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Goldprognose: Die alten Wahrungsmetalle
legten eine Pause ein

31.10.2025 | Mark J. Lundeen

Der Dow Jones entwickelt sich gut, was bedeutet, dass er (der Aktienmarkt) wie ein Schwamm einen
Grol3teil der in der Wirtschaft zirkulierenden monetéaren Inflation aufsaugt. Diese Woche schloss der Dow
Jones auf einem neuen Allzeithoch (BEV Zero = 0,0%) in seinem untenstehenden BEV-Chart.

Auf3erdem schloss er am Freitag zum ersten Mal tiber 47.000 Punkten. Sind wir auf dem Weg zu 50.000
Punkten fir den Dow Jones? Ich vermute schon, aber daran ist etwas ganz und gar nicht richtig: 50.000
Punkte fir einen Marktindex, der seinen aktuellen Bullenmarkt im August 1982 unter 800 Punkten begann.

Nun, ich glaube nicht, dass wir den Dow Jones vor nachstem Jahr bei 50.000 sehen werden. Wenn
Uberhaupt, denn es gibt viele Dinge, die dies verhindern kénnten. Was gibt es also noch tber das
untenstehende Bear's-Eye-View-Chart zu sagen? Halten wir es einfach: Solange der Dow Jones in seiner
Scoring-Position zwischen den BEV-Linien 0,0% und -5% (innerhalb des roten Rechtecks) bleibt, befindet er
sich weiterhin in einem Aufwartstrend. Daher sollten wir in den kommenden Wochen weitere Allzeithochs
beim Dow Jones erwarten.

Da der Dow Jones flr mich stellvertretend fiir den breiten Aktienmarkt steht, gehe ich davon aus, dass sich
der Aktienmarkt insgesamt weiterhin gut entwickeln wird, solange der Dow Jones unten in seiner Punktelage
bleibt.
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Der oben abgebildete Dow Jones aus der Perspektive des Baren, der die letzten 45 Jahre in Bezug auf neue
Allzeithochs und prozentuale Rickgange von diesen neuen Allzeithochs darstellt, zeigt uns, wo dieser
Bullenmarkt begann: bei dem Stern im August 1982.

Seit August 1982 sehen wir vier grof3e Marktkorrekturen im Dow Jones, Rickgange von einem BEV Zero
von mehr als 35%. Der Rickgang um 53% im Marz 2009 war der zweitstéarkste Rickgang von einem
Allzeithoch seit der ersten Verdéffentlichung des Dow Jones im Februar 1885. Nur der Riickgang um 89% im
Juli 1932 war noch starker. Fir diesen Bullenmarkt erwies sich ein solcher Riickgang jedoch nur als kleine
Unebenheit auf dem Weg zum Dow Jones 50.000.

Ich habe ein schwarzes Oval Uber unseren aktuellen Anstieg in diesem massiven Bullenmarkt gelegt.
Innerhalb dieses Ovals hat der Dow Jones seit November 2023, als er erstmals in die Scoring-Position kam,
68 neue Allzeithochs erreicht, oder BEV-Nullen im obigen BEV-Chart.

Nun lassen Sie lhren Blick nach links wandern, entlang des roten Rechtecks, das die Punktestande seit
1980 hervorhebt, um alle anderen Fortschritte in diesem massiven, finfundvierzigjéahrigen Bullenmarkt zu
identifizieren. Schauen Sie sich die Ansammlung von BEV-Nullen zwischen 1989 und 2000 an. Wow! Was
ist dort passiert? Ich kann diese Frage mit einem Wort beantworten: Alan Greenspan. Okay, Alan Greenspan
sind eigentlich zwei Worter, und der Name fir den FOMC-Idioten-Primaten par excellence.

