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Der Beginn einer neuen Inflationsira

Liebe Leser,

die wichtigste Entwicklung der vergan-
genen Wochen ist in Bezug auf die
Finanzmérkte die hochtrabende Ankiin-
digung deutlicher Zinserhdhungen durch
die Fed. Inzwischen ist von einer Anhe-
bung der Zinsen auf 3% bis 3,25% in der
zweiten Jahreshilfte die Rede.

Angesichts einer offiziellen US-Inflati-
onsrate von 7,9% im Februar und 8,3%
im Marz ist das natfirlich immer noch viel
zu wenig und sorgt weiterhin fiir eine
breit angelegte Wohlstandsvernichtung.
Da diese die weniger Betuchten in be-
sonderem Ausmal trifft, wird sie zuneh-
mend zu einem Politikum. Deshalb muss
die Fed aktiv werden und fiir einen Riick-
gang der Inflation sorgen, wenn sie nicht
unter harten politischen Beschuss geraten
will.

Das Ende der Fahnenstange

Doch das wird nicht ohne heftige Neben-
wirkungen — oder Kollateralschéden wie
die Militérs sich auszudriicken pflegen —
moglich sein. In Anbetracht der sehr
hohen Verschuldung des Staates, der Un-
ternehmen und der Privaten Haushalte
sowie der Superblasen an den Aktien-
und Immobilienmérkten wiirden selbst

Breit angelegte Wohlstandsvernichtung
Inflations- und Lohndruck halten an

Ein Blick auf die US-Immobilienblase

Immobilien werden unerschwinglich

Zinsen von 3% nun mit grofler Wahr-
scheinlichkeit ausreichen, um den hefti-
gen Bereinigungsprozess auszuldsen,
dessen Beginn die Fed immer wieder und
mit allen Mitteln verhindert oder besser
gesagt verschoben hat. Die kommenden
Monate versprechen also sehr spannend
zu werden.

Inflationare Trendwenden

In unserer Themenschwerpunkt-Ausgabe
., Inflation , die Ende Juni 2021 erschie-
nen ist, haben wir den groBen Einfluss
analysiert, den der globale Arbeitsmarkt
auf die Entwicklung der Geldentwertung
hat. Den beiden Okonomen Charles
Goodhart und Manoj Pradham zu Folge
sorgten der Wiederaufstieg Chinas und
das Ende der UdSSR fiir einen deflatio-
néren Angebotsschock am globalen Ar-
beitsmarkt, der die inflationére Politik der
Zentralbanken weitgehend kompensierte
und so fiir eine moderate Geldentwertung
sorgte.

Wie wir lhnen in dieser Themenschwer-
punkt-Ausgabe gezeigt haben, hat sich
dieser Effekt aufgrund demographischer
Faktoren inzwischen umgekehrt: Sowohl
in China als auch in Osteuropa und den
Industrienationen sinkt die Zahl der Men-

Foritsetzung auf Seite 3 >>
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KRISENSICHER INVESTIEREN Claus Vogt: Auf den Punkt gebracht

Der Nonsens dieser Welt

Liebe Leser,

der laufende Borsen- oder besser
gesagt Spekulationszyklus ist in
wahrlich jeder Hinsicht sehr be-
merkenswert. Eine Klasse fiir sich
ist hierbei das gesamte Geschehen
rund um den Bitcoin und andere
Kryptowéhrungen, die besonders
extreme Spitze dieses auBergewdhnlichen Zyklus. Zu die-
sem Bereich im weitesten Sinne zihle ich auch die
Bliiten, die der Handel mit ,,Non-fungible Token‘* (Nicht-
austauschbares Zertifikat oder Nicht-ersetzbare Wert-
marke) getrieben hat. Dabei handelt es sich um die
digitalisierte Form eines prinzipiell beliebigen Gutes.

Non-fungible Token (NFT)

Die Digitalisierung sorgt dafiir, dass jeder ,,Non-fungible
Token* (NFT) nachvollziehbar ein Einzelstiick ist. Diese
Parallele zu Kunstobjekten und anderen Sammlerstiicken
hat die Phantasie von Spekulanten befliigelt. Es ent-
wickelte sich ein reger Handel, und fiir manche dieser
digitalen Objekte wurden Millionen gezahlt.

Medienberichten zufolge wurden zu den im Sommer
vorigen Jahres erreichten Spitzenzeiten iiber 200.000
NFTs pro Tag gehandelt. Inzwischen soll der Umsatz auf
10.000 bis 30.000 gefallen sein, und der Chart dieser
Aktivitdten zeigt den charakteristischen Verlauf einer zu
Ende gegangenen Spekulationsblase.

Besondere Aufimerksamkeit erlangte im Marz vorigen Jah-
res der Verkauf des ersten Twitter-Eintrags von Jack Dor-
sey, einer der Griinder des ,,Zwitscherdienstes®, fiir die
stolze Summe von sage und schreibe 2,9 Mio. $. Jetzt hat
der ruhmreiche Kaufer diesen NFT zum Verkauf angebo-
ten und dafiir 48 Mio. $ verlangt. Und warum auch nicht.
Das hochste bisher eingegangene Gebot betrédgt allerdings
nur gut 30.000 $. Das ist zwar 99% weniger als der ur-
spriingliche Kaufpreis — aber immer noch viel Geld.

10-jahrige Bundesanleihen

Eine weitere Ausgeburt der ultra-laxen Geldpolitik der
vergangenen Jahre sind die spekulativen Exzesse, die —
befeuert von den Zentralbanken — an den Anleihenmérk-
ten stattgefunden und zu dem 6konomischen Irrsinn ne-
gativer Zinsen gefiihrt haben. Beispielsweise fiel die
Verzinsung 10-jahriger Bundesanleihen in der Spitze auf
minus 0,84%. Fiir die Ehre, der hochverschuldeten Bun-
desrepublik Geld zu leihen, musste man also Zinsen
zahlen, anstatt Zinsen zu erhalten.

Dieses absurde Arrangement hatte iiber zweieinhalb Jahre
Bestand. Inzwischen ist der Zins auf immerhin plus
0,93% gestiegen.

Es fallt mir schwer zu entscheiden, welcher der beiden
hier skizzierten spekulativen Exzesse die Krone der Ab-
surditét verdient. Aufgrund meines 6konomischen Ver-
standes neige ich jedoch dazu, den negativen Zinsen den
Vorrang einzurdumen, da es ja zumindest denkbar ist,
dass der Kéufer eines wie auch immer gearteten NFTs
aus dessen Besitz so viel zusitzliche Lebensfreude
schopft, um fast jeden Kaufpreis zu rechtfertigen.

Gemessen an den beiden hier skizzierten hochspekulati-
ven Episoden konnte einem das Geschehen an den
Aktienmérkten fast schon normal vorkommen. Aber:
Tappen Sie nicht in diese Falle. Denn Tatsache ist, dass
die fundamentale Bewertung der amerikanischen Welt-
leitborse immer noch deutlich hoher ist als am Top der
Jahre 1929 und 2000. Entsprechend lang und tief mag der
Weg nach unten ausfallen.

Claus Vogt, Chefredakteur
KRISENSICHER INVESTIEREN

P.S.: Im Durchschnitt haben Aktienbaissen iibrigens 19
Monate gedauert.
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Uhr unter der Telefonnummer: +49 (0)30 8974 8181 (Verbin-
entwicklungen kénnen schnelle Reaktionen erfordern. Uber

dungsentgelte abhangig von lhrem Netzbetreiber, mind. 19
Cent/Min.) Bitte beachten Sie, dass wir aufgrund gesetzlicher o . . - ) .
kurzfristige Veranderungen in unseren Strategiedepots informieren
wir Sie unverzuglich per E-Mail, damit Sie sofort reagieren konnen.
Telefonischer Kundendienst: Fur alle Fragen der techni-
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lichen Fragen zu den Analysen und Empfehlungen von
anderungen etc. wenden Sie sich bitte an unseren Kundendienst
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Krisensicher Investieren fundiert unter
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Bitte beachten Sie auch hier, dass wir keine individuelle Anla-
geberatung geben durfen.

