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Studieren des Barron's Gold Mining Index

16.10.2023 | Mark J. Lundeen

Langsam, aber sicher geht es mit dem Dow Jones abwaérts. Das heil3t nicht, dass er nicht wieder steigen
kénnte. Aber wenn er sich umdreht, und darauf kdonnen Sie sich verlassen, dass er das irgendwann tun wird,
mussen Sie sich eine Frage stellen: Befinden wir uns in einem Bullen- oder Barenmarkt? Wenn wir uns in
einem Bullenmarkt befinden, dann sollte ein sich erholender Dow Jones weiter steigen, bis er die erste von
vielen weiteren BEV-Nullen sieht, die im BEV-Chart unten folgen. Wenn ich mir diese Frage stelle, komme
ich zu dem Schluss: Wir befinden uns in einem Barenmarkt. Eine Erholung des Dow Jones ware also nur
eine voribergehende Aufwartskorrektur innerhalb einer gro3eren, primaren Abwartsbewegung.
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In der vergangenen Woche schloss der Dow Jones zweimal mit einem zweistelligen BEV-Wert, so dass er
seine BEV-10%-Linie bereits unterschritten hat. Was kommt als N&chstes: Uberschreitet der Dow Jones
seine BEV -5%- oder BEV -15%-Linie? Ich bin ein Bér, also schaue ich auf die BEV -15%-Linie. Sollte der
Dow Jones jedoch steigen und als nachstes seine BEV -5%-Linie Uberschreiten, &ndert sich nichts an
meiner Meinung - ich bleibe ein Bér auf diesem Markt.

Warum sollte das so sein? Die Wirtschaft ist zu hoch verschuldet, und die Anleiherenditen und Zinssétze
sind in den letzten drei Jahren gestiegen. Eine Wirtschaft, die massiv verschuldet ist, kann in einem Markt
mit steigenden Renditen und Zinssatzen niemals den notwendigen Rahmen fiir einen Bullenmarkt bei
Finanzanlagen bieten.

Als Nachstes sehen Sie den Dow Jones in Tagesbalken. Letzte Woche habe ich gesagt, dass die
33.500er-Marke Geschichte ist und dass ich die 33.000er-Marke ins Auge fassen werde. Bislang lag ich
damit richtig, denn in dieser Woche gab es keinen Tagesschluss Uber der 33.500er-Linie und vier Tagestiefs
unter 33.000. Wir haben jetzt drei Abwéartswochen in Folge erlebt, vielleicht ist eine Woche fallig, die den
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Dow Jones nach oben bringt. Sollte das passieren, bin ich immer noch ein Bar auf diesem Markt.
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In meiner Tabelle mit den BEV-Werten fiir die wichtigsten Marktindices, die ich verfolge (zwei Charts unten),
gab es in dieser Woche bei keinem der unten aufgefiihrten wichtigen Marktindices Tagesabschliisse in der
Punkteregion; BEV-Werte zwischen -0,01% und -4,99%. In einem Bullenmarkt verzeichnen diese Indizes
viele Tagesabschliisse in der Punkteregion. Dass dies jetzt nicht der Fall ist und auch schon seit ein paar
Jahren nicht mehr der Fall ist, regt meinen inneren Bullen nicht zum Kauf an.

Derzeit liegen die meisten dieser Indizes BEV-Werte im Zehnerbereich. Es ist nur eine Frage der Zeit, bis die
meisten in den 20er Jahren sind, bevor sie in die 30er Jahre fallen. Der NASDAQ-Bankenindex (Nr. 20 in der

Tabelle) ist der Grund, warum ich weiterhin pessimistisch bin.

Ende Mai letzten Jahres schloss der NASDAQ-Bankenindex unter seiner BEV-Linie von -50% (roter Kreis),
in seinem BEV-Chart unten, dann erholte er sich bis Ende Juli auf sein BEV von -35%. Doch seit Ende Juli
tendieren die Banken wieder in Richtung ihrer BEV -50%-Linie. Sollte dieser Bankenindex seine Tiefststande
vom Mai letzten Jahres erreichen, kénnte es zu einer Verkaufspanik am Aktienmarkt kommen.
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Die BEV-Werte dieser Indizes habe ich bereits in meinem obigen Kommentar behandelt, so dass wir zu den
nachstehenden Performance-Tabellen Gibergehen.
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d|0 Cl -