Niemand, wirklich niemand, konnte die Marktbewertungen so in die Hohe treiben wie Alan Greenspan. Es
gab Zeiten, in denen er vor dem Kongress aussagte und stundenlang vélligen Unsinn murmelte, und jeder
wusste das. Niemand kiimmerte sich darum, auch nicht die Kongressabgeordneten, denen Alan sechs
Stunden lang Unsinn erzahlte, wahrend die Borsenbewertungen wahrend der gesamten Zeit, in der
Greenspan Unsinn murmelte, in die Hohe schossen.

Werfen wir einen kurzen Blick auf die letzten 45 Jahre des Dow Jones, was neue Allzeithochs und
prozentuale Rickgange gegeniber diesen Allzeithochs angeht, wie in der folgenden Haufigkeitstabelle
dargestellt. Seit 1980 hat der Dow Jones 891 neue Allzeithochs erreicht, was 7,71% der 11.549
Tagesabschliisse in dieser Stichprobe entspricht, wie aus der Zeile 0% dieser Tabelle hervorgeht. Die
taglichen Schlusskurse in der Scoring-Position, die in der Zeile -0,001% dieser Tabelle zu finden sind,
beliefen sich auf 4.755 oder 41,17% der taglichen Schlusskurse in der Stichprobe.
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Addieren Sie diese beiden Zeilen, um zu sehen, dass der Dow Jones seit 1980 in 48,88% aller
Tagesabschliisse in einem Bullenmarkt gestiegen ist. Damit sind die letzten 45 Jahre an der Bérse eine
gigantische Inflationsblase im amerikanischen Finanzsystem. Diese Blase hat ein Rendezvous mit dem
Schicksal: einen Tag, an dem sie platzen wird. An diesem Tag werden alle Pferde und alle Manner des
Ko6nigs nicht in der Lage sein, sie wieder zusammenzuflicken.

Ich weil3 zwar nicht, wann diese Party endet, aber ich weil3, dass sie nur in Tranen enden kann. Aber ich
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gebe zu, es hat Spal} gemacht, solange es gedauert hat. Als Nachstes kommt der Dow Jones in
Tagesbalken. Diese Woche musste ich die Skalierung dieses Charts auf 47.500 erhéhen, um den
Dow-Jones-Schlusskurs von tber 47.000 darauf unterzubringen. Wie lange wird es dauern, bis ich die
Skalierung auf 48.000 erh6hen muss?
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Nun zu meiner Tabelle mit den BEV-Werten fir die wichtigsten Marktindizes, die ich verfolge. Der
Aktienmarkt schloss die Woche mit bemerkenswerter Starke: Neun der 20 Indizes schlossen auf neuen
Allzeithochs, und die néchsten sieben lagen weniger als 5% unter ihrem letzten Allzeithoch.

Hey? Was ist mit dem XAU passiert, einem Index, der bis vor kurzem regelmafiig neue Allzeithochs erreichte
und diese Woche mit einem BEV von -13,28% weit unten auf Platz 20 schloss? Ist hier etwas mit den Gold-
und Silberminenunternehmen nicht in Ordnung?

Ich glaube nicht. Das Erste, was man bedenken sollte: Gold- und Silberbullion sowie die Unternehmen, die
Gold und Silber abbauen, haben in Washington oder an der Wall Street nur wenige Freunde. Um es einfach
auszudricken: Wenn Sie in Gold, Silber oder in die Goldminenunternehmen im XAU unten investieren,
setzen Sie gegen die Inflationspléne der ,Politiker” und gegen die grof3e Blase, die ich oben erwéhnt habe.
Es gibt sehr méchtige Leute, die es nicht mégen, wenn Investoren das tun.

Im Gegensatz zu den Aktien- und Anleihemaérkten, die von Washington und der Wall Street erheblich
unterstitzt werden, gelten die alten Wahrungsmetalle als Zeugnis fur das amerikanische Wahrungssystem.
Als sie im August 1971 den Dollar von seiner Goldbindung von 35 Dollar abkoppelten, lag der offizielle
Goldpreis bei 35 Dollar je Unze, wurde aber auf dem Goldmarkt zu 43,60 Dollar gehandelt.

