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Gold, Silber und ihre Bergbauunternehmen
entwickeln sich besser als der allgemeine Markt

26.01.2023 | Mark J. Lundeen

Der Dow Jones hat weiterhin Schwierigkeiten, seine BEV -5%-Linie im untenstehenden Bear's Eye View
Chart zu durchbrechen. Am Montag der letzten Woche unternahm er den dritten gescheiterten Versuch seit
August letzten Jahres, diese Marke zu tberschreiten. Die Tatsache, dass der Dow Jones die Woche mit
einem BEV von -9,30% und damit knapp tber der BEV-10%-Linie schloss, ist meiner Meinung nach ein
Hinweis auf eine Erschépfung des Marktes. Was ist passiert? Zwei Quellen der "Liquiditat" fir die Bullen
trocknen aus:

&#149; Der FOMC hat seine "Liquiditat" aus dem Finanzsystem abgezogen; 410,75 Milliarden Dollar seit
Mai,

&#149; Die NYSE-Margin-Schulden sind seit ihrem Hochststand im Oktober 2021 um 290 Milliarden Dollar
gesunken.

Ich werde spater in diesem Artikel mehr dazu sagen. Fir meine Leser ist dies keine Neuigkeit, aber ich
denke, fUr die meisten Menschen schon, und es gibt keinen Grund zu glauben, dass sich diese beiden fur
die Bullen sehr negativen Trends in nachster Zeit umkehren werden. Ich vermute, dass das Problem mit der
-5%-Linie des Dow Jones BEV darin besteht, dass die professionellen Geldverwalter langerfristig bearisch
eingestellt sind, so dass sie in die Marktstarke hinein verkaufen, wann immer sie diese finden, wie z.B. direkt
unter der -5%-Linie des Dow Jones BEV.

Es ist schon, Bargeld zu haben, wenn der Markt billiger wird. Wenn Sie nie Bargeld haben, um zu kaufen,
wenn der Markt billiger wird, liegt das vielleicht daran, dass Sie nie bei einem Héchststand in die Stérke
hinein verkauft haben? Und ich glaube, wir befinden uns an einem Héchststand. Der Dow Jones hat seit
seinem letzten Allzeithoch am 4. Januar (2022) einen schweren Stand.
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Das klingt nach einem guten Rat, den ich an meine Leser weitergeben kann: Heben Sie etwas Bargeld auf
und haben Sie es nicht eilig, wieder in den Markt einzusteigen, bis der Dow Jones irgendwo unter seiner
BEV-Linie von -30% liegt. Nun, das bin nicht ich! Ich bin dafir, bei diesen Niveaus Barmittel zu beschaffen.
Aber ich wiirde erst dann wieder in den Markt einsteigen, wenn der Dow Jones deutlich unter seiner
BEV-Linie von -60% liegt, weil ich glaube, dass wir auf einen historischen Barenmarkt zusteuern. Warum ist
das so0?

Ein Problem ist, dass die Federal Reserve und ihr Bankensystem eine zu hohe Verschuldung von
Regierungen, Unternehmen und Privatpersonen gefdrdert haben, und das ist kein kleines Problem.

Dann sind da noch die Hunderte von Billionen an dubiosen Derivaten, die das Finanzsystem fiir Zinssatze
und Anleihen geschaffen hat. Wenn die Anleiherenditen irgendwann in der Zukunft auf ein unbekanntes
Niveau steigen, wird dies zu massiven/iberwaltigenden Ausfallen im globalen Bankensystem fiihren. Das ist
niemals positiv fir den Aktienmarkt. Aber fiir Gold, Silber und Minenaktien ist das etwas vollig anderes.

Das Schone an der Talsohle eines grof3en Barenmarktes ist, dass Herr Bar und sein Aufraumkommando am
Ende den gréf3ten Teil des Miills, den ein Finanzsystem wahrend der vorangegangenen Hausse
angesammelt hat, aufgesammelt und abtransportiert haben. Schulden (Anleihen und Bankkredite), die nie
mehr bedient werden kénnen, und stark Uberbewertete Vermdgenswerte werden entweder abgeschrieben
oder ganz aus den Bilanzen gestrichen.

Menschen, die diesem Prozess ausgesetzt sind; Menschen, die in einem Barenmarkt dem Marktrisiko
ausgesetzt sind, werden erleben, dass ein Dollar ihres Kapitals viel weniger wert wird. Es gibt einen Witz aus
den deprimierenden 1930er Jahren: Wenn man an der Borse einen Dollar verdienen will, fangt man am
besten mit vier an. In der Talsohle steht der Markt unter Schock angesichts der Verwiistungen, die tberall zu
sehen sind. Die Angst ist bei einem Barenmarkt-Tief echt. Aber unter dem Gesichtspunkt der Risikopramie
sollten Sie nicht vergessen:

&#149; Markthochs bieten minimale Ertrage und maximale Risiken fir die investierten Mittel,
&#149; Marktbéden bieten maximale Ertrage und minimale Risiken fur investierte Gelder.

Die beiden oben genannten Marktaxiome sind heute so wahr wie eh und je. Schauen wir uns die
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Bear-Eye-View-Werte fir die wichtigsten Marktindices, die ich verfolge, in der folgenden Tabelle an. Vor
langer Zeit, in der ersten Novemberwoche 2021, wies diese Tabelle 66 neue Allzeithochs auf, wahrend alle
anderen Indices (mit Ausnahme des XAU) weniger als 5% von einem neuen Allzeithoch entfernt waren.
Vierzehn Monate spater sieht diese Tabelle wie folgt aus. Die glamourésen Werte des NASDAQ sind um
30% oder mehr gefallen (Platz 17-19).

