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U.S. Staatsanleihen - der grol3e Gewinner der
letzten Woche, der grof3e Verlierer dieser
Woche

13.04.2025 | Kelsey Williams

US-Staatsanleihen drehten um und fielen im Montagshandel um mehr als 3%. Diese enorme Kehrtwende
und der Rickgang machten den gesamten Anstieg der letzten Woche zunichte, auf den ich in meinem
vorherigen Artikel hingewiesen hatte: "...der groRe Gewinner, sowohl relativ gesehen (im Vergleich zu allem
anderen) als auch in absoluten Zahlen. Die Anleihekurse begannen bereits am Montagnachmittag stark zu
steigen und beendeten die Woche mit einem Hochstkurs von 4% um die Mittagszeit am Freitag.”

Am Mittwochmittag lagen die US-Staatsanleihen mehr als 8% unter ihrem Hochststand vom vergangenen
Freitag. Um alle zu verwirren, zogen die Anleihekurse dann kraftig um mehr als 3% an und schlossen den
Handelstag mit einem kleinen Plus ab. Was geht auf dem Anleihemarkt vor? Bevor wir versuchen, diese
Frage zu beantworten, sollten wir uns einen Chart des TLT (iShares Long-term Treasury Bond ETF)
ansehen...
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[cente]Quelle: bigcharts.marketwatch.com[/center

Der starke Anstieg der Anleihekurse begann eigentlich am Freitag, den 28. Méarz. Der Gesamtanstieg von
Freitag (28. Marz) bis Freitag (4. Marz) betrug mehr als 5%. Wenn Sie mit den Anleihekursen auch nur ein
bisschen vertraut sind, wissen Sie, dass das eine grof3e Sache ist. In Anbetracht der Panik auf den meisten
anderen Markten in der vergangenen Woche lag es nahe, die Starke der Anleihemérkte auf die oft zitierte
"Flucht in die Sicherheit" zurtickzufiihren.

Das mag so sein, aber wie lasst sich eine so rasche Umkehr wie die vom Montag erklaren? Die Frage
erfordert mehr als nur eine oberflachliche Antwort, da die Aktienmarkte zwar recht volatil waren, aber keine
Anzeichen dafir lieferten, dass die Anleger es eilig hatten, wieder in den Pool einzusteigen.

Dann kam der Mittwoch. Als Prasident Trump auf die Umsetzung der jingsten Zolle verzichtete, stieg alles
(Aktien, Gold und Goldaktien, Silber und Anleihen) an. Eine starke Aufwértsbewegung der Aktien bei hohem
Volumen wirde die Argumente, dass die Marktaktivitaten der letzten Woche eine einmalige Sache waren
und die Flucht in die Sicherheit vorbei ist, einigermaf3en stitzen.

Die Aktien lieferten dieses Signal am Montag nicht. Wenn die Anleger nun davon uberzeugt sind, dass das
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Signal zur Entwarnung gegeben wurde, warum sind dann die Anleihen heute plétzlich gestiegen? Erwarten
die Anleiheinvestoren zuversichtlich niedrigere Zinssatze?

Anleihemarktruckblick
Gleich zu Beginn der Anderung der Zinspolitik der Fed im vergangenen September hat der Anleihemarkt

nicht bestétigt, dass die Zinsen sinken werden. Hier ein Auszug aus meinem Artikel "Backtalk From The
Bond Market", der im Januar 2025 veréffentlicht wurde:

"Die Kurse von US-Staatsanleihen sind seit der Ankiindigung der Zinswende durch die Fed und der ersten
Zinssenkung im September letzten Jahres um 16% gesunken. Die jingste Schwache kommt angesichts
einer zweiten Zinssenkung, so dass sich die Frage wiederholt, die ich im Oktober letzten Jahres gestellt
habe... Warum steigen die Anleihezinsen genau dann, wenn die Fed versucht, die Zinsen zu senken? ("Fed
Cuts Rates But Bond Rates Are Rising")"

Komischerweise begannen die Anleihekurse dann Mitte Januar zu steigen. Die entsprechend niedrigeren
Zinssatze schienen den Anleihemarkt wieder auf die Seite der Fed zu ziehen. Die starke Bewegung der
letzten Woche war der Hohepunkt von drei Monaten hdherer Anleihekurse. Sie kdnnen dies im
nachstehenden Chart sehen...
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Nach einem weiteren Blick auf den obigen Chart kdnnte man zu dem Schluss kommen, dass die
Anleihekurse ihren vorlaufigen Hohepunkt erreicht haben. Die nachste Abwartsbewegung kdnnte mit einem
weiteren breiten Ausverkauf bei Aktien und anderen Vermdgenswerten einhergehen. Vor diesem
Hintergrund ist der heutige Umschwung nach oben vielleicht nicht von Bedeutung. Die Zeit wird es zeigen.
Schauen wir uns einen weiteren Chart an...
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Der Anleihemarkt ist seit finf Jahren, seit 2020, riicklaufig. Unabhangig davon, ob Sie die Entwicklung am
Anleihemarkt in den letzten zwei Wochen oder in den letzten Monaten betrachten, ist es schwierig, in der
langfristigen Perspektive, die im obigen Chart dargestellt ist, viel zu erkennen, was auf eine nachhaltige
Steigerung der Anleihekurse und entsprechend niedrigere Zinsen hoffen lasst. Im Gegenteil, es ist ein
anschauliches Bild der langjahrigen Ankiindigung des Fed-Vorsitzenden Powell, dass die Zinsséatze langer
hoher bleiben werden.

Schlussfolgerung
Ein weiterer Riickgang der Aktienkurse kdnnte nicht den Treibstoff fir hdhere Anleihekurse liefern. Das
Argument der "Flucht in die Sicherheit" kdnnte nicht zutreffend sein.

© Kelsey Williams

Der Artikel wurde am 9. April 2025 auf www.kelseywilliamsgold.com veréffentlicht und exklusiv fur
GoldSeiten ubersetzt.
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