Die nachste Ausgabe von Krisensicher Investieren erscheint am 24. Mai 2022
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schen im arbeitsfahigen Alter zwischen 15 und 65 Jahren. Ver-
stirkt wird dieser Effekt durch die 6konomische Desintegration,
die wir in der April 2022-Ausgabe von Krisensicher Investieren
beschrieben haben, und durch das Ende der Globalisierung.

Beginn einer Lohn-Preis-Spirale

Aus diesen Griinden stehen wir — wie im Juni 2021 prognosti-
ziert —am Beginn einer neuen Inflationsdra. Als wichtige Kenn-
zahl zur Analyse des Inflationsdrucks und einer Lohn-Preis-
Spirale haben wir Ihnen die durchschnittlichen Lohnzuwéchse in
den USA vorgestellt. Dieser Indikator befand sich seit dem Ende
der inflationdren 1970er Jahre in einem klaren Abwartstrend, die
Lohnzuwichse waren seither also tendenziell riicklédufig und in
jedem Wirtschaftszyklus auf tiefere Tiefs gesunken. Dartiber hin-
aus gerieten sie im Anschluss an jede Rezession deutlich unter
Druck. Es gelang den Gewerkschaften also kaum noch, Lohner-
hohungen durchzusetzen.

Dieses Muster wiederholte sich jedoch erstmals seit {iber 30 Jah-
ren nicht mehr in der Rezession des Jahres 2020, die durch die
rabiate Corona-Politik herbeigefiihrt wurde. Darin sahen wir den
ersten Hinweis auf steigende Inflationsraten und die Entstehung
einer Lohn-Preis-Spirale. Wie Recht wir damit hatten, ist inzwi-
schen offensichtlich, und unser US-Inflationsindikator ist in den
vergangenen Monaten tatséchlich deutlich gestiegen. Ausfiihr-
liche Hintergrundinformationen zu diesem sehr wichtigen
Thema finden unsere neuen Leser in der bereits genannten The-
menschwerpunkt-Ausgabe ,, Inflation. Trendwende am globalen
Arbeitsmarkt erzeugt Inflationsdruck*.

Inflationsdruck halt an

Wie Sie auf dem Chart rechts unten sehen, hat sich dieser Anstieg
auch im Mérz 2022 fortgesetzt, indem die durchschnittlichen
Lohnzuwichse auf 6% gestiegen sind. Der Lohndruck, der zu
hoheren Inflationsraten und zur Entstehung einer Lohn-Preis-
Spirale fiihrt, hélt also an. Doch das ist ldngst nicht alles, was
dieser Indikator zu leisten vermag. Denn wie Sie anhand der
roten Kreise und der grauen Balken erken-
nen, die Rezessionen kennzeichnen, nimmt
dieser Lohndruck gewdhnlich erst dann
deutlich ab, wenn eine Rezession fiir zuneh-

KRISENSICHER INVESTIEREN Claus Vogt und Roland Leuschel

mobilienmérkten flir entsprechend grofle realwirtschaftliche
Fehlentwicklungen und Ungleichgewichte gesorgt haben. Folg-
lich wird ihr bevorstehendes Ende nicht ohne schwere volks-
wirtschaftliche Folgen bleiben. Und Zinserhohungen werden ihr
Ende besiegeln.

Ein Blick auf die Immobilienblase

Mitte der 2000er Jahre entwickelte sich in den USA und einigen
anderen Landern wie Spanien oder Irland eine Immobilienblase.
Wie von uns damals prognostiziert, hatte das Ende dieser hoch-
spekulativen Episode verheerende Folgen fiir die Wirtschaft und
die Finanzmarkte. Wie Sie sicherlich noch wissen, kam es zur
schlimmsten Rezession seit der Weltwirtschaftskrise der 1930er
Jahre, die meisten Gro3banken waren de facto Pleite und das
gesamte Finanzsystem stand unmittelbar vor dem Zusammen-
bruch. Erstaunlicherweise haben die Zentralbanken, deren ultra-
laxe Geldpolitik eine notwendige Voraussetzung fiir das
Entstehen dieser Blase war, nichts daraus gelernt. Ganz im Ge-
genteil: Sie haben den gleichen Fehler in noch groerem Mal3e
wiederholt — und damit erneut eine Immobilienblase entstehen
lassen. Deren Umfang hat in den vergangenen zwei Jahren er-
heblich zugenommen und neue Rekorde aufgestellt. Das sehen
Sie auf dem Chart auf Seite 4 oben.

Die Immobilienblase der 2000er Jahre

Dieser Chart verdeutlicht Ihnen das ganze Ausmaf der Uberbe-
wertung des US-Immobilienmarktes. In Schwarz zeigt er [hnen
den US-Konsumentenpreisindex und in Blau den durchschnitt-
lichen Preis eines amerikanischen Einfamilienhauses.

In normalen Zeiten entwickeln sich diese beiden Zeitreihen mehr
oder weniger im Gleichschritt, die Immobilienpreise steigen also
in etwa dem gleichen Tempo wie die Geldentwertung. Wie Sie
sehen, koppelten sich die die Immobilienpreise Mitte der 1990er
Jahre von der Inflationsrate ab, zundchst nur langsam, dann
immer schneller. In der Spitze dieser Immobilienblase stieg die
Differenz der beiden Zeitreihen auf 35%. Dann folgte das bose
Erwachen.

Inflationsindikator USA: Durchschnittliche Lohnzuwachse in %,
1984 bis 2022

mende Arbeitslosigkeit und einen Riickgang 7
der volkswirtschaftlichen Gesamtnachfrage
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sen. Das gilt umso mehr, da die riesigen
Spekulationsblasen an den Aktien- und Im-

Gewohnlich bedarf es einer Rezession, um eine splrbare Abnahme der Lohnzuwachse
herbeizuflihren (rote Kreise; graue Balken kennzeichnen Rezessionen).

Quelle: Atlanta Fed

Mai 2022

www.krisensicherinvestieren.com



KRISENSICHER INVESTIEREN Claus Vogt und Roland Leuschel

Im Lauf der anschlicfienden Immobilien- 500004 g1 Entwicklung des Durchschnittspreises eines
baisse wurde die Liicke zwischen dem Kon-

sumentenpreisindex wnd dem  Haus- US-Einfamilienhauses (blau) und des US-Konsumentenpreisindex

preisindex vollstindig geschlossen. Doch  (Schwarz), 1980 bis 2022
diese Normalisierung der Verhiltnisse war

nur von kurzer Dauer. T
650
Neuer Rekord sT
Angefeuert von der verantwortungslosen :052:
Kombination aus Nullzinspolitik und gi-
gantischen Anleihenkéufen der Zentral- oo
banken folgte bereits 2012 die néchste Ab- el
koppelung. Sie begann auch jetzt wieder .l
recht langsam, nahm dann aber schnell o7
Fahrt auf und schoss in den vergangenen 207
beiden Jahren steil nach oben. Von 2019 bis 2001
Ende 2021 stieg der Preis eines durch- el
schnittlichen Einfamilienhauses in den USA "% 52 & 56 58 b0 % 54 o6 o8 o 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

von 274.600 $ auf 3.63’100 §— e Anstieg Die aktuelle Immobilienblase bertrifft die der 2000er Jahre bei weitem.
von 32%. Und dieses Mal sind auch Quelle: National Association of Realtors, BLS