Die Leute halten immer noch an ihnen fest und hoffen auf einen Aufschwung. Vielleicht wird das auch
passieren. Aber hochstwahrscheinlich werden die Leute diese Verlierer nicht verkaufen, bis Herr Bar sie von
den Fehlern ihres Weges Uberzeugt hat, in einem Barenmarkt optimistisch zu sein. Es ist traurig, aber auf
lange Sicht verdienen Kleinanleger an der Borse kein Geld, weil sie sich weigern, bei einem Tiefstand zu
kaufen oder bei einem Hochststand zu verkaufen.
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D 13/Jan/23 17/Jan/23 18/Jan/23 19/Jan/23 0/Ja
1 INASDAQ INSUR -0.06% -0.76% -1.91% -2.70% -2.18%
2 |[RUSSELL VALUE -6.98% -7.41% -9.02% -9.66% -8.36%
3 [NYSE COMP -8.27% -8.47% -9.82% -10.28% -9.08%
4 [DJ INDU -6.79% -7.85% -9.52% -10.20% -9.30%
5 |DJ 65 -7.52% -8.18% -9.60% -10.43% -9.38%
6 [DJ UTIL -7.76% -7.93% -10.29% -11.06% -10.37%
7 [NYSE FINAN -13.28% -13.55% -14.84% -15.50% -14.16%
8 [DJ TRAN -15.70% -15.74% -16.10% -17.19% -15.75%
9 |[RUSSELL MIDCAP -16.25% -16.26% -17.47% -18.49% -16.91%
10 |[S&P 500 -16.63% -16.80% -18.09% -18.72% -17.18%
11 |RUSSELL 3K -17.37% -17.50% -18.77% -19.44% -17.89%
12 |RUSSELL 1K -17.40% -17.53% -18.80% -19.45% -17.89%
13 |WILSHIRE 5K -18.63% -18.75% -19.99% -20.66% -19.13%
14 |RUSSELL 2K -22.75% -22.86% -24.09% -24.82% -23.56%
15 [NASDAQ BANKS -22.91% -23.37% -25.94% -25.92% -24.12%
16 [RUSSELL GROWTH | -27.70% -27.98% -28.53% -29.20% -27.44%
17 INASDAQ 100 -30.36% -30.27% -31.15% -31.84% -29.89%
18 [NASDAQ COMP -31.00% -30.90% -31.76% -32.42% -30.62%
19 INASDAQ INDU -35.09% -35.13% -36.14% -37.06% -35.49%
20 [Phil XAU -40.29% -42.24% 42.71% -41.65% -40.74%
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1 DOW JONES UTILS -12.36% 2.25% y Gold Bullion 6.54% 5.99%

2 |NASDAQ Insurance -1.47% 0.29% 2 |DOW JONES UTILS -10.37% 457%

3 |Cold Bullion 15.17% -3.80% 3 |NASDAQ Insurance 2.18% 2.05%

4 |DOW.JONES INDU -8.30% T.11% 4 |XAU: Gold Mining -40.74% 1.17%

5  |RUSSELL Value -9.45% -7.38% 5 |Silver Bullion -50.84% 0.82%

6 [DOWJONESGS 9.20% 9.33% 6 |RUSSELL Value -8.36% £.21%

7 NYSE Composite -11.78% -11.21% 7 |DOW JONES INDU -9.30% -8.13%

8 [Silver Bullion -57.08% 13.42% 8  |DOW JONES 65 -9.38% -8.46%

9 XAU: Gold Mining -50.29% -15.13% 9 NYSE Composite -9.08% -8.50%

10 [DOW JONES TRANS -16.34% -15.37% 10 |NYSE Financial -14.16% -12.30%
11 NYSE Financial -17.32% -15.53% 11 DOW JONES TRANS -15.75% -14.77%
12 S&P 500 -17.33% -15.59% 12 S&P 500 _17.18% _15.43%
13 [NASDAQ Banks -21.09% -16.95% 13 |RUSSELL Midcap -16.91% -16.24%
14 [RUSSELL 1000 -18.23% -17.39% 14 |RUSSELL 1000 -17.89% -17.04%
15 RUSSELL Midcap -18.49% -17.83% 15 RUSSELL 3000 ~17.89% _17.46%
16 RUSSELL 3000 -18.25% -17.83% 16 WILSHIRE 5K -19.13% -18.99%
17 |WILSHIRE 5K -19.43% -19.29% 17___INASDAQ Banks -24.12% -20.15%
18 RUSSELL 2000 -24.28% -24.10% 18 RUSSELL 2000 23 56% _23.38%
19 |RUSSELL Growth -27.15% -26.09% 19 |RUSSELL Growth -27.44% -26.38%
20 [NASDAQ 100 -29.54% -28.62% 20 |NASDAQ 100 -29.89% -28.98%
21 [NASDAQ Composite -30.59% -30.21% 21 |NASDAQ Composite -30.62% -30.25%
22 [NASDAQ INDU -34.13% -34.13% 22 [NASDAQ INDU -35.49% -35.49%

Sehen Sie sich an, wie Gold in der Woche abschneidet (rechte Tabelle). Es ist auf Platz 1, der XAU liegt auf
Platz 4 und Silber auf Platz 5. Eine schone Veranderung im Vergleich zu vor neun Wochen. Diese Statistiken
basieren auf dem Markthoch vom 05. November 2021 in dieser Datenreihe. Auch wenn die Renditen der
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Edelmetalle nicht Gberragend waren, so waren sie doch besser als das Geld, das in den heil3en
NASDAQ-Aktien der vergangenen Jahre verloren ging.

Das Problem mit den ehemals heil3en NASDAQ-Aktien ist, dass sie immer noch weit Uberbewertet und
Uberbesetzt sind, was bei den Edelmetallwerten nicht der Fall ist. Sehen Sie sich das nachstehende
BEV-Chart des XAU an. Der Kurs erreichte im Januar 2016 ein Allzeittief, das 83% unter seinem Allzeithoch
vom April 2011 lag und von dem er sich noch nicht vollsténdig erholt hat.