D 2/0ct/23 3/0ct/23

Ci

4/Oct/23 5/0ct/23 6/0

1 INASDAQ INSUR -6.69% -7.80% -6.32% -5.70% -5.55%

2 |DJ INDU -9.15% -10.32% -9.97% -10.00% -9.22%

3 [NASDAQ 100 -10.47% -12.11% -10.84% -11.16% -9.65%
4 |S&P 500 -10.59% -11.82% -11.11% -11.22% -10.18%
5 [DJ 65 -10.87% -11.68% -11.35% -11.49% -10.68%
6 |[RUSSELL 1K -11.71% -12.98% -12.28% -12.37% -11.33%
7 |RUSSELL 3K -12.37% -13.65% -12.98% -13.06% -12.05%
8 |RUSSELL GROWTH -13.27% -14.83% -13.67% -13.65% -12.25%
9 |[RUSSELL VALUE -11.89% -12.81% -12.64% -12.86% -12.27%
10 [NYSE COMP -12.24% -13.31% -13.15% -13.12% -12.33%
11 [DJ TRAN -13.16% -13.84% -13.58% -13.86% -13.10%
12 |WILSHIRE 5K -11.80% -13.08% -12.41% -12.52% -14.09%
13 INASDAQ COMP -17.12% -18.67% -17.57% -17.67% -16.35%
14 |* Average / BEV * -18.75% -19.80% -19.20% -17.77% -18.49%
15 INYSE FINAN -19.78% -21.13% -20.57% -20.11% -19.52%
16 [RUSSELL MIDCAP -19.65% -20.86% -20.25% -20.40% -19.58%
17 [DJ UTIL -26.93% -26.35% -25.91% -26.27% -25.34%
18 [RUSSELL 2K -28.08% -29.29% -29.22% -29.10% -28.54%
19 [NASDAQ INDU -29.36% -30.84% -29.68% -1.84% -29.79%
20 INASDAQ BANKS -4511% -46.11% -45.59% -44 62% -44 49%
21 |Phil XAU 5478% | -5448% | -5487% | -5441% | -53.42%

= alues are Percent Declines from Last A e Hig
Last Week This Week
a|0 arke dexes Performance 0 3 dexes Performance
0 0 9-Sep 0 0 6-0

1 NASDAQ Insurance -5.62% 2.04% 1 NASDAQ Insurance -5.55% 2.11%

2 Gold Bullion -10.29% 1.75% 2 Gold Bullion -11.14% 0.78%
S DOW JONES INDU -8.95% -7.76% 3 DOW JONES INDU -9.22% -8.04%
4 Silver Bullion -54.46% -8.12% 4 S&P 500 -10.18% -8.28%
a S&P 500 -10.60% -8.72% 5 NASDAQ 100 -9.65% -8.47%
6 RUSSELL Value -10.86% -8.82% 6 DOW JONES 65 -10.68% 9.77%
7 DOW JONES 65 -10.03% -9.12% 7 RUSSELL Value -12.27% -10.27%
8 NASDAQ 100 -11.21% -10.05% 8 RUSSELL 1000 -11.33% -10.42%
9 |NYSE Composite 11.27% ~10.70% 9 |[silver Bullion -55.69% -10.60%
10 RUSSELL 1000 -11.63% -10.72% 10 RUSSELL Growth -12.25% -10.97%
11 DOW JONES UTILS -23.81% -11.11% 11 JRUSSELL 3000 -12.05% -11.60%
12 DOW JONES TRANS 12.15% -11.13% 12 NYSE Composite -12.33% -11.76%
13 WILSHIRE 5K 11.43% _11.28% 13 DOW JONES TRANS -13.10% -12.09%
14 RUSSELL 3000 12.22% 11.77% 14 DOW JONES UTILS -25.34% -12.90%
15 |RUSSELL Growth -14.01% -12.75% 15 [WILSHIRE 5K -14.09% -13.95%
16 NYSE Financial _18.76% _17.00% 16 NASDAQ Composite -16.35% -15.90%
17 NASDAQ Composite 17.67% 17.23% 17 NYSE Finan;ial -19.52% -17.78%
18 RUSSELL Midcap _18.65% 17.99% 18 RUSSELL Midcap -19.58% -18.93%
20 |RUSSELL 2000 ~26.92% ~26.75% 20 |RUSSELL 2000 -28.54% -28.38%
21 |NASDAQ INDU 29.30% 29.30% St = =
22 |NASDAQ Banks 4391% | -40.98% . =
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Wie der XAU hat auch Silber in der obigen Performance-Tabelle einen Abwartstrend eingeschlagen und
schloss die Woche auf Platz 9, nachdem er in der Vorwoche noch auf Platz 4 gelegen hatte. Wie geht es
weiter? Wird Gold dem Silber und dem XAU nach unten folgen? Bei so "regulierten” Markten wie denen in
Amerika kann alles passieren. Es dirfte jedoch nur eine Frage der Zeit sein, bis Silber und der XAU wieder
an der Spitze der obigen Performance-Tabelle stehen, da ein immer dunklerer Schatten auf die Wall Street
zu fallen beginnt. "Mark, wovon zum Teufel reden Sie da?" Ich spreche von der wachsenden Zahl der
52-Wochen-Tiefs an der NYSE. Seit dem 20. September sind die 52-Wochen-Tiefststande der NYSE
zunehmend rucklaufig, wie das rote Quadrat in der Tabelle unten zeigt.

