shorts) den Gold- und inshesondere den Silberpreis auf lacherliche Niveaus gedriickt haben,
obwohl es absolut keine physische Ware gibt. An der COMEX kann man alle Lieferungen sehen. Ich glaube,
diese Woche standen taglich etwa 1.000 Kontrakte zur Auslieferung an. Das ist ziemlich auf3ergewéhnlich...™
Zur Stufensummentabelle fiir den Dow Jones gibt es nichts Neues zu berichten. Also warten wir ab, was die
nachste Woche bringt. Wird sich der von Alasdair Macleod festgestellte Run auf COMEX-Gold und -Silber
nachste Woche und dariiber hinaus fortsetzen? Was wird der Dow Jones in den kommenden Wochen tun?
Ich wiirde es lhnen sagen, wenn ich es wisste. Aber wie Sie muss ich abwarten, was auf den Markten
passiert, wenn das Jahr 2022 bald zu Ende geht.

© Mark J. Lundeen
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