Deutschland und Osterreich mit von der

Partie. Trotz der hohen Inflationsraten ist die Differenz zwischen nicht mehr weit entfernt. Darauf deutet der Erschwinglich-
dem Konsumentenpreisindex und dem Hauspreisindex aufeinen | keitsindex hin. Dieser verdichtet die drei fiir einen typischen
neuen Rekord von 44% gestiegen. Sie Ubertrifft das Geschehen | US-Hauskiufer wichtigsten Einflussfaktoren Immobilienpreis,

von Mitte der 2000er Jahre also deutlich. Hypothekenzins und erforderliche Anzahlung zu einer Kenn-
Andere Kennzahlen, mit deren Hilfe wir damals die Immobi- zahl.
lienblase erkannten, die von den Zentralbankern und den aller- Die Kombination aus stark gestiegenen Immobilienpreisen und

meisten Analysten geleugnet wurde, bestétigen dieses Ergebnis,
beispielsweise das hier nicht gezeigte Verhiltnis von Hausprei-
sen zu Hausmieten.

deutlich héheren Hypothekenzinsen hat zu einer drastischen
Verschlechterung des Erschwinglichkeitsindex gefiihrt. Das
diirfte gentigen, um das Ende dieses ungesunden Immobilien-
Hinter dieser Kennzahl steht folgende Uberlegung: Wenn die | booms herbeizufiihren. In Deutschland und Osterreich sieht die
Immobilienpreise erheblich schneller steigen als die Mieten, sind Lage dhnlich aus.

die Preissteigerungen 6konomisch nicht ge-

rechtfertigt, sondern eine spekulative Uber- - Entwicklung der Immobilienpreise in %; Japan 1981 bis 2000
treibung. Auch diese Kennzahl hat ein (gohwarz), USA 1995 bis 2011 (blau), USA 2012 bis 2022 (rot)

Rekordhoch erreicht.

Das Ende des Booms ki T

Vielleicht noch beeindruckender als diese 50 USA 2012 — 2022

Indikatoren ist der Chart rechts. Er zeigt die

Entwicklung der Immobilienpreise in Pro- qo0l

zent wihrend und nach der berlichtigten USA 1995 — 2011
Immobilienblase Japans, die im Jahr 1991 sol

zu Ende ging (schwarz), der USA von 1995

bis 2011 (blau) sowie der USA von 2012 - LEBRIART™ 200n
bis heute (rot). Wie Sie sehen, stellt die ak-

tuelle Immobilienblase ihre beiden spekta- 40+

kuldren Vorgédngerinnen noch weit in den

Schatten. 204

Wie die Geschichten damals ausgingen, o A —
wissen wir. Die Erwartung, dass die aktuel- 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

len Exzesse keine negativen Folgen haben
Die Zeitachse nennt die Jahre seit dem Beginn der jeweiligen Blase. Das aktuelle Ge-

werden, halten wir fiir ren.les Wunschd?n— schehen Ubertrifft sogar die berihmte Immobilienblase Japans.
ken. Der Tag der Wahrheit ist vermutlich Quelle: National Association of Realtors, BIS
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KRISENSICHER INVESTIEREN Finanzmarktanalyse

Wertpapierkredite bestitigen die Aktienbaisse

Das Spekulieren auf Kredit nimmt in jeder Aktienhausse zu, und
ein sehr starker und steiler Anstieg der Wertpapierkredite ist ein
typisches Merkmal von Spekulationsblasen. Das sehen Sie auf
dem Chart links unten, der in Rot den S&P 500 zeigt und dariiber
in Blau die Summe der US-Wertpapierkredite in Prozent des US-
Bruttoinlandsprodukts (BIP). Von Mérz 2020 bis Oktober 2021
hat die kreditfinanzierte Aktienspekulation von einem bereits sehr
hohen Niveau aus einen weiteren steilen Anstieg erfahren, der so-
wohl das Treiben wihrend der Endphase der Technologieblase in
den Jahren 1999/2000 weit iibertroffen hat als auch das Gesche-
hen am Top von 2007. Gewohnlich erfolgt die Wende bei den
Wertpapierkrediten kurz bevor oder kurz nachdem der Aktien-
markt seinen Hohepunkt erreicht hat. So war es bei allen Haussen
der Nachkriegszeit inklusive der beiden hier gezeigten Tops der
Jahre 2000 und 2007 (gelbe Ellipsen). Wie Sie sehen, hat dieser
wichtige Indikator nun klar nach unten gedreht. Damit bestétigt er
unsere Prognose einer bereits begonnenen Aktienbaisse.

Noch sehr viel Platz nach unten

Dartiber hinaus befinden sich die Wertpapierkredite immer noch
auf einem sehr hohen Niveau. Von einem Riickgang der Speku-
lation auf ein Normalmaf kann also noch iiberhaupt keine Rede
sein. Damit lésst diese wichtige Kennzahl viel Platz fiir eine Fort-
setzung der Baisse. Hohe Wertpapierkredite wirken in Zeiten
fallender Aktienkurse wie ein Brandbeschleuniger, da das
Aktiendepot als Kreditsicherheit dient. Wenn der Wert der
Sicherheiten sinkt, muss die Kreditsumme durch den Verkauf von
Aktien reduziert werden. Es miissen also umso mehr Aktien ver-
kauft werden, je stérker die Kurse fallen. Ein Teufelskreis.

Banken- und Halbleiterindex mit Topformation

Ein wichtiges Konzept der technischen Aktienanalyse ist die
Uniformitat. Sowohl Haussen als auch Baissen zeichnen sich
dadurch aus, dass fast alle Sektoren von ihnen erfasst werden

US-Wertpapierkredite in % des BIP (blau),
S&P 500 (rot), 1997 bis 2022
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Die Trendwende bei den Wertpapierkrediten signalisiert den Be-
ginn einer Aktienbaisse. Quelle: finra.org

US-Bankenindex, Momentum-Oszillator,
2020 bis 2022
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Der Bankenindex zeigt eine machtige Topformation mit deutlicher
negativer Divergenz des Momentum-Oszillators.
Quelle: StockCharts.com

und auch die Markttechnik ein einheitliches Bild liefert. Ganz
in diesem Sinne haben wir Thnen in unserer jiingsten Themen-
schwerpunkt-Ausgabe eine Bestandsaufnahme des bisherigen
Borsengeschehens geliefert.

Wie es fiir die Frithphase einer Baisse charakteristisch ist, sind
zahlreiche hochspekulative Aktien bereits stark gefallen, wih-
rend sich bei den konservativeren Sektoren typische Topforma-
tionen gebildet haben. Dieser Prozess hat sich fortgesetzt. Jetzt
sind mit dem US-Banken- und dem US-Halbleiterindex zwei
Sektoren, die als volkswirtschaftliche Frithindikatoren gelten,
auf die Untergrenze ihrer jeweiligen Topformation gefallen. Das
sehen Sie auf den beiden Charts rechts. Der Ausbruch nach
unten scheint kurz bevorzustehen. Er wire ein weiteres Signal
fiir den Fortgang dieser Baisse und dariiber hinaus auch ein star-
ker Hinweis auf eine bald beginnende Rezession.