Das bedeutet, dass die Risiken nach wie vor gering sind und das Potenzial fur finanzielle Gewinne bei den
Goldbergbauaktien hoch bleibt. Der kiinftige Ruhm, den ich fir den XAU sehe, wird nicht Gber Nacht
eintreten, und es wird schlechte Tage auf dem Markt fur den XAU geben. Aber langerfristig, in Monaten und
Jahren, wird der XAU wieder bis zu seiner BEV-Null-Linie (0,0%) ansteigen, was ein neues Allzeithoch
darstellt, wahrend andere Marktgruppen in die héllischen Tiefen abrutschen werden. Auch wenn es
"Marktexperten” gibt, die mir da widersprechen wurden.
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Schauen wir uns zwei weitere Charts fiir den Dow Jones an, zundchst den Tagesbalken-Chart. Wenn wir
den Dow Jones in Dollar statt in BEV-Punkten betrachten, sehen wir den Widerstandsbereich bei 34.250
Punkten, wo der Dow Jones seit August letzten Jahres bei Uberschreiten dieser Marke einen Ausverkauf
verzeichnet. Wenn der Dow Jones das nachste Mal einen Versuch unternimmt, diese Widerstandslinie bei
34.250 Punkten zu Uberwinden, kann es sein, dass er wie ein rasender Stier dartber stiirmt und wir eine
Woche spater ein neues Allzeithoch im Dow Jones sehen werden.

Aber ich denke, das wird hdchstwahrscheinlich nicht der Fall sein. Ich frage mich, ob der Dow Jones
Uberhaupt einen Versuch unternehmen wird, diese 34.250er Widerstandsmarke ein viertes Mal zu
Uberwinden, und wenn ja, was dann?

Alle haben die Befiirchtungen vergessen, die sie hatten, als der Dow Jones im letzten Herbst versuchte,
unter seine Widerstandslinie von 28.750 Punkten zu fallen. Ich denke, dass die Bullen im Jahr 2022 die
Chance hatten, Marktgeschichte zu schreiben, und zwar nach oben, was ihnen nicht gelungen ist. Vielleicht
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ist es im Jahr 2023 fiir die Baren an der Zeit, etwas zu tun, was im unten stehenden Chart zu sehen ist: Sie
konnten versuchen, die 28.000er-Marke zu unterschreiten, und dann noch mehr.
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Der Dow Jones mit seinen 52-Wochen-Hoch- und -Tief-Linien hat sein letztes Allzeithoch (36.799) von vor

einem Jahr Uberschritten, und die 52-Wochen-Hoch-Linie tendiert jetzt nach unten. Sollte der Dow Jones in
den nachsten Monaten oder so erneut beginnen, seine 52-Wochen-Tiefs nach unten zu driicken, ware das
nicht gut fir die Bullen.
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An der NYSE gab es in diesem Januar mehr neue 52-Wochen-Hochs als 52-Wochen-Tiefs, aber nur knapp.
Wir haben keine 52Wk H-L Nets von +300 oder mehr gesehen, und das ist genau, wie die Dinge wahrend
2022 waren, als der Markt stieg. Es konnte also sein, dass der Markt ansteigt. Nun, vielleicht sollte ich
sagen, dass der Dow Jones nicht sinkt, aber es gibt keine Kraft hinter diesem Markt, wie in den H-L-Nets

unten zu sehen ist.
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DJIA Da
Date DJIA DJIA
- R = 5 =

6/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 33,596.34 | -8.70% 232 37 114 S
7/Dec/22 Up-Day | Down-Day | 33,597.92 | -8.70% 233 38 102 -64
8/Dec/22 Up-Day Down-Day | 33,781.48 | -8.20% 234 49 71 -22
9/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 33,476.46 | -9.03% 235 43 63 -20
12/Dec/22 Up-Day | Down-Day | 34,005.04 | -7.59% 236 48 90 -42
13/Dec/22 Up-Day Up-Day 3410864 | -7.31% 237 91 56 35
14/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 33,966.35 | -7.70% 238 46 92 -46
15/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 33,202.22 | -9.78% 239 38 126 -88
16/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 32,920.46 | -10.54% 240 31 178 -147
19/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 32,757.54 | -10.98% 241 41 166 -125
20/Dec/22 Up-Day | Down-Day | 32,849.74 | -10.73% 242 48 164 -116
21/Dec/22 Up-Day | Down-Day | 33,376.48 | -9.30% 243 52 73 -21
22/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 33,027.49 | -10.25% 244 47 201 -154
23/Dec/22 Up-Day | Down-Day | 33,203.93 | -9.77% 245 52 82 -30
27/Dec/22 Up-Day | Down-Day | 33,241.56 | -9.67% 246 65 137 -72
28/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 32,875.71 | -10.66% 247 62 180 -118
29/Dec/22 Up-Day | Down-Day | 33,220.80 | -9.73% 248 56 84 -28
30/Dec/22 | Down-Day | Down-Day | 33,147.25 | -9.93% 249 49 72 -23
3/Jan/23 | Down-Day | Up-Day | 33,136.37 | -9.95% 250 71 36 35
4/Jan/23 Up-Day Up-Day 33,269.77 | -9.59% 251 65 19 46
5/Jan/23 | Down-Day | Up-Day | 32,930.08 | -10.52% 252 64 37 27
6/Jan/23 Up-Day Up-Day | 33,630.61 | -8.61% 253 79 25 54
9/Jan/23 | Down-Day | Up-Day 33,517.65 | -8.92% 254 100 9 91
10/Jan/23 Up-Day Up-Day 33,704.10 | -8.41% 255 61 6 55
11/Jan/23 Up-Day Up-Day 33,973.01 -7.68% 256 81 5 76
12/Jan/23 Up-Day Up-Day | 34,189.97 | -7.09% 257 108 12 96
13/Jan/23 Up-Day Up-Day | 34,302.61 | -6.79% 258 104 6 98
17/Jan/23 | Down-Day Up-Day 33,910.85 | -7.85% 259 126 10 116
18/Jan/23 | Down-Day | Up-Day | 33,296.96 | -9.52% 260 101 8 93
19/Jan/23 | Down-Day | Up-Day | 33,044.56 | -10.20% 261 40 18 22
20/Jan/23 Up-Da Up-Da 33,375.49 | -9.30% 262 47 16 31

