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Marktkommentar 31.10.2018

Signifikanter Richtungswechsel bei Aktien und Rohstoffpreisen im Oktober!

Am 15. Marz 2000 kindigten wir in der FHZ Amberg-Weiden das sakulare Top am
Aktienmarkt, mit den Worten ,Die Hausmadchen Hausse ist zu Ende®, an. Was seither in
Europa (EWWU) und in Deutschland am Aktienmarkt geschah, visualisieren am besten —
seit Einflhrung des Euros als Buchgeld am 01.01.1999 — die beiden MSCI-Indizes (Europa
und Deutschland), welche ohne Berticksichtigung der Dividendenausschittungen zirka 95
Prozent der jeweiligen Bdrsenkapitalisierung abdecken (siehe hierzu Abbildung 1).
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Abb. 1: MSCI EWWU in EUR (oben schwarz) und MSCI Deutschland in EUR (oben blau) versus
MSCI EWWU in Unzen GOLD (unten) vom 31.12.1998 bis zum 31.10.2018
Quelle: GR Asset Management
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Wahrend die MSCI-Indizes in EUR seit nunmehr fast 20 Jahren quasi nur volatil seitwarts
laufen, verlor der MSCI EMU (Europaische Wahrungsunion), in Unzen GOLD bewertet, seit
dem sd&kularen Aktien- & Wirtschaftshoch im Méarz 2000 stufenweise Uber 75 (!) Prozent.
Nach der historisch einmaligen Aktienblase im Jahr 2000, kam es in den USA 2007/08 zur
gréBten Immobilienblase aller Zeiten, welche dann im Jahr 2016 von der gréBten
Anleihenblase aller Zeiten abgeldst wurde. Aktien und Immobilien wurden durch die
expansive Geldpolitik jedes Mal wieder aufgeblaht, weshalb man auch aktuell (Aktien-,
Immobilien- & Anleihemérkte sind oben) von einer ,Alles-Blase spricht. Nun kam es im
vergangenen Monat Oktober 2018 an den Aktienmarkten zu einem signifikanten Ausbruch —
aus der, bereits seit Ende 2017 andauernden, Konsolidierung — nach unten (siehe hierzu die
gelben Rechtecke im oberen Teil von Abbildung 1). Dies leitet markttechnisch nun die finale
reale (nicht unbedingt nominale) Kontraktionsphase der Bérsen und somit der Weltwirtschaft
ein. Die nominale Entwicklung in EUR, USD oder YEN der Weltbérsen ist von der jeweiligen
Geldpolitik abhangig (bei galoppierender oder Hyperinflation steigen Aktienmarkte nominal —
trotz Rezession oder Depression — weiter). Die reale Entwicklung in Unzen GOLD zeigt
zukUnftig in nur eine Richtung, und zwar nach Stden! Auch General Electric (GE), als einer
der gréBten Mischkonzerne der Welt, bestéatigt, mit seinem Vorlauf gegeniber dem S&P 500,
den kommenden realwirtschaftlichen Einbruch. In den beiden vergangenen Monaten
durchbrach GE eine weitere signifikante Unterstitzung (siehe hierzu Abbildung 2).
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Abb. 2: General Electric (schwarz) versus S&P 500 (blau) vom 23.04.1987 bis zum 01.11.2018
Quelle: GR Asset Management
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Rohstoffpreis-Index bricht im Oktober aus seiner Konsolidierung nach oben aus

Gleichzeit beginnt sich nun die vierte und letzte historisch einmalige Blase, welche im
Rohstoffsektor stattfinden wird, aufzubldhen. Der Rohstoffsektor stellt derzeit die ,,Antiblase”
gegenuber der ,Alles-Blase“ (Aktien, Immobilien und Anleihen) dar. Das Finale jeder
Verschuldungskrise der vergangenen 300 Jahre lief ausnahmslos durch unkontrollierte
Geldmengenausweitung (exponentiell verlaufender Kaufkraftverlust), bei sich parallel
zuspitzender Geopolitik, ab (siehe hierzu Marktkommentar 02/2015).
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Abb. 3: CRB Rohstoff-Index (grau) versus Gold (gelb) vom 27.10.2000 bis zum 31.10.2018
Quelle: GR Asset Management