US-Halbleiterindex, Momentum-Oszillator,
2020 bis 2022
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Der Index der Halbleiterproduzenten zeigt ebenfalls eine klare Top-
formation mit deutlicher negativer Divergenz des Momentum-
Osrzillators. Quelle: StockCharts.com
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KRISENSICHER INVESTIEREN Edelmetall- und Rohstoffanalyse

Trendwende der Rohstoftpreise ist langfristiger Natur

Dass und warum wir sehr bullish auf den klassischen Energie-
sektor sind, haben wir Thnen in der kurz vor Weihnachten 2020 er-
schienenen Themenschwerpunkt-Ausgabe ,, Klassischer Energie-
sektor. Unterbewertet, ausgebombt und extrem unpopuldr‘ aus-
fithrlich dargelegt. Wie bei den Edelmetallen und zahlreichen an-
deren Rohstoffen auch, sind die besonders iippigen und
kostengiinstig auszubeutenden Lagerstitten weitgehend entdeckt
und erschlossen. Deshalb wird es technisch immer aufwendiger
und somit auch teurer, neue Minen zu bauen oder neue Olquellen
sprudeln zu lassen.

Trotz des immensen technischen Fortschritts, den die Forder-
technik in den vergangenen Jahrzehnten erlebt hat, sind die Zei-
ten billiger Rohstoffe wohl endgiiltig und dauerhaft vorbei. So
lautet das Ergebnis einer sehr interessanten langfristig orientierten
Analyse des US-amerikanischen Vermogensverwalters Jeremy
Grantham von GMO, die wir Thnen hier kurz vorstellen mochten.

Olpreis als Friihindikator der Rohstoffe

Aus Granthams Sicht war der kriftige Olpreisanstieg der 1970er
Jahre, der durch ein Embargo der arabischen Forderlander her-
vorgerufen wurde, eine Art Frithindikator flir den gesamten Roh-
stoffsektor. Der Chart links unten zeigt Ihnen den inflations-
bereinigten Rohdlpreis pro Barrel in US-Dollar. Der langfristige
Abwirtstrend, der 1920 begonnen hatte, wurde damals bereits ge-
brochen.

Im Unterschied dazu fielen die Preise anderer Rohstoffe noch bis
zur Jahrtausendwende weiter. Das sehen Sie auf dem Chart rechts
daneben, der den Verlauf des inflationsbereinigten GMO Rohstoff
Index zeigt. Dabei handelt es sich um einen Index aus 36 gleich-
gewichteten Rohstoffen. Fiir diesen Index hat Grantham die ein-
gezeichnete Abwirtstrendlinie konstruiert, die einem durch-
schnittlichen Riickgang der Rohstoffpreise von 1% pro Jahr ent-
spricht. Dieser Trend wurde lediglich durch die drei aul3erge-

Roholpreis pro Barrel in $, inflationsbereinigt,
1900 bis 2022

200
180
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Die Zeiten billigen Erdols sind wahrscheinlich endgultig vortber.
Quelle: GMO

wohnlichen Ereignisse des Ersten und Zweiten Weltkriegs und
der bereits erwihnten Olkrise unterbrochen. Nach dem Jahr 2000
kam es dann aber zu einer Trendwende, fiir die Grantham die er-
folgreiche dkonomische Autholjagd Chinas verantwortlich macht
und die er fiir dauerhaft halt.

Hoher zukiinftiger Rohstoffverbrauch

Laut Grantham wird nun ironischerweise gerade die Politik der
Dekarbonisierung der Weltwirtschaft, also die Abkehr von fossi-
len Energietrédgern zundchst zu einer starken Zunahme des ge-
samten Rohstoffverbrauchs fiihren, da der Bau von Windréddern,
Solaranlagen, Stromleitungen und Elektromobilen riesige Men-
gen an Rohstoffen wie Kupfer, Nickel, Silber, Lithium oder
Kobalt verbraucht, deren Gewinnung und Verarbeitung wie-
derum sehr energieaufwendig ist. Der Umbau der Weltwirtschaft
bedarf also gewaltiger Investitionen, die in moglichst kurzer Zeit
erfolgen sollen.

,, Die vielleicht letzte grofie Ironie des Zeitalters fossiler Ener-
gietrdger*, so Grantham, ,, besteht darin, dass die langfristige
Abkehr von fossilen Energietrdgern notwendigerweise zu einem
weiteren kurzfristigen Nachfrageschub bei fossilen Energietrd-
gern fiihrt.*

Alle streben natirlich nach Wohistand

Dariiber hinaus werden die weniger entwickelten Volkswirt-
schaften natiirlich auch in Zukunft nach Wohlstand streben. Und
zunehmender Wohlstand geht stets mit einer Vervielfachung des
Energie- und Rohstoffverbrauchs einher, wobei Wirtschafts-
wachstum extrem eng mit dem Energieverbrauch verkniipft ist.
Etwas iiberspitzt formuliert, sind Wirtschaftswachstum und Ener-
gieverbrauch lediglich zwei Seiten derselben Medaille. Fiir
Grantham ist die Sache damit klar: In den kommende Jahrzehn-
ten wird die Rohstoffhachfrage drastisch zunehmen und zu er-
heblichen Preissteigerungen flihren.

GMO Rohstoff Index, inflationsbereinigt,
1900 bis 2022
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Fur die 100 Jahre bis zur Jahrtausendwende lasst sich ein langfris-
tiger Abwartstrend konstruieren, der einem durchschnittlichen Ruck-
gang der Rohstoffpreise von 1% pro Jahr entspricht. Quelle: GMO
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Konjunktur- und Borsenindikatoren

Olpreis und Zinsen sehr bearish fiir die Borse

1. US-Weekly Leading Index (Growth Rate)

(Economic Cycle Research Institute) \
Februar Marz April
4,0% -0,4% 4,3%

Wieder etwas gestiegen, aber drastisch gefallen seit dem zy-
klischen Hoch, das bereits Ende Marz 2021 mit 25,6% erreicht
wurde. Bearish.

2. US-Leading Economic Index (Conference Board) \
Januar Februar Marz
119,5 119,9 119,8
Leichter Riickgang. Der obere zyklische Wendepunkt liegt
wahrscheinlich hinter uns. Die Analysten haben ihre Wachs-
tumsprognose weiter gesenkt. Bearish.

3. US-Zinsdifferenz (Vormonatswert) \
10-jahrige US-Staatsanleihe

minus 3-monatige Staatsanleihe 2,03 Prozentpunkte (1,85)

Die Zinsdifferenz ist etwas gro3er geworden, weil die lang-
fristigen Zinsen noch stirker gestiegen sind als die kurzfristi-
gen. Weiterhin bearish.

4. US-Zinsen im Vergleich
US-Staatsanleihen April 2022
3-monatige 0,80% 0,17% 0,04%
10-jahrige 2,91% 1,83% 1,63%

Deutlicher Zinsanstieg in allen Laufzeiten. Ahnlich schnell

und steil sind die langfristigen Zinsen 1987 gestiegen. Damals

folgte ein Aktiencrash. Sehr bearish.

vor 3 Monaten vor 6 Monaten

5. Roholpreis pro Barrel (WTI) im Vergleich

April 2022  vor 3 Monaten  vor 6 Monaten  vor 12 Monaten
106,9 $ 85,8 $ 82,4 % 63,4 $
Der schnelle und starke Olpreisanstieg ist fiir die Aktien-
markte sehr bearish.

6. US-Geldmengenwachstum
Annualisierte Verdnderung in % (Vormonatswerte) \

3 Monate 6 Monate 12 Monate
M-1 6,8 (8,1) 8,9 (9,6) 11,5 (12,7)
M-2 7,2 (7,6) 9,0 (9,0) 10,2 (11,0)

Das Geldmengenwachstum ist weiter zuriickgegangen, aber
immer noch hoch. Die Verlangsamung kann aber ausreichen, um
eine Baisse an der Borse auszuldsen. Bearish.