Es scheint, als ob alles auf der Stelle tritt und auf das nachste grof3e Ereignis wartet, von dem ich erwarte,
dass es etwas bearisches ist. Ich kdnnte mich irren, aber ich glaube nicht, dass ich das tue. Werfen wir einen

Blick darauf, wie die Idioten des FOMC dem Finanzsystem ihre "Liquiditat" entziehen. Die Menschen

vergessen Dinge, und deshalb ist es gut, wenn man ab und zu einen kleinen Uberblick tiber die Marktlage

hat.

Werfen wir also einen Blick auf Quantitative Easings (QE) und Quantitative Tightenings (QT) und ihre

Auswirkungen auf den Aktienmarkt. Eine Triebkraft fir hdhere Marktbewertungen ist die "Liquiditat”, die vom
FOMC fliel3t. Wie aus den nachstehenden Charts hervorgeht, haben die Idioten des FOMC dem Markt
jedoch seit dem Friihsommer tatsachlich "Liquiditat" entzogen.

Sie begannen diese QT2 im Jahr 2022, zusammen mit dem Versprechen, die Zinsen im Laufe des Jahres
2022 drastisch zu erh6hen. Damals glaubte ich, dass diese MaRnahmen irgendwann im Jahr 2022 zu einem
Marktcrash fihren wirden, was nicht der Fall war. Seit Jahren versuche ich, kiinftige Markttrends anhand
dessen vorherzusagen, was der FOMC zu tun gedenkt, und was er tatsachlich getan hat. Und es ist, als
wirde man Wackelpudding an einen Baum nageln; es klappt einfach nicht so, wie man es gerne hétte.
Andererseits hangt es vielleicht auch davon ab, welchen Marktindex man betrachtet.

Der Dow Jones ist mein Indikator fir den breiten Markt, und der tiefste Marktriickgang, den er bisher erlebt
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hat, war im vergangenen September, als er 22% von seinem letzten Allzeithoch vom 4. Januar letzten
Jahres abfiel. Der Dow Jones blieb nicht lange unten. Am Freitag letzter Woche tberschritt er fast seine
BEV-Linie von -5% und schloss die Woche bei seiner BEV-Linie von 10%. Andererseits haben die
ehemaligen Glamour-Titel, die an der NASDAQ gehandelt werden, eine erhebliche Verringerung ihrer
Marktbewertungen erfahren, wie die Indices NASDAQ Composite und 100 zeigen. Es ist nicht schwer,
jemandem einen Marktabsturz zu verkaufen, der seine Investitionen bis 2022 um ein Drittel reduziert hat.

Der obere Chart in der Grafik unten ist ein 10-Wochen-Mittelwert, die Werte rechts in der Tabelle sind im
Chart enthalten. Zu der Zeit (Dezember 2008), als Dr. Bernanke sein QE-1 ankiindigte, war jeder erstaunt
Uber das Volumen der Schulden, die von den Idioten im FOMC monetarisiert wurden, um die
"Marktbewertungen" im Zuge des Subprime-Hypothekendebakels "zu stabilisieren”. Ein QE war etwas
Neues, das unsere "politischen Entscheidungstrager" noch nie zuvor getan hatten: die Schaffung eines
massiven Tsunamis von Geldinflation, um den Markt mit zweifelhaften Dollar zu Uberschwemmen und die
Marktbewertungen aufzublédhen. Etwas, das nach Verzweiflung stank.

Sechs Monate nach der Einfilhrung von QE1 wurde Dr. Bernanke unter Eid vor dem Kongress gefragt, ob
die Fed "die Staatsschulden monetarisieren" wiirde. Seine Antwort war lachhaft: "Die Federal Reserve wird
die Schulden nicht monetarisieren”. Jeder, der die wochentlich vom FOMC veréffentlichten Statistiken
verfolgte, wusste, dass dies eine Lige war, und zwar eine grof3e Liige.

(When asked directly during congressional testimony if the
Federal Reserve would monetize U.5 government debt, the
Fed Chairman responded) "The Federal Reserve will not
monetize the debt."

- Doctor Benjamin Bernanke: June 03, 2009

Aber es war ein so schoner Spruch von Dr. Bernanke, dass die Mainstream-Medien ihn unbedingt an den
am wenigsten informierten Teil der amerikanischen Bevolkerung - ihre Zuschauer - weitergeben mussten.
Also gingen die Mainstream-Medien, genau wie der Kongress, nicht auf diese unglaubliche Liige von
Bernanke ein. Eine noch gro3ere Lige kam vom Vorsitzenden Powell im Oktober 2019.

