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Finanzmarkt-Update (Mai 2025)

US-Gesamtverschuldung: In debt we trust! Goldminen: Shareholder-Value
All Sectors; Debt Securities and Loans; Liability, Level (Q1 1945 - Q4 2024) Goldminenunternehmen: Hohe Dividenden und Aktienriickkéufe
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Nachdem der vom US-Prasidenten Trump erklarte Handelskrieg gegen die Welt und insbesondere dessen verbalen Verwirrspiele die Finanz-
markte im April stark verunsichert hatten, hat sich die Lage im Mai angesichts der signalisierten zahlreichen bilateralen Verhandlungslosungen
nun deutlich entspannt. Ungeachtet dessen ist jedoch weiterhin davon auszugehen, dass der ,Zoll-Dealmaker” Trump einen notwendigen
Politikwechsel von historischer Dimension vollzieht, dem die strategische Uberlegung zugrunde liegt, dass die jahrzehntelang verfolgte
Zwillingsdefizitpolitik nun an einem Punkt angekommen ist, der die US-Wahrungsstabilitat immer akuter gefahrdet (Triffin-Dilemma). Da die
sich nun abzeichnenden einschneidenden Zoll-MaRnahmen sowohl das US-Wirtschaftswachstum belasten als auch die Teuerungsraten wieder
nach oben treiben werden, scheint nun ein Abdriften der mit 102,2-Billionen-USD verschuldeten Nation in die Stagflation vorgezeichnet.
Obwohl der Goldpreis im Mai etwas von seinen Hoéchststanden zuriickkam, so ist dessen Stabilitdt nach dem vorangegangenen kraftigen
Anstieg dennoch mehr als nur bemerkenswert. Da sich zudem auch noch Silber und besonders Platin gut behaupten konnten, kénnte dies ein
Indiz daflr sein, dass groBe Investoren schon dazu lbergehen, ihre Investitionen mit Blick auf die stagflationdren 1970-er-Jahren
auszurichten, als Gold und Rohstoffe die beste Performance verzeichneten, wahrend mit Aktien und Anleihen Gber ein Jahrzehnt lang keine
realen Renditen zu erzielen waren. Interessant bleibt in diesem Zusammenhang der Goldminensektor, der trotz kraftig sprudelnder Gewinne,
anziehender Dividendenzahlungen und niedriger Bewertungen weiterhin von den Investoren eher vernachlassigt wird. Anscheinend glaubt die
groRe Mehrheit der Investoren nicht an die Nachhaltigkeit der Goldpreisbewegung, was wiederum neben dem immer noch geringen
Medieninteresse auch aus antizyklischer Sicht ein starkes Indiz dafiir ist, dass wir immer noch erst am Anfang eines insbesondere von der De-
Dollarisierung getragenen langfristigen Aufwartstrends bei Gold stehen. Wir kénnen uns durchaus vorstellen, dass sich die in den 1970-er-
Jahren gesehenen Vervielfachungen des Goldpreises in den kommenden Jahren wiederholen konnten.

Fundamentals
US-Regierung: (Zoll-)Einnahmen vs. Ausgaben US-Staatsschulden: Zahlungsausfall-Absicherungskosten
US-Haushaltsdefizit: Lésen Z6lle die chronischen US-Fiskalprobleme? Five-year CDS Spreads in bps
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US-Staatsschulden: Vom Markt nur noch als BBB+ bewertet! US-Konsumkredite: Die Last der 18,2 Billionen USD ...
Sovereign CDS spreads vs sovereign credit rating Kreditausfélle (Anteil 90+ Tage im Zahlungsverzug in %)
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,,off the Charts“

Fed: "Retter in der Not" in wachsender Not

Fed: Unrealisierte Verluste

Operative Verluste (kum., Earnings Remittances Due to the U.S. Treasury, Mrd. USD)

Eigenkapital vs. Unrealisierte Gewinne/Verluste (SOMA Domestic Portfolio)
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US-Bankensektor: Unrealisierte Verluste US-Handelskrieg
Unrealisierte Verluste Q1 2025: 413,2 Mrd. USD Anzahl Containerschiffe: Von China in die USA
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Gold(fonds): Pessimismus statt Euphorie Gold vs. Dow Jones seit 15. August 1971
Gold-ETFs: Drittstarkster Abverkauf jemals! Prozentuale Wertentwicklung, Dow Jones-Baissephasen vs. Goldpreisentwicklung
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Goldminen: Unterbewertung Silber: Unterbewertung
Ratio NYSE Arca Gold BUGS Index / Gold Silber Marktbalance vs. Silberpreis
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