7. Bilanzsummen der Fed und der EZB l

April 2022 vor 1 Monat vor 12 Monaten
Fed in Mrd. $ 8.964 8.954 7.793
EZB in Mrd. € 8.767 8.687 7.514

Die Fed hat ihre Bilanzsumme in den vergangenen 4 Wo-
chen nur noch um 10 Mrd. $ erhoht, die EZB hingegen um
80 Mrd. €. Das Ende der Anleihenkdufe der Fed ist sehr
bearish.

8. Fundamentale Bewertung des S&P 500

KGV Shiller-KGV Marktkap./BIP Rendite

22,2 (25,7) 36,3 (37,8) 184% (190%) 1,4% (1,3%)
Die Uberbewertung hat alle Rekorde gebrochen und ist
immer noch extrem hoch, klare Spekulationsblase. Die Be-
deutung der fundamentalen Bewertung lesen Sie in unserer
April 2021 Themenschwerpunkt-Ausgabe. Extrem bearish.

9. 200-Tage-Durchschnittslinie \
S&P 500 abgeflacht
NASDAQ abgeflacht
DAX fallt
Eurostoxx fallt
Nikkei fallt

Drei der hier betrachteten 200-Tage-Durchschnittslinien fal-
len, die anderen beiden haben sich abgeflacht. Bearish.

10. Marktbreite New York Stock Exchange

Abwartstrend
Abwartstrend

Beide A-D-Linien haben klare negative Divergenzen gezeigt
und fallen. Sehr bearish.
11. 52-Wochen-Hochs bzw. -Tiefs \

10-Tage-Durchschnitt der Zunahme der Tiefs
52-Wochen-Hochs minus -Tiefs

Nach deutlicher negativer Divergenz bei den 52-Wochen-
Hochs Zunahme der Tiefs. Bearish.

12. Sentimentindikator (Anteil der Bullen in %) \
Optix (mittelfristig) 47% (43%)
Optix (kurzfristig) 48% (71%)
In einer Baisse konnen die Sentimentindikatoren {iber eine lange
Zeit deutlich niedrigere Werte zeigen. Deshalb bearish. l

Advance-Decline-Linie
Advance-Decline-Umsatz-Linie

13. Cash-Quote und US-Wertpapierkredite
Cash-Quote der US-Investmentfonds 2,2% (2,1%)
US-Wertpapierkredite in Mrd. $ 799,7 (835,3)

US-Nettoliquiditat in Mrd. $ -504,0 (-545,4)
Wertpapierkredite noch sehr hoch, aber klar im Abwirtstrend.

Auch die Nettoliquiditét hat eine Trendwende vollzogen. Sehr
bearish. l

14. CBOE Put-Call Ratio
10-Tage-Durchschnitt
Aktien- und Indexoptionen 0,92 (0,96)
Nur Aktienoptionen 0,54 (0,56)
Weiterhin sehr niedrige Werte, keine Spur von Vorsicht. Sehr
bearish. T

15. Goldminenindikator

XAU-Goldminenindex geteilt
durch den Goldpreis in US-Dollar 0,085 (0,083)

Aufwartstrend und grofle Bodenformation. Noch immer
sehr niedrig. Die Goldminenaktien sind in Bezug auf den
Goldpreis also iiberaus attraktiv bewertet. Sehr bullish.

Mai 2022
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Kaufempfehlung

Zwei limitierte Kauforders ausgefiihrt

In unserem Wochenupdate von 9. April 2022 haben wir Thnen
fiir das Dynamische Depot eine auf 34,40 € bzw. 74,50 $ 1i-
mitierte Kauforder fiir die BHP Group-Aktie empfohlen. Diese
Order wurde am 21. April ausgefiihrt. Sie haben die Aktie also
gekauft und einen Stop-Loss bei 31,75 € bzw. 68.90 $ gesetzt.

Die australische BHP-Group ist mit einem Umsatz von 60,8
Mrd. $ im Jahr 2021 und einem Gewinn von 13,4 Mrd. $ einer
der weltweit grofiten Rohstoffkonzerne und entsprechend breit
diversifiziert. Das Unternehmen ist weltweit titig mit Schwer-
punkten in Australien und Siidafrika. Die Produkte reichen von
Kupfer, Eisenerz, Gold, Nickel und anderen Metallen iiber
Uran, Kohle, Erd6l und Erdgas bis hin zu Diamanten und Kali,
einem wichtigen Grundstoff der Diingemittelproduktion. Mit
einem derart breit gefacherten Angebot an unverzichtbaren
Grundstoffen ist das Unternehmen bestens positioniert, um von
der auf Seite 6 skizzierten langfristigen Rohstofthausse zu pro-
fitieren. Die Marktkapitalisierung betrdgt 106 Mrd. €, die Di-
videndenrendite 7% und das Kurs-Gewinn-Verhéltnis 10. Die
Aktie ist also sehr attraktiv bewertet.

Charttechnisches Kaufsignal

Wie Sie auf dem Chart links unten sehen, ist die BHP-Aktie
Ende Mirz iiber die Obergrenze einer rund einjéhrigen Kon-
solidierungsformation gestiegen, wahrend die 200-Tage-
Durchschnittslinie wieder nach oben gedreht hat. Damit wurde
das charttechnische Signal fiir die Fortsetzung des Aufwirts-
trends gegeben. Das Minimum-Kursziel dieser Formation be-
findet sich bei 94 $, was einem Gewinn von 27% entspricht.

Wenn Sie die Aktie noch nicht gekauft haben, dann sollten Sie
jetzt aktiv werden.

Werfen Sie nun einen Blick auf den Monatschart rechts oben.
Wie Sie sehen, befand sich die Aktie von 2007 bis 2020 in
einer machtigen Seitwirtsbewegung, deren Obergrenze bei

BHP Group in $, Umsatz,
Momentum-Oszillator, 2020 bis 2022

BHP BHF Group Liniled Mrse « Bars
F2.ApLI02E 1E 20pm

# StockC b car

May Jin MGl Mg Ser Dol Mos Daec 2021 Feb M0 Sa¢ Muy Jun  Jul GG Sks Dl Mow Dao S0ZZ Fab Wias  Aae

Mit dem Anstieg Uber die eingezeichnete Widerstandslinie wurde
die Fortsetzung des Aufwartstrends signalisiert.
Quelle: StockCharts.com

BHP Group in $, Monatschart,
2002 bis 2022

BHP B4 Group Linkedl NYSE + 8415
2-Apr2022 1083am
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Langfristig gesehen, ist die Aktie voriges Jahr aus einer 134jahrigen
Formation nach oben ausgebrochen. Quelle: StockCharts.com

rund 50 $ verlduft. Dabei ist sic sowohl 2008 als auch 2015 auf
unter 13 $ gefallen. Aus charttechnischer Sicht wurde diese hef-
tige Achterbahnfahrt im Dezember 2020 durch einen dynami-
schen Anstieg liber die blaue Widerstandslinie beendet. Das
damit gegebene langfristige Kaufsignal spricht fiir einen Kurs-
anstieg, der das oben genannte Minimum-Kursziel von 94 §
weit hinter sich lassen sollte. Dieser sehr bullishe Monatschart
bestitigt unsere Prognose einer langfristigen Rohstofthausse

Anglo American Platinum gekauft

Fiir das Trading-Depot hatten wir Thnen im Wochenupdate vom
16. April 2022 den Wiedereinstieg bei der Anglo American Pla-
tinum-Aktie empfohlen. Auch mit dieser limitierten Order sind
Sie zum Zuge gekommen, da die Aktie tatsdchlich noch ein-
mal auf die Untergrenze ihrer Flaggenformation zuriick-
gekommen ist. Sie haben das Papier also fiir 116 € bzw. 21 $

gekauft mit einem Stop-Loss von 106,50 € bzw. 19,30 $.