Als wir jung waren, erzahlten uns unsere Eltern von den Vdgeln und den Bienen. Die Tragddie im Leben so
vieler Anleger ist jedoch, dass sich nie jemand mit ihnen zusammengesetzt hat, um ihnen etwas uber die
Bullen und die Béren zu erzéhlen, also bleibt diese Last wohl mir Giberlassen. Wenn wir uns in einem
Bullenmarkt befanden, ware die Tatsache, dass die NYSE *negative* 52Wk H-L Nets produziert, wie in der
roten Box unten zu sehen, ein guter Hinweis darauf, dass eine Korrektur in einem Bullenmarkt am Boden
liegt und dies ein guter Zeitpunkt zum Kaufen ist.

| NYSE | | DJA | Days NYSE 52 Week

e PIA ] net | PM™ | BEV [BEV Zero H-L Nets
24/Aug/23|Down-Day | Down-Day [ 34,099.42 | -7.34% | 411 32 75 -43
25/Aug/23| Up-Day [Down-Day|34,346.90 | -6.67% | 412 25 66 -41
28/Aug/23| Up-Day | Up-Day |34,559.98 | -6.09% | 413 50 22 28
29/Aug/23] Up-Day | Up-Day [34,85267 [ -529% | 414 65 25 40
30/Aug/23] Up-Day [ Up-Day [34,890.24 | -5.19% [ 415 98 18 80
31/Aug/23[Down-Day|[ Up-Day [34,721.91[ -5.65% [ 416 78 20 58
1/Sep/23| Up-Day | Up-Day [34,837.71| -5.33% [ 417 116 [ 29 87
5/Sep/23|Down-Day | Down-Day | 34,641.97 | -5.86% 418 64 86 -22
6/Sep/23|Down-Day | Down-Day [ 34,443.19 | -6.40% | 419 38 88 -50
7/Sep/23] Up-Day |Down-Day|34,500.73 | -6.25% | 420 40 | 116 -76
8/Sep/23| Up-Day [Down-Day|34,576.59 | -6.04% | 421 48 9% -48
11/Sep/23] Up-Day [Down-Day|34,663.72] -5.80% | 422 65 75 -10
12/Sep/23|Down-Day | Down-Day [ 34,645.99 | -5.85% | 423 67 95 -28
13/Sep/23|Down-Day [ Down-Day | 3457553 | -6.04% | 424 51 93 -42
14/Sep/23] Up-Day | Up-Day [34,907.11] -5.14% [ 425 64 63 1
15/Sep/23|Down-Day [ Down-Day [ 34,618.24 | -5.93% | 426 45 91 -46
18/Sep/23| Up-Day [Down-Day|34,624.30 -5.91% | 427 40 [ 103 -63
19/Sep/23|Down-Day [Down-Day [ 34,517.73 | -6.20% | 428 46 [ 103 -57
20/Sep/23[Down-Day [ Down-Day | 34,440.88 | -6.41% [ 429 50 68 -18
21/Sep/23[Down-Day | Down-Day | 34,070.42 | -7.42% | 430 14 | 220 | -206
22/Sep/23[Down-Day [ Down-Day [ 33,963.84 | -7.71% | 431 21 176 -155
25/Sep/23] Up-Day [Down-Day|[34,006.88 | -7.59% | 432 25 | 249 | -224
26/Sep/23[Down-Day [ Down-Day [ 33,618.88 | -8.64% | 433 19 | 287 | -268
27/Sep/23[Down-Day [ Down-Day | 33,550.27 | -8.83% | 434 33 | 308 | -275
28/Sep/23] Up-Day [Down-Day[33,666.34 | -8.51% | 435 42 | 223 -181
29/Sep/23[Down-Day [ Down-Day [ 33,507.50 | -8.95% | 436 22 85 -63
2/0ct/i23|Down-Day | Down-Day| 33,433.35 | -9.15% | 437 17 | 277 | -260
3/0ct/23|Down-Day [ Down-Day| 33,002.38 [ -10.32% | 438 10 | 443 | -433
4/0ct/23] Up-Day |Down-Day|33,129.55| -9.97% | 439 5 102 -97
5/0ct/23|Down-Day [ Down-Day [ 33,119.57 [ -10.00% | 440 4 65 -61
6/0ct/23] Up-Day |Down-Day|33407.58 | -9.22% | 441 27 | 335 | -308