Als er QT1 beendete, als die Tagesgeldzinsen auf dem Repo-Markt in den zweistelligen Bereich stiegen,
fuhrte er QE4 des FOMC durch. Powell betonte gegeniiber den Finanzmedien, dass sie sein neues QE nicht
mit den drei vorangegangenen QEs verwechseln sollten, dass es etwas vollig anderes sei. Deshalb nenne
ich das QE4 ein "Nicht-QE4". Wie unten zu sehen ist, war es wirklich anders als die drei vorherigen.
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Weekly Change Fed's T-Debt |
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Der obige Chart zeigt die wochentlichen Veranderungen der Fed-Bilanz. Powells "Nicht-QE4" kam erst Ende
Februar zum Tragen, als die Bewertungen auf dem Aktien- und Unternehmensanleihemarkt zu schwinden

begannen. Am Tiefpunkt lag der Dow Jones nur 37% im Minus. Doch von seinem letzten Allzeithoch am 11.
Februar verlor der Dow Jones in nur 28 Bdrsensitzungen an der NYSE 37% seiner Bewertung. Das hatte es
noch nie gegeben, und der FOMC verstand das Problem, mit dem er konfrontiert war, und es hatte nichts mit
COVID zu tun.

Sehen Sie sich die Report Card von Herrn Béar von Ende Mérz 2020 (unten) an, also vor fast drei Jahren. Die
NY SE-Breite-Statistiken spielten verriickt, denn die Halfte der 20 unten gezeigten Tage war ein extremer
Tag der Marktbreite, ein NYSE-70%-A-D-Tag. In der gleichen Statistik verzeichnete der Dow Jones an

jedem Tag bis auf zwei Tage 2%. Das war wie Feuer und Schwefel, die vom Himmel auf die NYSE
herabregneten.

Waéhrend des Barenmarktes fir Subprime-Hypotheken gab es nichts Vergleichbares wie das unten
beschriebene Marktchaos. Man muss bis zum Crash der Grol3en Depression zuriickgehen, um etwas
Ahnliches zu sehen. Und zu keinem Zeitpunkt wahrend der deprimierenden 1930er Jahre fiel die Bewertung

des Dow Jones in nur 28 NYSE-Handelssitzungen um 37% von einem Allzeithoch.

Mr Bear's Report Card

23-Mar-2020

Rk

Week #5 of Bear Market

Day of Extreme Dow Jones 2% Days |Dow's BEV
Breadth | Volatility | 8 Count | 200 Count | Value
Week #2 of Bear Market
2-Mar-2020 e 5.09% 4 9 -9.64%
3-Mar-2020 i -2 .94% 3 10 -12.30%
4-Mar-2020 | 7064% | 453% 6 11 -8.33%
a-Mar-2020 | 77.25% | -3.58% & 12 -11.61%
6-Mar-2020 e s 2 12 -12.48%
Week #3 of Marke
9-Mar-2020 | -95.06% | -7.79% 6 13 -19.29%
10-Mar-2020 ex 4.89% 6 14 -15.34%
11-Mar-2020 | -88.19% | -5.86% 7 15 -20.30%
12-Mar-2020 | .95 53% | -9.99% 7 16 -28.26%
13-Mar-2020 | 74.48% | 9.36% 7 17 -21.04%
Week #4 of Bear Market
16-Mar-2020 | .91 99% | -12.93% 7 16 -31.68%
17-Mar-2020 i 520% 7 19 -28.13%
18-Mar-2020 | .87 56% | -6.30% 20 -32.66%
19-Mar-2020 ex e 7 19 -32.03%
20-Mar-2020 i 4 55% 7 20 -39.12%

-37.09%

24-Mar-2020 | 83.51% I 22 -29.94%
25-Mar-2020 i 2.39% i 23 -28.26%
26-Mar-2020 | 74.88% | 6.38% I 24 -23.68%
27-Mar-2020 i -4 06% i 29 -26.78%

March 24th +11.37% Advance the Largest Since the Early 1930s

Source Barron's Graphic by Mark J. Lundeen
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Die Bewertungsimplosion und der wahnsinnige tagliche Handel im Dow Jones und die Marktbreite an der
NYSE, die oben zu sehen sind, waren etwas, das der Markt seit der Einfuhrung des Dow im Jahr 1885 nicht
mehr gesehen hat. Aus gutem Grund gerieten die Idioten im FOMC im Marz 2020 in Panik und begannen ihr
Nicht-QE4, um das Finanzsystem erneut mit einem noch grofReren Tsunami an monetéarer Inflation zu
Uberfluten.

Es hat funktioniert. Im November 2020, wenige Tage nach den Prasidentschaftswahlen, erreichte der Dow
Jones wieder neue Hochststande. Zum Vergleich: Hier ist der Wochenbericht fir Herr Bar. Es gibt nicht viel
zu sehen, wenn man es mit dem Anfang des Jahres 2020 oben vergleicht.

Mr Bear's Report Card

Day of Extreme Dow Jones 2% Days| Dow's BEV

Breadth | Volatility | 8 Count [200 Count| Value

21/Dec/2022 i s 1 25 -9.30%
22/Dec/2022 i ok 1 24 -10.25%
23/Dec/2022 i st 1 24 -9.77%
27/Dec/2022 o ek 1 24 -9.67%
28/Dec/2022 o e 0 24 -10.66%
29/Dec/2022 whii o 0 24 -9.73%
30/Dec/2022 T ek 0 24 -9.93%
3/Jan/2023 E ek 0 24 -9.95%
4/Jan/2023 i g 0 24 -9.59%
5/Jan/2023 o e 0 24 -10.52%

6/Jan/2023 | 70.43% 2.13% 1 25 -8.61%

9/Jan/2023 s R 1 23 -8.92%
10/Jan/2023 ArA B 1 25 -8.41%
11/Jan/2023 o e 1 25 -7.68%
12/Jan/2023 Rk ok 1 25 -7.09%
13/Jan/2023 o e 1 25 -6.79%
17/Jan/2023 EE i 1 25 -7.85%
18/Jan/2023 e e 1 25 -9.52%
19/Jan/2023 e s 0 25 -10.20%
20/Jan/2023 o o 0 25 -9.30%

Source Barron's Graphic by Mark J. Lundeen

Als néchstes folgt die NYSE-Margin-Verschuldung. Zum vierten Mal im 21. Jahrhundert schrumpfen die
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Margin-Schulden an der NYSE erheblich. Die erste Schrumpfung fuhrte zum NASDAQ-Tech-Wrack
2002-02, die zweite zum Sub-Prime-Hypotheken-Barenmarkt 2007-09, die dritte zum Flash Crash im Méarz
2020, dessen Bericht oben zu sehen ist. Und nun, zum vierten Mal im 21. Jahrhundert, schrumpft die Margin
Debt der NYSE. Der Aktienmarkt ist seit seinem Héchststand von vor einem Jahr gesunken. War's das, oder
steht uns noch mehr Deflation bei der Marktbewertung bevor? Da ich ein Bér bin, rechne ich mit einer
weiteren Deflation bei den Marktbewertungen.