Zu welchem Preis wird Gold derzeit gehandelt? Am Montag der letzten Woche erreichte es mit 4.356 Dollar
sein neues Allzeithoch, etwa das 100-Fache des Goldpreises vom August 1971. Fur Washingtons Zeugnis in
~Geldpolitik” ist ein Anstieg des Goldpreises um das 100-Fache seit 1971 eine schlechte Note; ein * grol3es
rotes F * fUr alle Akademiker, die die ,Geldpolitik” fir den US-Dollar verwalten.

Aber nur wenige sehen das bisher. Aber diejenigen von uns, die es sehen, mdgen Gold, Silber und deren
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Bergbauunternehmen als langfristige Anlagen in unseren Anlageportfolios. Schauen Sie sich den XAU unten
an. Nach einem solchen Anstieg seit April ist eine Korrektur nur zu erwarten. Wenn der XAU in den néchsten
Monaten eine Pause von seinem aktuellen Anstieg einlegen und vielleicht auf 250 oder darunter fallen
wirde, wirde mich das nicht um den Schlaf bringen.
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Seit der ersten Verdffentlichung des XAU im Dezember 1983 ist er ein volatiler Index, wie aus dem
obenstehenden BEV-Chart ersichtlich ist.

Ich bin nur ein Marktenthusiast. Ich erhebe keinen Anspruch auf Marktgewissheit hinsichtlich der zukiinftigen
Entwicklung. Aber im Laufe der Jahre habe ich mich ganz gut geschlagen. Nach dieser Vorbemerkung
wurde ich mich freuen, wenn der XAU wahrend dieser Korrektur tiber seiner BEV-25%-Linie oder 247 Dollar
bleiben kénnte, wie aus dem obenstehenden Bear's Eye View hervorgeht.
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Major Market Indexes’ Bear's Eye View Values
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1 Gold Bullion -2.01% 132.38% 1 Gold Bullion -5.58% 126.30%
2 XAU: Gold Mining -7.08% 128.21% 2 XAU: Gold Mining -13.28% 112.98%
3 Silver Bullion -2.54% 114.30% 3 Silver Bullion -8.46% 101.29%
4 RUSSELL Growth -1.63% 53.21% 4 RUSSELL Growth 0.00% 56.42%
5 NASDAQ 100 -1.27% 51.70% 5 NASDAQ 100 0.00% 55.01%
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In der obenstehenden Performance-Tabelle der letzten Woche bleiben Gold, Silber und der XAU weiterhin
fest auf den ersten drei Platzen, ohne dass ihnen irgendetwas anderes auch nur anndhernd gefahrlich
werden kdnnte. 2025 war ein hervorragendes Jahr fur Edelmetallanlagen. Wenn wir nach den bisherigen
Gewinnen in diesem Jahr nun einen deutlichen Riickgang in diesen Markten erleben, kdnnte dies tatsachlich
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eine gesunde Marktentwicklung sein.

Da ich seit letztem Mai nicht mehr Uber die COMEX-Goldbestéande berichtet habe, scheint jetzt ein guter
Zeitpunkt dafiir zu sein. Was mir am folgenden Chart auffallt, ist, wie wenig Gold wahrend des
Goldbullenmarktes von 1969 bis 1980 an der COMEX gehalten wurde. Wenn ich mich recht erinnere, gab es
bis zu einem Zeitpunkt nach der Abkopplung des Goldes von seiner 35-Dollar-Bindung keinen
COMEX-Terminmarkt fir Gold. Warum sollte es notwendig sein, zukiinftige Preisschwankungen bei Gold
abzusichern, wenn Gold bei 35 Dollar je Unze gebunden war?

Wenn ich mich recht erinnere, gab es vor August 1971 ausschlie3lich Agrarterminmarkte, da
unterschiedliche Niederschlagsmengen auf Ackerland eine Absicherung gegen Preisschwankungen bei
Getreide und Vieh fur Landwirte notwendig machten. Industrielle Rohstoffe wie Kupfer, Zinssatze und
Devisen waren nicht erforderlich, solange der Dollar an Gold gebunden war. Nachdem der Dollar 1971 von
seiner Goldbindung bei 35 Dollar abgekoppelt wurde, dnderte sich alles.