Anglo American Platinum in $,
Momentum-Oszillator, 2021 bis 2022

ANGPY 2ngl Americen Flatinum Lid. aTc wid. ki hastycom
23-Apr20E2 £208pm Open 1655 High 18,55 Low 16.10 Last 18.17 Volume 20 6K cm 140 (BRI T

L

e
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Bei dem erneuten Rlckgang auf die Untergrenze der bullishen Flag-
genformation haben Sie die Aktie wieder gekauft.
Quelle: StockCharts.com
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Gute Nachrichten fiir Pan American Silver

Aus fundamentalen Griinden ist Pan American Silver unsere

. . . +++ PRESSESCHAU +++ PRESSESCHAU +++
erste Wahl im Silbersektor, obwohl sich das Profil des Unter-

nehmens durch die 2019 erfolgte Ubernahme von Tahoe recht Vorherrschaft des Dollars bedroht

deutlich in Richtung Gold verschoben hat. So entfallen derzeit ,,Die Russland-Sanktionen drohen die Dominanz des US-
rund 60% des Umsatzes auf Gold und nur 26% auf Silber. Bei Dollars auszuhohlen, sagt der IWF (Internationaler Wiih-
den Reserven zeigt sich hingegen eine andere Verteilung mit rungsfonds). Die beispiellosen Finanzsanktionen, die gegen
48% Silber und 29% Gold. Damit ist Pan American Silver auch Russland nach dessen Invasion der Ukraine erlassen wur-
im Vergleich zu anderen Silberproduzenten immer noch sehr den, drohen schrittweise die Dominanz des US-Dollars zu
gut positioniert, um von einer Silberhausse iiberproportional zu verwdssern und fiihven zu einem stirker fragmentierten in-
profitieren. ternationalen Wihrungssystem, warnt eine Spitzenbeamtin

des IWE. Gita Gopinath, die Erste Stellvertretende Direk-
torin des IWF, sagte, die umfassenden Mafinahmen der
westlichen Ldnder, die Restriktionen der russischen Zen-
tralbank beinhalten, konnten die Schaffung kleiner Wdh-
rungsblocke fordern, die auf dem Handel zwischen
verschiedenen Gruppen von Ldndern basieren. *
Financial Times, 1. April 2022
In unserer Ende Mirz erschienenen April-Ausgabe haben
Neue Genehmigung der Escobal Mine? wir die langfristigen Folgen der Russland-Sanktionen ana-
lysiert. Wir sind zu dem Ergebnis gekommen, dass die
MaBnahmen einen Wahrungswettbewerb auslosen und
wahrscheinlich zu einer erneuten Spaltung der Welt in
Blocke fiihren werden. Wie Sie sehen, ist man beim IWF in-
zwischen zu den gleichen Ergebnissen gekommen.

Dariiber hinaus hatte das Management nach der Tahoe-Uber-
nahme einen Verkauf der dadurch miterworbenen Goldminen in
Aussicht gestellt — sobald es den richtigen Zeitpunkt fiir diesen
Schritt als gekommen ansieht. Das war bisher noch nicht der
Fall. Vollig zu Recht, da sich der hohere Goldanteil aufgrund
der Edelmetallpreisentwicklung seit 2019 als Vorteil herausge-
stellt hat.

Durch diese Ubernahme kam Pan American auch in den Besitz
der Escobal Mine in Guatemala. Dabei handelt es sich um eine
der groften Silberlagerstitten der Welt mit fast 264 Mio. Unzen
Silberreserven. Nach einem Einspruch der einheimischen
Bevolkerung wurde die Mine allerdings schon vor der Uber-
nahme von der Regierung stillgelegt. Nicht zuletzt aufgrund
des guten Rufs, den sich Pan American Silver in Lateinamerika Heben Sie bei Eldorado den Stop-Loss an
erarbeitet hat, ist das Management zuversichtlich, den Streit
beilegen zu kénnen und die Genehmigung zur Wiedererdffnung
der Mine zu erhalten. Entsprechende Verhandlungen sind ldngst
im Gange, werden aber weder vom Unternehmen noch von der
Regierung kommentiert.

Bei der im Trading-Depot gehaltenen Aktie von Eldorado Gold
raten wir lhnen dazu, den Stop-Loss-Kurs nachzuziehen. Die
Aktie ist schon im Februar aus einer Bodenformation nach
oben ausgebrochen, hat inzwischen eine weitere Korrektur be-
endet und nédhert sich unserem Kursziel von 12,00 €. Heben
In einem dhnlich gelagerten Fall kam es jetzt zu einer Einigung | Sie vorsichtshalber Thren Stop-Loss-Kurs von 4.84 € auf
der Einheimischen mit den Betreibern einer ebenfalls stillge- 9.00 € an. Damit sichern Sie sich einen Gewinn von 86%.

legten Nickelmine. Darauthin hat die Regierung Guatemalas
die erneute Inbetriebnahme der Mine genehmigt. Diese Ent-
wicklung ist auch fiir Pan American Silver von Bedeutung und

Pan American Silver, Momentum-Oszillator,

lasst die Wiederer6ffnung der Escobal Mine in greifbare Nahe 2019 bis 2022
riicken. Um den Prozess nicht zu storen, hilt sich das Manage- PRRS P Ao S o (i G RIS e v T
ment verstandlicherweise mit Kommentaren zuriick. ,ﬁ\ Mol o I3

S A

Charttechnisches Kaufsignal

Passend zu dieser verheilungsvollen Entwicklung hat die Aktie
eine neunmonatige Bodenformation mit einem Ausbruch nach
oben beendet. Wie Sie auf dem Chart rechts sehen, wurde damit
die lange Korrektur beendet, die im August 2020 begonnen
hatte, nachdem sich der Kurs zuvor von knapp 11 § auf
39 $ verdreieinhalbfacht hatte.

f

= U HERYEARERD

Aus charttechnischer Sicht ist in den kommenden Monaten ein .
Anstieg auf neue Hochs wahrscheinlich, die bei der Wieder- WEW FW AW 3 KEE WEH FW AWMU A S0 RbAF R

inbetriebnahme von Escobar deutlich iiber 39 § liegen sollten. Mit dem Ausbruch aus der eingezeichneten Bodenformation hat die
Unseren neuen Lesern empfehlen wir hier ausdriicklich den Aktie ihre im August 2020 begonnene Korrektur beendet.

Quelle: StockCharts.com

Kauf der Pan American Silver-Aktie.
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Goldminenindizes geben Kaufsignale

Auf dem Chart links unten sehen in Schwarz den Verlauf des Durchschnittslinie entfernt, und der Momentum-Oszillator hat
Goldminenindex und dariiber in Blau den des Junior Goldmi- eine negative Divergenz gebildet, indem er den Kursen nicht
nenindex. Nach einem steilen Kursanstieg begann bei beiden In- | mehr auf neue Hochs gefolgt ist. Diese Entwicklung macht eine
dizes im August 2020 eine Korrektur, die ihren Tiefpunkt gutein | grofere Korrektur wahrscheinlich. Deshalb _haben wir Ihnen am
Jahr spéter im September 2021 erreichte. Wie Sie sehen, haben | 22.4.2022 per Ad-hoc-Meldung empfohlen, die Hélfte Ihrer
sich Bodenformationen entwickelt, aus denen die Kurse jetzt nach | Position zu verkaufen.

oben ausgebrochen sind. Damit ist die Korrektur aus charttech-
nischer Sicht beendet, und ein neuer Aufwirtstrend wird signali-
siert.