NYSE MARGIN DEBT 1979 - 2023 e

Dow Jones : Blue Plot/Right Scale =l 847.186 | 0.00%
NYSE Margin Debt : Red Plot / Left Scale S 861.626 | 0.00%
- 45,000 882.103 | 0.00%
844.324 | -4.28%
911.545 | 0.00%

40,000

July 2007

1 43813 Bil in Margin Debt 35,000 903.117 | -0.92%

[
Dow Jones Declines 54% 30,000 935.862 0.00%

20 Months Later S50 918.598 | -1.84%
’ 910.021 | -2.76%
March 2000 - 20,000 829.637 | -11.35%

1 $278.5 Bil in Margin Debt 15,000 835.255 | -10.75%
| ———— Top 56 [ 14.55%
Months Later : il
5,000 752.944 | -19.55%
[ GraphicbyarkJ. Lundeen [ 683.445 | -26.97%
o) 696.781 | -25.55%
687.787 | -26.51%
664.009 | -29.05%
649.618 | -30.59%
Source Barron's 643.783 | -31.21%

NYSE Margin Debt / Billions of US Dollars
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Die Barron's Best and Intermediate Grade Bond Yields haben sich stabilisiert (Chart unten). Das ist gut so.
Aber wenn wir wirklich an der Schwelle zu einem massiven, historischen Barenmarkt stehen, werden wir
diese Anleiherenditen wieder steigen sehen, wenn die Marktbewertungen von Aktien und Anleihen wieder
deflation&r werden.

. . i B ; Best G Int d

20 00 202 | Barron's Best and Intermediate Grade Bd Yields L2277 Bl Baatitll bl
Issue Yield Yield
o Interm Grade Bond Yields: Blue Plot 1 |12-Sep-22] 3.90 4.92
o de Bond Yields: Red Plot | B | ' 15 119-Sep-22| 4.23 5.03
14 Graphic by Mark J Lundeen L » 5 14 126-Sep-22| 4.60 5:23
B Bond Yields Spiked ||| Ml || | ’ 11 | 30ct22] 4.63 5.51
12 During Sub-Prime Tl | September 2011 12 10-Oct-22 4.72 5.37
11 Mortgage Crisis <+~ FOMC 11 17-Oct-22 5.08 5.67
- ; | Impliments 10 24-Oct-22 4.86 5.80
9 ! Operation Twist | 9 31-Oct-22 4.98 568
. |y [7Nov22| 503 585
, - |, |M4Nov22| 457 548
; | v L N\ |, [21-Nov-22] 3.99 5.32
. S | W %VA Ll |, [28Nov22[ 464 5.35
Bl L WUANA # 5Dec22| 4.40 511

a < : a
3 Interest-Rate ‘ W “ \k ; 12-Dec-22( 4.44 5.20
, Swaps; Bond Yields | | 19-Dec-22 4.11 520
were Double-Digit. } . 26-Dec-22| 4.54 b

1 1
neobesyoempEaEs e Yams a 205 2Jan23| 429 | 541
N R B E R R R NN EDRE DD R DR PDERYD 9-Jan-23| 4.19 5.29

e | 3 o | 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 = | 3 3 3 3 3 3 3
$i3iii333333333333333333 |[ovanaa] 420 | a0

Es wird in den Medien nicht viel dariiber gesprochen, aber der Immobilienmarkt befindet sich in einem
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Barenmarkt. Das Uberrascht mich nicht, denn die Hypothekenzinsen sind in den letzten zwei Jahren
gestiegen. Als die Hypothekenzinsen im Januar 2021 ihren Tiefpunkt bei 2,65% erreichten, konnte man mit
einer monatlichen Zahlung von 1.000 Dollar eine Hypothek von 250.000 Dollar finanzieren, wie die folgende
Tabelle zeigt. Mit Hypothekenzinsen von Uber 6% ist das nicht mehr der Fall.

18 Nov 2022

Barron's | Mortgage
Issue Rate

20 112-Sep-22] 5.89

Thirty Year Mortgage Rate

October 1981: 18.53%

-> 19-Sep-22| 6.02

‘ With a $1000 a Month Payment

I 30 Year Mortgage o sep22] 629
Mortgage Rate \ Principal

* 18.53% $64.000 | 16 3-Oct-22 6.70

14.00% $85,000 10-Oct-22] 6.66

14 10.00% $115.000 | 4 | 17-Oct-22] 6.92

i 6.00% §168000| = |24-Oct-22] 6.92

2 65% $250,000 31-Oct-22] 7.08

‘ ‘ \ 7-Nov-22| 6.95

2 9 —1 10
L pake s} 14-Nov-22| _7.08

10 1
. w \ s [21-Nov-22|  6.61
/ | N 28-Nov-22| _6.58
5 T=p ‘ - 6 5-Dec-22 6.49
. : 12-Dec-22 6.33
November 2012: 3.31% > 19-Dec-22 6.33
) Ty > ., |[26Dec22] 6.1
T s R AR R B B &3 F g 383 ¢ 8§ 9 4 3§ F 2-Jan-23| 6.31
EEEEEEFEFENEEEEEEENEER 9-Jan-23| 6.48
e 16-Jan-23 6.33
Source Barron's & Federal Reserve 23-Jan-23 6.33