Wie auch immer, das seit Beginn des zweiten Goldbullenmarktes im Jahr 2001 an der COMEX gehaltene
Gold hat erheblich zugenommen. Beachten Sie, dass fur jede Unze physischen Goldes, die von der COMEX
gehalten wird (siehe unten), mehrere Unzen Gold auf den Papier-Terminmarkten verkauft werden.

Ich habe glaubwirdige Stimmen gehort, die behaupten, dass fur jede Unze Gold, die unten zu sehen ist, 50
bis 100 Unzen an den Terminmarkten, wo heute der Goldpreis tatsachlich festgelegt wird, geshortet
(verkauft) werden. Wenn es diesen enormen Zufluss von digitalem Gold von der COMEX in den
Goldterminmarkt nicht gadbe, wo wirde der Preis fir physisches Gold heute stehen?

Dass der Goldpreis trotz dieser Lawine von Papiergold aus dem COMEX-Markt seit November 2023 steigt,
als er in seinem BEV-Chart in die Scoring-Position kam, ist sehr bemerkenswert.
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Gold Stored at COMEX, Daily Basis
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Oben sehen Sie die Goldbestande in den COMEX-Lagern aus der Sicht der Baren. Die Daten entsprechen
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denen im oberen Chart, nur dass sie hier aus der Sicht der Baren dargestellt sind. Wahrend des
Goldbarenmarktes zwischen 1980 und 2001 gingen die Goldvorrate um tber 90% zurlick. Warum war das
s0? Weil sich 1997 angesichts des steigenden Aktienmarktes niemand mehr fir Gold interessierte. Um
ehrlich zu sein, gilt das fur die meisten Anleger auch heute noch.

Aber vielleicht irren sich die meisten Menschen in Bezug auf Gold und den Aktienmarkt. Nachstehend habe
ich die indexierten Werte fiir Gold (rote Kurve) und den Dow Jones (blaue Kurve) dargestellt, wobei der 5.
Januar 1980 = 1,00 ist. Basierend auf dem letzten Allzeithoch von Gold am Montag dieser Woche hat sich
Gold seit 1970 in diesen 55 Jahren doppelt so stark entwickelt wie der Dow Jones. Seltsam, ich habe diese
Grafik noch nie in den Mainstream-Finanzmedien gesehen. Sie veréffentlichen auch nie Grafiken, die
Jahrzehnte zuriickreichen, wie ich sie wdchentlich verdéffentliche.
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Um ehrlich zu sein, was Gold und die relative Performance des Aktienmarktes angeht, so hat der NASDAQ
Composite Index, wie aus der nachstehenden Tabelle hervorgeht, Gold um das Zehnfache tbertroffen. Aber
bedeutet das, dass Gold im Vergleich zum NASDAQ historisch schlecht oder historisch ginstig ist?
Vergleicht man den Dow Jones mit dem NASDAQ Composite Index, so hat der NASDAQ den Dow Jones
um das Zwanzigfache tbertroffen.

Anmerkung zur Tabelle unten: 1970 gab es den NASDAQ Composite noch nicht. Die friihesten Daten, die
ich dafir habe, stammen vom 26. Dezember 1978. Das ist also das Datum, das ich fir diesen Vergleich
zwischen dem Goldpreis und dem NASDAQ verwendet habe. Beachten Sie, dass Gold 1978 nicht mehr bei

35,50 Dollar je Unze lag.

Da ich auch neugierig war, wie sich der Dow Jones im Vergleich zu Gold und dem NASDAQ seit Dezember
1978 entwickelt hat, habe ich ihn in die untenstehende Tabelle aufgenommen. Der Dow Jones lag um 19,76
Dollar unter seinem Stand von Januar 1970. Von 1966 bis 1982 brachte der Dow Jones, mein Indikator fur

den breiten Aktienmarkt, den Anlegern nichts ein.
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47 Years of Gold & the Stock Market

Gold Dow Jones NASDAQ
26 Dec 1978 $218.30 816.01 117.68
20 Oct 2025 $4,356.50 46,706.58 22.990.54
Factor 19.96 b7.24 195.36

Was kdnnen wir aus den oben genannten Daten schlieRen?