Gerade fiir konservative Anleger halten wir diese Gewinnmit-
nahme aus Griinden des Risikomanagements filir sinnvoll.
SchlieBlich ist die Position durch den Kursanstieg mehr als dop-
Der Goldminenindex, der von den Schwergewichten des Sektors | pelt so grol wie beim Kauf. Bezogen auf des gesamte Depot
dominiert wird, hat sich dem Hoch vom August 2020 schon bis | Wwiirde sich eine 10%- oder 15%-Korrektur also tiberproportional
auf 8% genahert, wihrend der Index der Junior Minen noch iiber | stark auswirken.

20% unter dem damaligen Hochstkurs notiert. Da die spekulati- | Dariiber hinaus legen auch die konjunkturellen Schwiichezeichen,
veren Werte gewohnlich spéter in den Fokus der Anleger geraten | die nicht nur aus Europa und den USA kommen, sondern auch
als die Standardaktien, sehen wir darin einen Hinweis, dass Wir | ays China, eine etwas vorsichtigere Gangart nahe. Eine weltweite
uns immer noch in einer sehr frithen Phase dieser Edelmetall- Rezession wiirde wahrscheinlich auch den Olpreis voriiberge-
hausse befinden. Wir erwarten sowohl bei den Standardwerten | hend unter Druck setzen.

als auch bei den Junior Minen erhebliche Kursgewinne.
] ] - Gold als Parkposition fur Liquiditat

116% Gewinn mit ConocoPhillips Wegen der hohen Inflationsraten haben wir Thnen als Parkposition
Seit Threm Einstieg im Februar 2021 ist die ConocoPhillips- fiir Liquiditdt Gold-ETFs empfohlen. Wir haben dafiir keine Stop-
Aktie um 116% gestiegen. Wie Sie auf dem Chart rechts unten | Loss-Kurse genannt, weil hier jeder Anleger ganz individuell ent-

sehen, haben sich die Kurse sehr weit von ihrer 200-Tage- | scheiden sollte, wo seine Schmerzgrenze liegt.
Junior Goldmmequex (blau) und Goldminenindex ConocoPhillips in $, Momentum-Oszillator,
(schwarz), 2020 bis 2022 2020 bis 2022

GDX VanEck Vectors Gokd Miners ETF HYSE + BATS ©iockChartscom
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Beide Indizes sind aus Bodenformationen nach oben ausgebro- B AT e R e e R e e W T e e

chen. Damit signalisieren sie das Ende der langen Korrekturphase

und den Beginn eines neuen Aufwirtstrends. Nach dem starken Anstieg ist der Abstand zur 200-Tage-

Durchschnittslinie sehr grof3 geworden. Verkaufen Sie die Halfte
Quelle: StockCharts.com

lhrer Position. Quelle: StockCharts.com

Goldminen-Depot (max. 7 Positionen)

Name Kaufdatum WKN ISIN Borse Kaufkurs aktueller Verande- Stop Empfehlung

in CAD Kurs 22.4. rung in % Loss

Novagold 24.09.18 905542 CA66987E2069 Toronto 4,96 9,47 +90,9% 7,00 kaufen
Agnico Eagle 24.09.18 860325 CA0084741085 Toronto 45,19 76,16 +68,5% 45,40 kaufen
Lundin Gold 20.05.19 A12GZU CA5503711080 Toronto 5,15 10,81 +109,9% 7,20 kaufen
Wheaton 29.06.20 A2DRBP  CA9628791027 Toronto 57,61 61,04 +6,0% 37,00 kaufen
Alamos Gold 14.12.20 A14WBB CA0115321089 Toronto 11,61 10,48 9,7% 8,22 kaufen
Franco-Nevada 27.09.21 AOM8PX CA3518581051 Toronto 166,34 203,09 +22,1% 149,00 kaufen
Newcrest Mining* 28.03.22 873365 AUOOOOOONCM7 New York 19,92 20,15 +1,2% 17,10 kaufen

Bei Auslandswerten sollten Sie groRere Orders besser an der Heimatborse der Aktie ausfiihren lassen. * = Kurs in $
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Steigen Sie wieder bei Coca Cola Femsa ein

Mit einem Umsatz von rund 21 Mrd. € und einem Gewinn von | 0405 0olg Femsa in $, Momentum-Oszillator,
820 Mio. € ist das mexikanische Unternehmen Coca Cola Femsa .

einer der grofiten Hersteller und Abfiiller nicht-alkoholischer 2020 bis 2022

Getrinke in Lateinamerika und einer der groften Abfiiller von e L e
Coca-Cola weltweit. Die Marktkapitalisierung betrdgt 2,76 Mrd. §.

Wie Sie auf dem Chart sehen, hat die Aktie eine lange Konsoli-
dierung mit einem Ausbruch aus einem ansteigenden Dreieck be-
endet. Damit hat sie das Signal zur Fortsetzung ihres Auf- F[
wirtstrends gegeben. Da wir gerade im Trading-Depot nicht aus-
schlieBlich Aktien aus dem Rohstoff- oder Edelmetallsektor emp- w
fehlen wollen, nutzen wir dieses technische Kaufsignal zum
erneuten Einstieg, nachdem Sie voriges Jahr schon einmal 20,4%
mit dieser Aktie verdient haben.

Kaufen Sie die Coca Cola Femsa-Aktie (WKN: 887811; ISIN:
US1912411089) in Frankfurt oder New York zum aktuellen Kurs o i S O Vot e BUEAT ey o A Way Ui v Sey G o e BN s o o

3 8 8 A EEEEATER

My Jun  Jul Aug Sup Ol How Dme 2098 Fab b Api May Jun Jul Aup Sep Ocl Ngu Dac 2092 Fab Mar Apr

von 52,50 € bzw. 56.75 §. Setzen Sie Ihren Stop-Loss bei Die Aktie hat ihre knapp neunmonatige Korrektur im Aufwartstrend
48.00 € bzw. 52.75 $. Limitieren Sie die Aktie beim Kauf, da sie mit einem Ausbruch aus einem ansteigenden Dreieck beendet.
in Deutschland kaum eehandelt wird Limitiert kaufen. Quelle: StockCharts.com
g .
Name Erstempfehlung WKN ISIN Borse Gewichtung Kaufkurs aktueller Verdnde- Stop Empfehlung
in Euro  Kurs 22.4. rung Loss
Torex Gold 29.04.19 A2AMAJ  CA8910546032 Tradegate 8,3% 8,38 10,60 +26,5% 6,98 kaufen
Eldorado Gold 25.06.19 A2PA9H CA2849025093 Tradegate 8,3% 4,73 10,37 +119,2% 9,00 Stop anheben
Mag Silver 28.09.20 460241 CA55903Q1046 Tradegate 8,3% 13,28 17,25 +29,9% 9,46  verkauft
First Majestic Silver 04.10.21 AOLHKJ  CA32076V1031 Tradegate 8,3% 9,84 10,89 +10,7% 8,37 kaufen
Freeport McMoRan 14.03.22 896476 US35671D8570 Tradegate 8,3% 43,05 39,50 -8,2% 39,00 kaufen
Gold Fields 04.04.22 856777 ZA000018123 Tradegate 8,3% 13,60 12,65 -7,0% 8,29 wieder gekauft
Deere 28.03.22 850866 US2441991054 Tradegate 8,3% 372,00 380,10 2,2% 335,00 kaufen
Anglo Am. Platinum 18.04.22 856547 ZAE000013181 Tradegate 8,3% 116,00 109,00 6,0% 106,50 wieder gekauft
Coca Cola Femsa NEU 25.04.22 887811 US1912411089 Frankfurt  8,3% 52,50 52,50 0,0% 48,00 limitiert kaufen
Maximal 12 Positionen. Bei Auslandswerten sollten Sie gréere Orders besser an der Heimatborse der Aktie ausfiihren lassen.
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Das Redaktionsteam von Krisensicher Investieren