Werfen wir einen Blick auf das BEV-Chart von Gold. Der Goldpreis hat sich von seinen Tiefststanden im
letzten Herbst unaufhaltsam nach oben bewegt. Es ist um 15 BEV-Punkte gestiegen, ohne dass es zu einer
Korrektur gekommen ware. Das ist sehr ungewéhnlich, aber ich kann damit leben, auch wenn es sich
weiterhin seltsam verhalt, bis Gold ein neues Allzeithoch erreicht, ohne einmal zurtickzublicken. Ich habe
Probleme in meinem Leben, aber im Moment gehért Gold nicht dazu.
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13 Jan 2023 | . q " GATA.Org
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Source Goldchartsrus.com & COMEX

Ein Blick auf den unten stehenden Stufensummen-Chart von Gold zeigt, dass sich sowohl der Goldpreis
(blauer Plot - Marktrealitét) als auch die Stufensumme (roter Plot - Markterwartungen) nach oben bewegen,
wodurch die Barenbox, in der sich Gold seit Marz letzten Jahres befindet, hinféllig wird. Normalerweise |6sen
sich Barenboxen von selbst auf, indem der Preis auf ein Barenmarkttief zurtiickgeht, wie Sie in der Barenbox

von 2011 bis 2015 sehen kdnnen.

Aber dieses Mal sieht es anders aus! Der untenstehende Stufensummenchart von Gold ist ein starkes Indiz
dafir, dass 2023 ein sehr positives Jahr fir Edelmetallwerte sein wird. Diese Entkraftung der Barenbox
kénnte der Beginn eines weiteren Anstiegs des Goldpreises sein, wie unten von 2006 bis 2011 zu sehen.
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Vor einiger Zeit habe ich voreilig gesagt, dass die Barenbox fiir den Dow Jones entkréftet sei. Damals ging
es mit dem Dow Jones aufwarts, aber jetzt ist sein Fortkommen in Frage gestellt. Sollte der Dow Jones
erneut zu sinken beginnen und seine Stufensummenkurve sich ebenfalls nach unten wenden, kdnnte dies
der Beginn einiger grofl3er Probleme auf dem Markt sein. QE5 gefallig?
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13 lan 2022 D J St S Ch t GATA.ORG
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Source Barron's

In der nachstehenden Stufensummentabelle fur Gold bleibt der Goldpreis mit einer 15er-Zahlung von +9 in
den letzten fiinf Handelstagen stark tberkauft. Die Markte mdgen es nicht, wenn sie stark tiberkauft sind,
daher sollten wir in der vor uns liegenden Woche einige Abwartstage erwarten. Doch wer kann schon sagen,
was auf dem Goldmarkt passieren wird, nachdem die obige Barenbox nun hinter uns liegt? Mir gefallt es
einfach, dass die Stufensumme von Gold mit dem Goldpreis steigt.
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Gold's Step Sum & 15 Count ' Dow Jones' Step Sum & 15 Count

14-Dec-22 3 14-Dec-22 i
24| 15-Dec-22 1 0 0.74% 15-Dec-22 1603 1 0 0.99%
23] 16-Dec-22 1 0 0.74% 16-Dec-22 1602 -1 0
22| 19-Dec-22 1 0 0.73% 19-Dec-22 1601 -1 0
21| 20-Dec-22 3 0 0.73% 20-Dec-22 |32,849. ; 1602 | -1 0
20] 21-Dec-22 1 0 0.71% 21-Dec-22 |33,376.48] -9.30% | 1 [1603| -1 0
19| 22-Dec-22 EEANENNECI -13.1 '_ 1 283 -1 0 0.71% 22-Dec-22 1602 -1 0
18| 23-Dec-22 284 -1 0 0.71% 23-Dec-22 |33,203.93| -9.77% 1603 -1 0

27-Dec-22 285 1 0 0.70% 27-Dec-22 1604 1 0

28-Dec-22 X 24% 284 | 1 0 0.70% 28-Dec-22 1 0

29-Dec-22 | $1,811.97 1 285 1 0 0.69% 29-Dec-22 1 0
14| 30-Dec-22 | $1,824.09 |-11.51%]| 1 286 1 0 0.70% 30-Dec-22 =1 0
13| 3-Jan-23 | $1,830.16 |-10.78%| 1 [287 [ 1 0 0.70% 3-Jan-23 1602 | -1 0
12| 4-Jan-23 $1,856.29 |-9.95% 1 288 3 0 0.70% 4-Jan-23 1603 -1 0
11| 5-Jan-23 $1,83299 -11.08% -1 1 0 0.70% S-Jan-23 5 L - 1602 -3 0
10| 6-Jan-23 3 3 0 0.70% 6-Jan-23 1503 -1 0
9| 9-Jan-23 1 5 0 0.70% FNETEEN 3351765 1602 | -1 0
8 | 10-Jan-23 1 5 0 0.70% 10-Jan-23 |33,704.10] -8. 1603 | 1 0
7 | 11-Jan-23 1 7 0 0.69% 11-Jan-23 [33,973.01 1804 | 3 0
6| 12-Jan-23 1 5 0 0.70% 12-Jan23 [34,189.97] -7. 1605] 3 0
5 | 13-Jan-23 1 {9) 0 0.70% 13-Jan-23 |34,302.61| 6. 1606 | 3 0
4 | 17-Jan-23 il 9 0 0.70% 17-Jan-23 B5% 1605 | 3 0
3| 18-Jan-23 | 51,910.31 1 9 0 0.70% 18-Jan-23 1604 | 1 0
2 [ 19-Jan-23 | $1,932.28 1 9 0 0.71% 19-Jan-23 1603 | -1 0
1| 20-Jan-23 3 =1 9 0 20-Jan-23 0

mber 14th Gold is Up 7.54% Smcn DeLembnr 14th Dow Jones is Down 1.74%

Graphic by Mark J. Lundeen Graphic By Mark J. Lundeen

Auf der Dow-Jones-Seite der Tabelle ist zu beachten, dass die Stufensumme seit dem 14. Dezember bis
zum Schlusskurs dieser Woche unverandert ist: 1604. Der Dow Jones selbst ist jedoch seit dem 14.
Dezember um 1,74% gefallen. Das ist der Stoff, aus dem eine Barenbox gemacht ist, und das ist nicht gut
fur die Bullen.