Source Dow Jones Graphic Mark J. Lundeen

Aber in einem Barenmarkt, insbesondere in einem groRen Barenmarkt, kdnnten diese dreistelligen negativen
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52-Wochen-H-L-Netze ein Zeichen daflir sein, dass noch viel Schlimmeres auf uns zukommt; mit vielen
weiteren und viel tieferen 52-Wochen-Tiefs, die an der NYSE anstehen. Welchen Grund hétte ich, im

Oktober 2023 so pessimistisch zu sein? Die Bewertungen an den Anleihemérkten befinden sich in einer
Kernschmelze. Unten sehen Sie eine 30-jahrige Staatsanleihe, die im Februar 2011 ausgegeben wurde.

Da zwolf Jahre vergangen sind, verhalt sich diese Staatsanleihe derzeit wie eine 20-jahrige Anleihe. Wie bei
allen langlaufenden Staatsanleihen erreichte die Rendite im August 2020 einen Tiefpunkt von unter 1,0%
(rote Grafik unten) und ist seither um ein Vielfaches gestiegen. In dieser Woche schloss die Rendite dieser
Staatsanleihe bei 5,10% und damit deutlich Gber ihrem urspringlichen Kupon von 4,75%.

Die Auswirkungen der steigenden Anleiherenditen auf diese und alle l&ngerfristigen Staatsanleihen waren
fur ihre Besitzer verheerend. Im August 2020 lag die Bewertung dieser Anleihe bei 170. Diese Woche
schloss sie bei 95,31, was einem Wertverlust von 43,93% in den letzten drei Jahren entspricht. So etwas
sollte auf dem Markt fiir Staatsanleihen nicht passieren! Aber wenn die Finanzmarkte von einem Haufen
Idioten im FOMC verwaltet werden, die die Renditen langfristiger Anleihen von 4,75% im Februar 2011 auf
weniger als 1,00% im August 2020 gedriickt haben, ist die Mdglichkeit einer Verkaufspanik auf dem
Anleihemarkt unvermeidlich, und das Schlimmste steht noch bevor.

Dass das BEV des NASDAQ-Bankenindex die Woche mit einem satten Minus von 44,39% abschloss,
koénnte die Folge der unten dargestellten massiven Deflation der Bewertungen an den Anleihemarkten sein.
Sollten die Renditen dieser Anleihen weiter steigen, kommt der Punkt, an dem das Bankensystem erneut
zum Ground Zero einer Finanzkrise an der Wall Street wird.

Issue Yield Price
Price: Blue Plot/Left Scale [N [ 29-May-23
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Hier ist eine Tabelle mit einigen Anleiherenditen, die ich verfolge und die auf die Ausgabe von Barron's vom
05. Juni 2023 zurlickgeht. Der Anstieg dieser Renditen ist unerbittlich geworden. Sollte sich dieser Trend bei
den Anleiherenditen fortsetzen, ist eine Verkaufspanik an der Wall Street in nicht allzu ferner Zukunft nicht
auszuschlie3en.
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Bond Yields and Mortgage Rates

Barron's Treasury Bonds Barron's Corp Bonds

ISSU€ I Year [10 Year|30 Year| Best | 30 Year |

5-Jun-23| 5.11 3.61 3.84 4.25 5.03 6.79 4.52
12-Jun-23| 5.12 3173 3.89 4.04 5.02 6.71 4.49
19-Jun-23| 5.21 3.73 3.85 4.54 4.98 6.69 4.48
26-Jun-23| 5.29 3.80 3.88 4.63 9.20 6.67 4.45

3-Jul-23| 5.41 3.89 3.92 4.87 5.06 671 4.43

10-Jul-23| 5.44 4.05 4.01 9.02 2.10 6.81 4.46

17-Jul-23| 5.27 3.76 3.90 4.95 4.96 6.96 4.49
24-Jul-23| 5.27 3.76 3.90 4.84 209 6.96 4.39
31-Jul-23] 5.40 4.01 4.06 5.26 a.17 6.81 4.37
7-Aug-23| 5.37 4.20 4.32 582 5.21 6.90 4.49
14-Aug-23| 5.33 4.09 4.24 5.18 5.08 6.96 4.57
21-Aug-23| 5.36 4.30 4.41 5.48 5.34 7.09 4.57
28-Aug-23| 5.39 4.23 4.30 5.02 9.30 7.23 4.70

