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Saturn, Lilith und
Pluto in Steinbock

n der letzten Nummer von As-
I TROLOGIE HEUTE warnten wir
vor der weit verbreiteten euphori-
schen Stimmung an den Aktienbérsen.
In Anbetracht des Trio infernale von
Lilith, Saturn und Pluto in Steinbock
erwarteten wir bereits fiir den Anfang
des Jahres 2018 einen Riickgang, und
wir empfahlen Anlegerinnen und An-
legern, auf Krisen vorbereitet zu sein.
Schliesslich steuern wir ja auch auf die
Saturn/Pluto-Konjunktion des Jahres
2020 zu, die mit dem kiirzlichen Ein-
tritt von Lilith und Saturn ins Stein-
bock-Zeichen erwartungsgemass ihre
Schatten vorauswirft.
Als Grund fr einen baldigen Riick-
gang der Borsenkurse fiihrten wir fol-
gende Griinde an:

® Das Kurs/Gewinn-Verhiltnis der
US-Aktien des S&P 500 — die Shiller
P/E Ratio — erreicht gegenwirtig mit
34 (inzwischen 33) den hochsten
Wert des 20. und 21. Jahrhunderts,
ausser jenem von Dezember 1999,
der mit 44 alles Bisherige und Spate-
re Ubertraf. Im Gegensatz dazu sank
dieser Wert im 20. Jahrhundert im
Umfeld von Saturn/Pluto-Konjunk-
tionen auf 5-12. Wenn dieser Ver-
lauf auch fiir das 21. Jahrhundert
gelten soll, miissten wir dementspre-
chend fiir 2020 Kurse erwarten, die
sich im Bereich von 35 bis 40 % der
heutigen bewegen, was einen Riick-
gang um mehr als 50 % nahelegt.

® In den letzten Jahren wurde das
Wachstum der Weltwirtschaftsleis-
tung durch Schulden im vierfachen
Umfang erkauft. Wuchs beispiels-
weise die Weltwirtschaftsleistung
von Ende 2016 bis Ende 2017 um
vier Billionen (4000 Milliarden) US-
Dollar, so stand dem eine Zunahme
der weltweiten Schulden (Staats-
und private Schulden) um 16 Billio-
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nen gegentiber. Eine weitere derarti-
ge Zunahme der Schulden zwecks
Ankurbelung der Wirtschaft ist
nicht endlos moglich und kommt in
absehbarer Zeit aufgrund des beab-
sichtigen Auslaufenlassens der No-
tenbank-Aufkaufprogramme  von
Staats- und privaten Anleihen zu ei-
nem Abschluss. Dies bedeutet ein
Ende der zunehmenden Liquiditit,
die in den letzten zehn Jahren zur
Verfiigung stand, womit sich der bis-
herige, fiir die Borse positive Trend
in sein Gegenteil umkehrt.

® Steigen im Weiteren auch die Zinsen,
geraten uberschuldete Staaten, Fir-
men und Privathaushalte in Schwie-
rigkeiten, was den Trendwechsel
verstirkt. Die tiefen Zinsen, die ein
Grund fir die bisherigen hohen Bor-
senkurse sind, konnen nicht mehr
aufrechterhalten werden, und dies
ist ein weiterer Grund dafiir, dass
sich die iiberhohten Kurse nicht hal-
ten konnen. Damit kehren sich viele
der Faktoren, die zu den hohen Kur-
sen der letzten Jahre Anlass gegeben
haben, zurzeit in ihr Gegenteil um.
Diese Entwicklung kénnen die No-
tenbanken nicht stoppen, denn sie
haben ihre Munition verpulvert: We-
der konnen sie die Zinsen weiter
senken, noch die Mirkte mit zusitz-
licher Liquiditit versorgen.

Eine interessante Marke macht dabei
der Okonom Beat Kappeler aus: ! Da-
von ausgehend, dass die Schuldzinsen
der USA Ende Februar auf 2,94 %
kletterten und die Aktien im Schnitt
der letzten zehn Jahre 33 Mal ihren an-
teiligen Gewinn kosten, lisst sich fir
die Zinsen ein Vergleichswert berech-
nen, der etwa bei 3 liegt. Dies bedeutet,
dass fir die Anleger nun die Alarm -
glocken schrillen sollten, «denn wenn
nun die Rendite anf miindelsicheren
Staatsobligationen auf zehn Jahre hi-
naus gleich viel oder mehr als jene aus
Aktien bringt, dann schwenken Tau-
sende von Milliarden Anlagegelder von

Aktien in Obligationen, so die Erwar-
tung. Das miisste sich dann doch ein-
driicklich in den Aktienkursen zeigen,
namlich abwarts.»