Diese Woche gab Eskay Mining eine Pressemitteilung heraus, die ich fiir ziemlich gut hielt, aber der Markt
sah das nicht so. Also habe ich Mac Balkam, den CEO von Eskay, angerufen und ihn gefragt, was er davon
halt. Mac glaubt, dass das Bohrprogramm 2022 von Eskay ein voller Erfolg war, eine grof3artige Saison.

MNews Release
Eskay Mining Confirms New Precious Metal-Rich YMS System at
Scarlet Knob-Tarn Lake at Similar Stratigraphic Position to the Eskay
Creek Deposit

18-Jan-23

TOROMTO, OM f ACCESSWIRE / January 18, 2023 / Eskay Mining Corp.
{"Eskay” or the “*Company”)

(TSXV-ESKNOTCOX ESKYF)(Frankfurt KNT)IWEKN-ADYDPM) is pleased to
announce it has confirmed the presence of a precious metal-rich
volcanogenic massive sulfide ("WMS") mineralized system at Tarn Lake-
Scarlet Knob in the northeastern part of its 100% controlled Consolidated
Eskay Property in the Golden Triangle, British Columbia.

Eskay Mining News Release of 18 Jan 2023

Mac war ein wenig enttauscht von ihrem TV- und Jeff-Kernuntersuchungen. Nicht, dass es daran etwas
auszusetzen gabe, denn beide beherbergen Gold- und Silbervorkommen. Bergbauunternehmen bauen
haufig Erzkérper mit dem Gold- und Silbergehalt ab, der bei TV und Jeff gefunden wurde. Mit weiteren
Bohrungen ist es sehr gut mdglich, dass fiir beide eine bankfahige Machbarkeitsstudie erstellt werden kann,
die erforderlich ist, um von einem Erzkodrper zu einem abbauféhigen Erzkérper zu gelangen.

Der Schwerpunkt des Unternehmens liegt jedoch auf der Entdeckung einer weiteren
Eskay-Creek-Lagerstatte, einer Lagerstatte, die in den 1980er und 90er Jahren die reichste Gold- und
Silbermine der Welt war. Und bisher haben die TV- und Jeff-Ziele noch nicht die Erwartungen des
Unternehmens erfillt. Ich gehe nicht davon aus, dass das Unternehmen im Jahr 2023 weitere Bohrungen
bei TV und Jeff durchfihren wird. Es gibt andere Gebiete auf dem riesigen Grundstiick von Eskay Mining, an
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denen die Geologen des Unternehmens arbeiten wollen. Dennoch sind TV und Jeff Edelmetallvorkommen,
die das Unternehmen besitzt, und das ist nicht schlecht.

Was Eskay Mining aufhorchen lasst, sind die Ergebnisse, die in diesem Jahr auf den Zielgebieten Scarlet
Knob und Tarn Lake gefunden wurden. Dabei handelt es sich um ein Gebiet auf dem riesigen Grundstiick
von Eskay Mining im Herzen des Goldenen Dreiecks von British Columbia, das bisher noch nie exploriert
wurde. Das Unternehmen st6R3t auf Erzproben, die dem Erz sehr &hnlich sind, das in der Mine Eskay Creek
abgebaut wurde, die nur sieben Kilometer von diesem Gebiet entfernt liegt.

Diese Bonanza-Erzproben wurden in einem Abstand von mehreren hundert Metern zueinander gefunden.
Daher wird das Unternehmen im nachsten Jahr sein Bohrprogramm darauf ausrichten, herauszufinden, was
sich dazwischen und in der Umgebung befindet. Die Explorationsarbeiten von Eskay Mining befinden sich
noch in einem frihen Stadium. Eskay Mining muss noch einen Erzkorper finden, der abgebaut werden kann.
Manche Dinge brauchen einfach Zeit. Aber was das Unternehmen sucht, das findet es auch, und ich bin
sehr gespannt auf das Bohrprogramm im nachsten Sommer. Es ist wie das, was Admiral Farragut bei der
Schlacht in der Mobile Bay sagte:

Damn the torpedoes. Full speed ahead!

Admiral Farragut - the Battle of Mobile Bay

Aber Admiral Farragut musste sich nur um die Torpedos kiimmern. Eskay Mining muss warten, bis das Eis
und der Schnee auf seinem Grundstiick geschmolzen sind. Mit dem Beginn der Bohrungen ist im Juni zu
rechnen. Mac hélt eine grof3e Position in Eskay Mining, wobei er die meisten dieser Aktien auf dem freien
Markt erworben hat. Er ist ein CEO mit Haut und Haaren in diesem Spiel.

Ich habe ebenfalls eine grof3e Position in dem Unternehmen, und keiner von uns plant, auf dem derzeitigen
Markt Aktien zu verkaufen. Allerdings werde ich vielleicht einige verkaufen missen, um meinen
Lebensunterhalt zu bestreiten und um in den kommenden Monaten vielleicht die eine oder andere Rose zu
ergattern. Eskay Mining schloss die Woche bei 0,71 USD. Meiner Meinung nach sind die aktuellen Preise
sehr attraktiv.

© Mark J. Lundeen
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