4-Sep-23| 5.37 4.09 4.20 4.73 5.27 7.18 4.68
11-Sep-23| 5.40 4.27 4.36 5.27 5.47 712 4.68
18-Sep-23| 5.42 4.29 4.39 5.37 5.49 7.18 4.71
25-Sep-23| 5.46 4.43 4.56 507 855 7.19 4.76

2-Oct-23| 5.46 4.99 4.71 4.80 9.94 {31 4.96

9-Oct-23| 9.39 4.72 4.89 5.81 5.83 7.49 5:.10

BPDefta | -0.07 | 000 | 000 | 0.00 | 000 | 000 [ 0.00

Source Barron's

Was soll man also als Anleger tun, nachdem man sich tber die Bullen und Béaren informiert hat? Ich halte
nach wie vor an Gold- und Silberbullion sowie an den Edelmetallminen fest. Die "politischen
Entscheidungstrager" machen den Gold- und Silberminenbetreibern das Leben schwer, wie sie es schon seit
langem tun. Unten sehen Sie einen Bear's Eye View (BEV) des Barron's Gold Mining Index (BGMI), der bis
ins Jahr 1920 zurtickreicht; 103 Jahre Daten. Barron's begann mit der Veréffentlichung seines
Goldminen-Durchschnitts Anfang 1938, als sie ihre Barron's Stock Averages Datenreihe (BSA) begannen,
die bis Oktober 1988 veroffentlicht wurde, als sie diese wochentliche Reihe einstellten. Die einzige
Datenreihe der BSA, die Barron's weiterhin veroffentlichte, war der Goldminen-Durchschnitt, der in BGMI
umbenannt wurde. Das ist interessant zu wissen.

Die Daten wurden dank Geoff, der mir wéchentliche Daten von Homestake Mining schickte, einem der
beiden Goldunternehmen, die 1938 fiir diese Datenreihe verwendet wurden (das andere Goldunternehmen
war Juneau Alaska Gold), bis 1920 zurtickgeschoben. Was ist ein BEV-Chart? Der Bear's Eye View ist eine
Charttechnik, die die Auswirkungen der Wahrungsinflation auf die Bewertung einer Serie im Laufe der
Jahrzehnte eliminiert. Die erste Bewertung in der BGMI-Serie war 9,32 am 05. Januar 1920. Das letzte
Alizeithoch des BGMI wurde in der Ausgabe von Barron's vom 04. April 2011 mit 1632,01 bewertet. Bei der
Darstellung der tatsachlichen Preisdaten fiir diese 103 Jahre Goldbergbaugeschichte werden die friihen
Preisdaten auf ein Minimum reduziert, wahrend die jingsten Daten stark Uberbetont werden. Der Bear's Eye
View komprimiert die 103 Jahre an Kursdaten fiir den BGMI auf eine Spanne von nur 100 méglichen
Prozentpunkten;

0% = Neues Allzeithoch (auch bekannt als BEV Null)
-100% = Totale Vernichtung der Bewertung

Im nachstehenden BEV-Chart werden die BEV-Nullen aus den 1930er Jahren gleich gewichtet wie die
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neuen Allzeithochs des 21. Jahrhunderts, wobei jeder Wert gleich, aber nie gréRer als 0% ist. Alle
Datenpunkte, die kein neues Allzeithoch darstellen, werden mit einem negativen Prozentsatz von ihrem
vorherigen Allzeithoch abgezogen. Ich mag die Vorstellung, dass ein BEV-Chart einen Markt so darstellt, wie
Herr Bear, der ein grof3er Bar auf dem Markt ist, die Marktdaten betrachtet; jedes neue Allzeithoch ist gleich
einer Big-Fat Zero, alle anderen Datenpunkte sind negative prozentuale Claw-Backs von Herr Bear von
diesen Big-Fat Zeros.