Als weitere Faktoren, die die Ge-
winne der Firmen unter Druck brin-
gen, sicht Kappeler die steigenden
Lohnkosten der Firmen und die zu-
nehmenden Zinsen, die diese fiir Kre-
dite zahlen miissen. Dabei ist es um
den europdischen Markt besonders
schlecht bestellt. So hilt, gemiss Kap-
peler, der Risiko-Experte Markus Krall
30 % der europiischen Firmen fir
«aufgepeppte Zombies». Wenn diese
nun straucheln, verlieren aber Banken
und Anleger viel Geld. Im Weiteren
werden die Arbeiter der Firmen entlas-
sen, was eine steigende Arbeitslosig-
keit zur Folge hat und die tiberschulde-

# So kann - unabhingig
von den bedrohlichen astro-
logischen Konstellationen
2019/20 - ein ganzer Rat-
tenschwanz schwieriger
Umstinde ein Klima schaf-
fen, welches die noch bis
vor Kurzem als sehr posi-
tiv betrachteten Aussich-
ten zunichtemacht.

»

ten Staaten, in denen diese Firmen an-
gesiedelt sind, zusitzlich belastet.

So kann - ganz unabhingig von
den bedrohlichen astrologischen Kon-
stellationen der Jahre 2019 und 2020 -
ein ganzer Rattenschwanz schwieriger
Umstinde ein Klima schaffen, welches
die noch bis vor Kurzem als sehr posi-
tiv betrachteten Aussichten zunichte-
macht.

Der Unterschied zwi-
schen USA und Europa

Dabei stiitzen sich die positiven Sze-
narien vor allem auf die Entwicklung



in den USA ab und nicht auf jene
Europas. Nimmt man beispielsweise
den SMI und den DAX zum Vergleich,
so sind die Renditen der B6rsenmirk-
te der letzten Jahre in keiner Weise be-
rauschend. Bezogen auf den heuti-
gen Stichtag (Redaktionsschluss vom
20. Mirz) ist der SMI seit Jahresbeginn
— mit einem jetzigen Wert unter 8800 —
um rund 6 % zuriickgegangen. Da-
mit liegt der Index auch nur wenig ho-
her als vor einem Jahr (+1,3 %) und
wesentlich tiefer als vor drei Jahren
(5.5 %). Beim DAX sicht es nicht viel
anders aus. Mit einem heutigen Stand
von 12200, ist dieser Index seit Anfang
2018 um 5.4 % zuriickgegangen; im
Vergleich zum Stand vor einem Jahr
betragt der Zuwachs +1.0 % und im
Vergleich zum Stand vor drei Jahren
+2.6 %.

Da sehen die Zahlen in den USA
tatsachlich ganz anders aus, und sie er-
moglichen es den Bullen, sich weiter-
hin in einer positiven Stimmung zu
wiegen. So gingen die Kurse beim Dow
Jones seit Jahresbeginn bloss um 0,5 %
zurtick, wahrend sie im Vergleich zu
jenen vor einem Jahr um 17,7 % und
im Vergleich zum Stand vor drei Jahren
um 37 % zunahmen.

Dass dies fiir europdische Anleger
aber nicht bedeuten muss, den hiesigen
Aktien den Riicken zu kehren, um sich
auf US-Aktien zu stiirzen, zeigen die
Kursverinderungen, die innerhalb des
letzten Jahres zwischen Euro und Dol-
lar stattgefunden haben. Seit Anfang
Mai 2017 - einem durch die Wahl Em-
manuel Macrons sehr positiven Stim-
mungsmoment in Europa — hat der
Euro/Dollar-Wechselkurs von 1.08 auf
fast 1.25 Dollar zugelegt, was einer ein-
driicklichen Aufwertung von 15 %
entspricht. Dies ist aber ziemlich genau
der Wert des Renditeunterschieds von
US- gegentiber europiischen Aktien
fur das letzte Jahr. Wer als Euroraum-
Bewohner US-Aktien in seinem Port-
folio hat, die sich in einem Jahr um er-
freuliche 17 % aufgewertet haben,
kommt nach Abzug der Kursdiffe-
renz auf die mickrigen 1-2 %, die
auch europiische Aktien abgeworfen
haben.