Claus Vogt: ,Krisensicher Investieren“-Chefredakteur Claus Vogt ist Kapitalmarktstratege und Griinder einer bankenunabhangigen Vermogensverwaltung. Seine Anteile hat er Ende
2014 verkauft. Nach seinem Betriebswirtschaftsstudium in Frankfurt am Main filhrte ihn sein Weg seit 1991 unter anderem zu den internationalen GroBbanken Merrill Lynch und
HSBC. Zusammen mit Borsenexperte Roland Leuschel hat er im Jahr 2003 den Bestseller ,Das Greenspan Dossier“ geschrieben. Der ausgewiesene Investmentprofi und Zen-
tralbankkritiker hat die Finanzkrise und den in 2008 folgenden Borsencrash friihzeitig prognostiziert. 2009 erschien sein ebenfalls gemeinsam mit Roland Leuschel verfasstes
Buch ,Die Inflationsfalle“ und 2018 ,Bitcoin & Co. — Finte oder Neugestaltung des Geldsystems?“ und 2019 ,Die Wohlstandsvernichter”.

Roland Leuschel: Chefredakteur Roland Leuschel ist ehemaliger Chefstratege und Direktor der belgischen Banque Bruxelles Lambert. Seinen Ruf als ,Crash-Prophet“ begriindete
er 1987 und 2000, als er die weltweiten Kursstlrze an den Borsen sehr prazise vorhersagte. Heute ist er gern gesehener Interviewpartner und Autor zahlreicher Kolumnen zu
Finanzthemen, u.a. fur das Wall Street Journal.
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KRISENSICHER INVESTIEREN Krisensicher Investieren: Die Strategiedepots

» Konservatives Depot: Gewichtung 60% bis 100% lhres Finanzvermogens

Name Erstempfehlung ~ WKN ISIN Borse Gewichtung Kaufkurs aktueller Veranderung Stop Empfehlung
in Euro  Kurs 22.4. Loss

Kurzlaufende 11/2013  nv®  nwd 31%-53% kein  kaufen
Bundesanleihen

Gold 11/2013 n.v.b n.v.Y 25%-35% 973,79 1.798 +84,64%  kein kaufen
LGT Cat Bond Fund 11/2013  A1J2UR LU0816332828 KAG 4%-6% 108,63 115,28 +6,12% 108,63  halten
German Real Estate ETP*  04/2018  A19XLE DEOOOA19XLE6 Minchen  8%-12% 97,00 80,25 A7,27%  kein halten
Britisches Pfund 11/2019  n.v.Y n.v.Y 5%-8% 1,140 1,189 +4,30%  kein kaufen
Norwegische Krone 11/2021 n.v.b n.v.b 3%6% 0,102 0,104 +1,96% 0,089 kaufen

» Dynamisches Depot: Gewichtung bis zu 40% lhres Finanzvermogens (max. 15 Positionen)

Name Erstempfehlung  WKN ISIN Borse Kaufkurs aktueller Veranderung Stop Empfehlung
in Euro Kurs 22.4. Loss

Xetra-Gold-ETF 03/2022 AOS9GB DEOOOAOS9GBO Xetra 53,00 57,74 +8,94% kein kaufen
ZKB-Gold-ETF® 03/2022 A1JMXO CH0139101593 SIX Swiss 519,709 557,90 +7,35% kein kaufen
Gold Miners ETF 04/2021 A12CCL [EOOBQQP9F84 Xetra 29,97 36,95 +23,29% 26,70 kaufen
Newmont Mining 05/2020 853823 US6516391066 Xetra 56,77 68,85  +21,28% 40,85  kaufen
Silber-ETF 10/2020 AONG2F DEOOOAONG2F2 Xetra 18,64 20,96  +12,45% 14,65  kaufen
ConocoPhillips 03/2021 575302 US20825C1045 Tradegate 41,86 90,71 +116,70% 50,23 Halfte verkauft
Euro-Short 12/2021 KB68Q5 DEOOOKB68Q55  Stuttgart 32,76 39,563 +20,67% 29,15  kaufen

Marathon Petroleum 01/2022 ALJEXK US56585A1025  Tradegate 55,56 81,76  +47,16% 50,90 kaufen
Junior Gold Miners-ETF 03/2022 A12CCM IEOOBQQP9G91 Tradegate 31,81 37,05 +16,47% 26,30  kaufen

Platin-ETF WU02/2022% AON62D DEOOOAON62D7 Xetra 88,25 80,74 -8,51% 79,90  kaufen
Pan American Silver 04/2022 876617 CA6979001089  Tradegate 24,91 24,64 -1,08% 22,60  kaufen
BHP NEU WU04/2022% 850524 AUOOOOOOBHP4  Tradegate 34,40 32,20 -6,40% 31,75 gekauft

Cashreserve, evit. Germany 04/2020 DBX0C9 LU0468897110
Government Bond-ETF?

YNicht vorhanden. ?AH = Ad-hoc-Meldung. ¥ = Parkposition fir Liquiditat. ¥ = Wochenupdate. 5) = fiir deutsche Steuerzahler nicht geeignet. 6) = in CHF
*Kurs um Ausschlittung bereinigt.

Aufgrund der geringen Umsdtze, die Goldminenaktien an deutschen Bérsen aufweisen, empfehlen wir Ihnen bei grofieren Orders
in den USA zu kaufen, beziehungsweise an der jeweiligen Heimatbérse.

Weitere wertvolle Informationen im Mitgliederbereich von www.krisensicherinvestieren.com
Im Mitgliederbereich von www.krisensicherinvestieren.com wartet eine Vielzahl interessanter, hilfreicher und
wichtiger Informationen auf Sie. Schauen Sie doch mal rein.

Aktueller denn je! Das Buch von Roland Leuschel und Claus Vogt:
Die Lage, in der sich die Weltwirtschaft und die Finanzmirkte befinden, war schon lange vor
Corona ernst. Jetzt hat sich die Situation schlagartig zugespitzt, und nicht nur Thr Wohlstand ist
in Gefahr, sondern auch Demokratie und Freiheit.

Parlamente entmachtet: Zentralbank-Biirokraten sind die wahren Herrscher im Land. "
So fasste der Focus, der im November 2019 umfangreiche Ausziige abdruckte, den brisanten
Inhalt dieses hochaktuellen Buches zusammen.

In dem hier beschriebenen, rein dkonomischen Sinn gibt es keinen Unterschied zwischen
einem Geldfilscher und einer Zentralbank, denn beide tauschen nichts gegen etwas.
Die beiden Akteure unterscheiden sich nur im juristischen Sinne: Der Geldfilscher ist ein
Verbrecher, der Zentralbanker hingegen ein ehrenwertes Mitglied der politischen Elite.*
Claus Vogt / Roland Leuschel: Die Wohlstandsvernichter — Wie Sie trotz Nullzins, Geldent-
wertung und Staatspleiten IThr Vermigen erhalten, November 2019, 261 Seiten, 19,99 €,
ISBN 978-3-89879-896-9, FinanzBuch Verlag, ein Imprint der Miinchner Verlagsgruppe GmbH.
Sie konnen das Buch iiber www.krisensicherinvestieren.com oder im Buchhandel anfordern.
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