Der aktuelle BEV-Wert des BGMI liegt bei -51,66%, was einem Rickschlag von 51,66% gegeniber seinem
letzten Allzeithoch (BEV-Nullpunkt) vom April 2011, also vor zwolf Jahren, entspricht. Der BEV-Nullpunkt des
BGMI vom April 2011 gilt auch als Terminal Zero (TZ), der letzte BEV-Nullpunkt eines signifikanten Anstiegs,
auf den ein signifikanter Ruckschlag der Marktwerte, ein Barenmarkt, folgt. Betrachtet man den BEV-Chart
fur den BGMI, wie auch den BEV-Chart des Bankenindex, das letzte Woche gezeigt wurde, so erweist sich
der August 1971 als ein wichtiges Datum in der Reihe. Der BGMI war schon immer eine volatile Marktserie,
mit grof3en prozentualen Rickschlagen durch BEV-Nullen. Doch nach dem August 1971 explodierte die
Volatilitat, da neue BEV-Nullen zu seltenen Marktereignissen wurden; vor August 1971 wurden 111
Wochenabschlisse mit neuen Allzeithochs verzeichnet, danach nur noch 46.
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In Anbetracht der Geld- und Kreditexplosion, die der FOMC nach August 1971 ausléste, ist dies sehr
merkwurdig. Man sollte meinen, dass Edelmetallwerte von dieser Geldinflation profitiert hatten. Tatsachlich
aber profitieren Gold- und Silberbullion und ihre Bergbauunternehmen in der Regel nicht von der
Geldinflation, die von der Federal Reserve ausgeht. Wenn dies der Fall wéare, wirde die Federal Reserve die
Geldmenge sicher nicht aufblahen. Was von der Liquiditat, die vom FOMC fliel3t, profitiert, sind Aktien,
Anleihen und Immobilien, die an der Wall Street groR3e Bullenmérkte schaffen. Und zwar so lange, bis die
Bewertungen dieser Markte aufgebléaht sind und die Gefahr besteht, dass die aufgebldhten Bewertungen in
einem deflationéren Einbruch zusammenbrechen.

Nicht immer, aber in der Regel ist es die Deflation an den Aktien-, Anleihe- und Immobilienmarkten, die die
Bewertungen von Gold, Silber und ihren Bergbauunternehmen nach oben treibt. Zwei hervorragende
Beispiele dafiir sind der Crash der Grof3en Depression und der NASDAQ-Hightech-Crash von 2000-2002,
bei denen der BGMI wéhrend der grof3en Barenmarkte an der Wall Street so gut wie alles andere Ubertraf.
Betrachten wir den BGMI von seinem Terminal Zero (TZ) im Oktober 1980, dem letzten Allzeithoch des
BGMI-Bullenmarktes von 1969 bis 1980, bis zum Schlusskurs dieser Woche (Chart unten).

Diese TZ war der Beginn eines zwanzigjahrigen Barenmarktes im Gold- und Silberbergbau, der seinen
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Tiefpunkt im November 2000 mit einem Ruickschlag der Bewertung um 82,53% erreichte. Ein solch massiver
Rickschlag beim BGMI war vorhersehbar, wenn man bedenkt, wie besessen die Anlegerdoffentlichkeit von
den High-Tech-Emissionen war, die in den 1990er Jahren an der NASDAQ gehandelt wurden.

Damals galten Investitionen in Gold, Silber und deren Minen als etwas Antikes, etwas, auf das
vorausschauende Investoren ihre Zeit nicht verschwendeten. Doch im November 2000 befanden sich die
High-Tech-Aktien an der NASDAQ noch immer in der Nahe eines massiven Bullenmarktes, bei dem die
Risiken maximal und die potenziellen Gewinne fiir die Ubernahme dieser Risiken minimal waren. Das
Risikoprofil des BGMI, der gegeniiber seiner TZ um tber 80% gefallen war, war genau das Gegenteil: ein
Markt mit geringem Risiko und ausgezeichnetem Gewinnpotenzial.

Es folgten grof3e Gewinne beim BGMI. Nach dem Riickschlag von 82,53% im November 2000 verzeichnete
der BGMI im September 2007 eine neue BEV-Null und in den néchsten sechs Monaten acht weitere
BEV-Nullen, was nicht gerade viel war. Im Méarz 2008 begannen beunruhigende Geriichte tber den
Subprime-Hypothekenmarkt zu kursieren, die diesen Anstieg des BGMI beendeten. Im November 2008, nur
sieben Monate spéater, war der BGMI um 70% eingebrochen (Stern im Chart unten), was ich fur eine
offensichtliche Marktiibernahme durch die gro3en Banken an der Wall Street halte.