Betrachtet man die Rohstoffpreisentwicklung seit dem Jahr 2000 anhand des alten (gleich
gewichteten) CRB Reuters Rohstoff Index, so visualisiert sich eindeutig ein Ausbruch aus
der Konsolidierung tber den Gleitenden Durchschnitt (GD) im vergangenen Monat Oktober
(siehe hierzu griines Rechteck in Abbildung 3). Sobald der Rohstoffpreis-Index Uber sein
Zwischenhoch aus dem Jahr 2017 (Ende der Impulswelle 1 von V) gestiegen ist und somit
seinen Boden bestatigt hat, sollte er als n&chstes Zwischenziel das Allzeit-Hoch aus dem
Jahr 2011 oder dariiber hinaus anpeilen (Impulswelle 3 von V). Nach dem Uberschreiten des
alten Hochs mit anschlieBend nochmaliger Konsolidierung (Korrekturwelle 4 von V) beginnt
dann die finale ,Explosion” (letzte Impulswelle 5 von V) aller Rohstoffpreise, bei gleichzeitiger
Auflésung aller Papierwahrungen. Wie sich auch in Abbildung 3 erkennen lasst, korreliert die
Goldpreisentwicklung (Gold als Einzelbestandteil des Rohstoff-Index) langfristig sehr stark
positiv mit der Entwicklung des CRB-Index. Somit trifft die Prognose fir die Entwicklung der
zukinftigen Rohstoffpreise auch fir die Entwicklung der Edelmetallpreise und deren
Produzenten (Edelmetall-Aktien) zu.
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Goldaktien mit nochmaliger extremer Unterbewertung gegeniiber Standardaktien
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Abb. 4: Edelmetall-Standardaktien-Ratio von 10/1928 bis 09/2018
Quelle: THEDAILYGOLD.com

Aufgrund der historisch einmaligen Geldmarkteingriffe (niemals zuvor in der Geschichte gab
es einen solch niedrigen Zins und daraus resultierend eine solch extreme Verschuldung)
befindet sich der gesamte Rohstoffsektor und hier besonders die Edelmetallaktien, in einer
nochmals generierenden Bodenbildungsphase (,Anti-Blase“), wie zuletzt an den
vergangenen sakularen Rohstoffpreistief(Aktienmarkthoch)punkten, in den Jahren 1929-32,
1966-71 und 1999-2001 (siehe hierzu Abbildung 4). Die Krisenprobleme, welche zum
Jahrtausendwechsel begannen sichtbar zu werden, wurden bis heute nicht geldst, sondern
nur — durch immer mehr Kredit, bei gleichzeitig immer niedrigerem Zins — verdrangt und in
die Zukunft verschoben. Je langer diese ,geldpolitische Insolvenzverschleppung®, welche zu
Verzerrung und Fehlallokation volkswirtschaftlicher Ressourcen fihrt, andauert, desto grofier
wird der Schaden werden, welchen die Bevdlkerung — durch exponentiell steigenden
Kaufkraftverlust — in Zukunft zu begleichen hat!

»The next bear market is going to be worst in my lifetime.
Before all this is over, Gold is going through the roof.”

Jim Rogers am 16. April 2018
(Milliardar und ehemaliger Hedgefonds-Manager-Partner von George Soros)

,Everybody should have a "Plan B" in the 21st Century and be willing to move
country, residence and diversify investments internationally. Gold and silver "are
going to be huge bubbles" and favors silver as is more depressed.”

Jim Rogers am 14. August 2018
(Milliardar und ehemaliger Hedgefonds-Manager-Partner von George Soros)



Monatliche Diagnose des strategisch globalen Trends (Sakulare Trenddiagnose)
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MSCI Weltaktien-Index in USD (oben) vs. MSCI Weltaktien-Index in GOLD (unten) von 12/69 - 10/18

Quelle: GR Asset Management

DAX im Vergleich zu Edelmetallinvestments seit dem Jahrtausendwechsel
(Am 31.12.1999 erreichte das CAPE mit 44 sein historisch einmaliges Hoch)
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GOLD (gelb), SILBER (grau) und GOLDAKTIEN (rot) von 01/2000 bis 10/2018
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