&#149; Dass der Aktienboom der letzten Jahrzehnte Gold als Anlageform bislang tbertroffen hat.
&#149; Das bedeutet jedoch nicht, dass sich dieser Trend auch in den kommenden Jahrzehnten fortsetzen
wird.

Ich glaube, dass Gold, Silber und die Aussichten der Bergbauunternehmen auf Kapitalgewinne in den
kommenden Jahrzehnten Ende Oktober 2025 die oben dargestellten Aussichten fiir den Dow Jones und den
NASDAQ Composite bei weitem Ubertreffen werden.

Es war eine spannende Woche fiir Gold, auch wenn es am Freitag zum Handelsschluss leicht nachgab.
Sehen Sie sich den Chart unten an, in der die Tage mit extremer Volatilitat von Gold (3%-Tage von Gold)
dargestellt sind. In der letzten Woche gab es zwei 3%-Tage fur Gold (roter Pfeil unten). Der Montag schloss
3,14% uber dem Schlusskurs vom vergangenen Freitag, ein positiver 3%-Tag. Am Dienstag schloss Gold
5,22% unter seinem Schlusskurs vom Montag, ein negativer 3%-Tag fiir Gold.
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This Week Gold Saw Two More Day's of
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Source Goldchartsrus.c

Bear Market 1980-2001

Why so few Days of Extreme
Volatility since 2001? When the

Gold Market Frees itself from
Official Manipulation, Expect a BIG I
Increase in the Number of 3% or
More Trading Days for Gold!
GraphicbyMarkJ. Lundeen
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Wie aus dem obigen Chart ersichtlich ist, haben diese beiden Tage mit einem Riickgang von 3% fur Gold die
Gesamtzahl der Extremtage fir Gold im Jahr 2025 von nur 2 in der letzten Woche auf 4 zum Ende der
letzten Woche verdoppelt. Mal sehen, wie hoch die Gesamtzahl der Tage mit extremer Volatilitat fur 2025
sein wird. Je hoher desto besser, und Tage mit einem Riickgang von 3% sind auch in Ordnung.

Wie oben erwahnt, hat der Tag mit extremer Volatilitét fir Gold am Dienstag, eine Bewegung von -5,22%
gegeniber dem Allzeithoch vom Montag, Gold in einem einzigen Tag aus der Wertungsposition im
untenstehenden BEV-Chart fir Gold verdrangt. Das kommt nicht sehr oft vor! Aber das macht mich nicht
weniger optimistisch fur den Goldmarkt.

Wenn man sich den untenstehenden Chart ansieht, scheint ein BEV von -8% auf dem Tiefststand vom
November 2024 ein guter Wert zu sein, um zu beobachten, ob der aktuelle Ausbruch aus der
Scoring-Position diese Tiefststdnde von vor einem Jahr Ubertroffen hat. Ich wére jedoch nicht Giberrascht,
wenn Gold in den kommenden Wochen erneut in die Scoring-Position gelangen wirde.

24 0ct 2025 | . . " GATA.Crg
Gold's Bear's Eye View 2022-25
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Source Goldchartsrus.com & COMEX

Wenn Sie den obenstehende BEV-Chart fur Gold etwas deprimierend fanden, durfte Sie den
untenstehenden Chart mit dem indexierten Wert wieder aufmuntern. Wenn Sie Gold optimistisch sehen, was
gibt es dann an diesem Chart nicht zu mégen?