Als Dr. Bernanke Anfang 2009 seine erste QE begann, erholte sich der BGMI schnell und begann zwei
Jahre spater, im November 2010, wieder BEV-Nullen zu machen. Eine derart rasche Erholung von einem
70%igen Tiefpunkt des Barenmarktes ist etwas sehr Merkwirdiges! Dann, im April 2011, wurde der BGMI
ohne ersichtlichen Grund erneut in die Hollenregionen des Marktes geschickt, wo er im Januar 2016 seinen
tiefsten Marktriickgang in der Geschichte verzeichnete: eine 85%ige Erholung von seiner TZ im April 2011 -
was war da los? Unten (Stern und roter Kreis) sind zwei massive Kursriickgange bei den Gold- und
Silberminen in weniger als einem Jahrzehnt zu sehen, und man muss sich fragen, warum? Vor allem, wenn
man bedenkt, dass der BGMI 2008 nur neun neue Allzeithochs erreichte, bevor er um 70% einbrach, und
2011 nur finf neue Allzeithochs erreichte, bevor er um 85% einbrach.
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Nach diesem massiven 85%igen Barenmarkt-Tiefpunkt tat der BGMI wenig bis zum Flash Crash im Mérz
2020 (Rotes Dreieck), als der FOMC-Idiotenprimat Powell sein massives Nicht-QE4 begann. Wahrend die
Idioten Billionen von Dollar an "Liquiditat” in das Finanzsystem "injizierten", schaffte es der BGMI im April
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2022, nur 25% von seinem letzten Allzeithoch vom April 2011 entfernt zu sein. Der BGMI schloss diese
Woche unter seiner BEV -50% Linie. Unten finden Sie zwei Frequenz-Tabellen fur den BGMI, eine fir die
Daten vor August 1971, die andere danach. Ich habe die 0%- und -0,000001%-Zeilen rot umrandet, wobei
neue Allzeithochs in der 0%-Zeile und wdchentliche Schlusskurse in Wertungsposition (-0,01% bis -4,99%)
in der -0,000001%-Zeile verzeichnet sind. In Haussemarkten erhdht eine steigende Marktbewertung die
Anzahl der Werte in diesen Reihen.

Diese beiden Frequenz-Tabellen enthalten Daten aus etwas mehr als 50 Jahren. Vor August 1971 schloss

der BGMI bei 13,09% seiner wochentlichen Schlusskurse auf neuen Allzeithochs oder in einer

Scoring-Position. Nach August 1971 schloss der BGMI nur noch bei 3,16% seiner wdchentlichen Abschlisse
auf neuen Allzeithochs oder in einer Scoring-Position. Es ist interessant, diese Tabellen zu studieren und
den BGMI vor und nach August 1971 zu vergleichen. Sehen Sie sich den unteren roten Kasten an. Vor

August 1971 schloss der BGMI nie unter seiner BEV-Linie von -70%. Nach August 1971 schloss er in

13,36% seiner 2.718 wdchentlichen Schlusskurse unterhalb seiner BEV -70%-Linie. Irgendetwas stimmt hier

einfach nicht.

Frequency Distribution
Weekly BGMI BEV Values

January 1920 to August 1971

Frequency Distribution
Weekly BGMI BEV Values

September 1971 to July 2023

% From All Number of Percent of % From All Number of Percent of
Time High Total Days Time High Total Days

0% 111 4.12% 0% 46 1.69%
-0.000001% 242 8.98% -0.000001% 40 1.47%
-5% 183 6.79% -5% 62 2.28%

-10% 140 5.19% -10% 58 2.13%

-15% 167 5.82% -15% 82 3.02%

-20% 239 8.86% -20% 116 4.27%

-25% 309 11.46% -25% 128 4.71%

-30% 240 8.90% -30% 141 5.19%

-35% 373 13.84% -35% 202 7.43%

-40% 273 10.13% -40% 267 9.82%

-45% 213 7.90% -45% 280 10.30%

-50% 96 3.56% -50% 296 10.89%

-55% 87 3.23% -55% 281 10.34%

-60% 23 0.85% -60% 158 5.81%

-65% 10 0.37% -65% 198 7.28%

-710% 0 0.00% -70% 205 7.54%

-715% 0 0.00% -715% 131 4.82%

-80% 0 0.00% -80% 26 0.96%

-85% 0 0.00% -85% 1 0.04%

-90% 0 0.00% -90% 0 0.00%

Total Weeks --> 2696
0% to -0.0001%

13.09%

Source Dow Jones Graphic by Mark J. Lundeen

Total Weeks --> 2718
0% to -0.0001%| 86|

3.16%

Source Dow Jones Graphic by Mark J. Lundeen

Fur meine Leser, die einen Chart des BGMI in den von Barron's veréffentlichten Dollar bevorzugen, stelle ich
es nachstehend zur Verfligung, und es ist ein sehr nitzlicher Chart. Derzeit wird der BGMI unter dem Stand
von 1980 gehandelt, was uns zeigt, dass die Gold- und Silberminen weit davon entfernt sind, in groRem

Umfang gehalten zu werden und tberbewertet zu sein. Anleger, die sich mit den Bullen und Béaren

auskennen, wissen, dass Markte, die von professionellen Geldmanagern und Einzelanlegern nicht in groRem
Umfang gehalten werden und deutlich unterbewertet sind, fur sie interessant sind. Um sein Anlagekapital zu

schiitzen, ist es ein wahrer Segen, wenn man eine Aktiengruppe sieht, die sich seit 1980 so schlecht

entwickelt hat, wahrend alle anderen Marktindices um ein Vielfaches tber dem Stand von 1980 liegen, was
die Risiken und Chancen angeht.
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Als nachstes folgt das BEV-Chart von Gold. In dieser Woche ist Gold unter seine BEV-10%-Linie
gesprungen. Diese Bewegung sieht wie eine Kapitulation der Bullen aus, was nicht unbedingt etwas
Schlechtes ist, da dies etwas ist, was die Bullen typischerweise kurz vor einem Boden tun. Mal sehen, wie
weit die COMEX-Bullen den Goldpreis nach unten treiben kénnen. Die BEV-Linie von -15% (1.752 Dollar) ist
hier wichtig. Wenn es den Bullen nicht gelingt, den Goldpreis unter 1.752 Dollar zu driicken, kann er
nirgendwo anders hin als auf neue Allzeithochs steigen.
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Wie der Aktienmarkt wird auch die Zukunft des Gold- und Silbermarktes von den steigenden Renditen auf
dem Anleihemarkt bestimmt werden. Es mag gefiihllos klingen, aber die Geschichte zeigt, dass nichts so
bullisch fur Gold, Silber und die Goldminenaktien ist, wie ein massiver Barenmarkt an der Wall Street. Und
aufgrund der Marktmanipulationen des FOMC ist die Wall Street seit Jahrzehnten auf einen gewaltigen
Barenmarkt vorbereitet. Jeder muss sein Anlagegeld irgendwo haben. Vielleicht in einer Bank deponieren,
um es sicher aufzubewahren? Im Jahr 2023 wére das keine kluge Entscheidung mehr. Ich halte es fiir eine
viel bessere ldee, den kommenden Sturm mit Edelmetallanlagen abzuwarten.

Ein Blick auf die Goldseite der nachstehenden Stufensummentabelle zeigt, dass der unerbittliche Verkauf
auf dem Goldmarkt nachléasst. Nachste Woche werden wir mehr wissen, aber vielleicht stehen wir kurz vor
dem Tiefpunkt des derzeitigen Goldpreisverfalls. Ich driicke die Daumen. Der 200DMA der Tagesvolatilitat
von Gold ist jedoch weiter riicklaufig und schloss die Woche mit 0,62%. Normalerweise sind die grol3en
Bullenmérkte fir Gold und Silber manische Markte, die von verzweifelten Menschen angetrieben werden, die
vor der Deflation auf den Finanzmarkten fliehen und bereit sind, jeden Preis fur eine Unze Edelmetall zu
zahlen. Die Tatsache, dass die tagliche Volatilitdt von Gold auf 0,62% gesunken ist, zeigt uns, dass die
grof3e Show noch nicht begonnen hat.
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Und welche grol3e Show ist das? Die Show, die damit beginnt, dass Herr Béar als Freddy Krueger auf alles
einprigelt, was an der Wall Street gehandelt wird, wéhrend er gendsslich zusieht, wie die rote Tinte in den
Bilanzen uberall flief3t. Ich persdnlich mag die Show nicht, aber Herr Bér liebt sie so sehr. Da der 200DMA
des Dow Jones Daily Volatility die Woche mit 0,58% abschloss, kann man davon ausgehen, dass Herr Bar
noch nicht einmal in die Schminkabteilung gegangen ist, um sich in seine Rolle zu versetzen. Meine
Erwartungen fur den Goldmarkt sind, dass er darauf wartet, dass die tagliche Volatilitdt des Dow Jones Uber
1,00% steigt, bevor es fur Gold und Silber spannend wird. Bis dahin ist es unsere Aufgabe, das Beste aus
den Dingen zu machen, wie sie sind. Was im Jahr 2023 zunehmend schwieriger wird.

© Mark J. Lundeen
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