Nach dem Anstieg, den Gold und Silber bisher im Jahr 2025 verzeichnet haben, ist ein leichter Riickgang
gegeniber ihren letzten Allzeithochs nur zu erwarten. Ein Ruckgang auf 85 fir Gold und 20 fur Silber wiirde
ihre unten dargestellten bullischen Anstiege nicht zunichte machen.
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Fur Gold in der untenstehenden Schritt-Summen-Tabelle stieg der 15-Count vorletzte Woche auf einen
extrem Uberkauften Wert von +11. Die Markte mégen es nicht, wenn sie extrem Uberkauft sind. Daher
Uberrascht es mich nicht, dass die taglichen Rickgange in der letzten Woche nach dem letzten Allzeithoch
von Gold am Montag zugenommen haben.

Wir sollten fur die nachsten Wochen mit taglichen Riickgangen rechnen, die die taglichen Zuwachse
Ubersteigen. Sollte der 15-Count fiir Gold auf -7 sinken und Gold damit irgendwann im November zu einem
Uberverkauften Markt machen, wéare das sehr positiv fur den Goldmarkt. An diesem Punkt wirden alle
schwachen Hande auf dem Goldmarkt ihre Positionen verkaufen, wodurch der Goldmarkt bereit wére,
wieder zu steigen.

Sage ich damit voraus, dass Gold weiter fallen wird, bis sein 15-Count auf -7 sinkt? Auf keinen Fall!

Seit 2024 steigen Gold, Silber und ihre Minenunternehmen wie schreiende Todesfeen im Wind — warum? Ich
habe keine Ahnung. Aber wenn man sich Gold und Silber im obigen Chart ansieht, weil3 jemand da draul3en
warum, und dieser Jemand kauft Gold und Silber wie seit den 1970er Jahren nicht mehr. Meiner Meinung
nach, wenn das etwas z&hlt, ist dies einfach kein guter Zeitpunkt, um bei den alten monetéaren Metallen
pessimistisch zu werden.

Womit schloss die tagliche Volatilitat von Gold in der letzten Woche bei 200-DMA? Bei 0,91%, ein Anstieg
gegentber 0,83% vor einem Monat. Gut, sehr gut.

07.12.2025 Seite 15/18



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

Gold's Step Sum & 15 Count Dow Jones' Step Sum & 15 Count
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Since Sept 22nd Gold is Up 9.76° Since Sept 22nd Dow Jones is Up 1.
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Fur den Dow Jones in seiner obigen Stufensummentabelle ist er verdammt bullisch. Der Dow Jones
verkaufte sich nach seinem Anstieg auf +7 am 3. Oktober, was ihn zu einem Uberkauften Markt machte.
Aber jetzt, mit einem neutralen Wert von -1, erreicht der Dow Jones erneut neue Allzeithochs.

Wie hoch ist die 200-tédgigen Durchschnittsvolatilitat des Dow Jones? 0,72%, ein sehr verniinftiger Wert, der
weitere Steigerungen der Dow-Jones-Bewertung unterstitzt.

Historisch gesehen sind Gold und der Dow Jones jedoch zyklisch gegensatzlich. Das bedeutet, wenn der
eine steigt, fallt der andere, wie im untenstehenden Chart zu sehen ist, in der das Verhaltnis von Dow Jones
zu Gold dargestellt ist.

Zu lhrer Information habe ich die Basisdaten, die zur Erstellung dieses Verhéaltnisses verwendet wurden, in
den Chart unterhalb des Verhaltnisses aufgenommen. Wenn Ihnen dieser Chart bekannt vorkommt, dann
liegt das daran, dass ich sie bereits oben verwendet habe. Es ist jedoch gut zu wissen, dass sie auch die
Grundlage fur den untenstehenden Chart zum Verhéltnis von Dow Jones zu Gold bildet.

Wenn das Verhdltnis steigt, Ubertrifft der Dow Jones Gold. Wenn es sinkt, Ubertrifft Gold den Dow Jones.
Dieses Verhéltnis befindet sich seit 2014, also seit elf Jahren, innerhalb des roten Kastens, bricht nun aber
nach unten aus, was flir Gold bullisch ist.
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