Dass diese im Vergleich zu den US-
Aktien eine schlechtere Performance
(in Euro) zu verzeichnen hatten, geht

wiederum daraus hervor, dass mit der
Verschiebung des Wechselkurses um
15 % die Wettbewerbsfihigkeit euro-
paischer Firmen gegentiber der ame-
rikanischen und der internationalen
Konkurrenz gelitten hat. So ist zumin-
dest aus europdischer Sicht das Pos-
tulat einer unschlagbaren Performance

# Anleger, die nach dem
amerikanischen Mythos ge-
lebt haben, der zum grossen
Teil darauf beruht, dass Do-
nald Trump fiir das Kapital

ganz neue Moglichkeiten

schafft, miissen die Erfah-
rung machen, dass dieser

Mythos fiir Europa keine

Giiltigkeit hat.

»

der Aktien in den letzten drei Jahren
ein Mythos, welcher sich durch die
Betrachtung der Zahlen schnell ent-
kriften lasst. Anleger, die nach dem
amerikanischen Mythos gelebt haben,
der zum grossen Teil darauf beruht,
dass Donald Trump fiir das Kapital
ganz neue Moglichkeiten schafft, mis-
sen die Erfahrung machen, dass dieser
Mythos fiir Europa keine Giiltigkeit
hat.

Inzwischen stehen, wie bereits er-
lautert, die Zeichen gar auf Sturm, und
es muss dem Kapitalerhalt gegentiber
der Kapitalvermehrung erste Prioritit
geschenkt werden. Dabei kommt dem
Gold als Garant fiir Stabilitit weiter-
hin grosse Bedeutung zu. Diese Fest-
stellungen erfolgen allerdings aus der
Perspektive der Anlegerin und des
Anlegers, und derartige Folgerungen
sind Bankangestellten normalerweise
verwehrt. Auch wenn sie privat — im
Zusammenhang mit der gegenwirtig
stattfindenden  Entwicklung - ihre
Zweifel haben, konnen Banker und
Vermogensverwalter nicht aus dem
Aktienmarkt aussteigen. Gehen sie
Aktienengagements aus dem Weg, weil
sie die Bewertungen als zu hoch er -
achten, miissen sie befiirchten, dass 1h-
re Kunden sie im Regen stehen las-
sen, wenn sie es versaumen, auch nur
wihrend ein paar Monaten an der Auf-
wirtsbewegung zu partizipieren, die

vielleicht gerade an der Borse stattfin-
det. Auch im Hinblick auf eine dro-
hende Crashgefahr bleibt somit ih-
re Devise, dass es besser ist, zusam-
men mit der Mehrheit (grosse) Ver-
luste zu erleiden, als alleine eine, wenn
auch bloss kurze, Aufwirtsbewegung
zu verpassen. Danach lisst sich im-
mer noch argumentieren, dass nie-
mand die nahenden Eisschollen sehen
konnte und es nur natiirlich war, nach
der Musik zu tanzen, solange sie spiel-
te.

Es ist meine Einschitzung, dass die
Zeit gekommen ist, sich von Aktien zu
trennen, und zwar nicht durch panik-
artige Verkaufe, sondern indem Phasen
von Aktienhaussen fiir Verkaufe ge-
nutzt werden. Dabel ist es kein Fehler,
Cash anzuhiufen und auch Edelme-
tallbestinde im eigenen Portfolio aus-
zubauen. Selbst bewohnte Immobilien
eignen sich ebenfalls zum Vermogens-
erhalt, aber man muss dabei vermei-
den, Fantasiepreise zu zahlen. Verftigt
man in der Folge tiber entsprechende
Cash-Bestinde, sollten sich ab 2020
oder 2021 gute Moglichkeiten ergeben,
um zu wesentlich giinstigeren Preisen
wieder in den Aktienmarkt einzustei-
gen. Die Situation der Immobilien ist
allerdings, je nach Land und Gegend,
derart unterschiedlich, dass sich dazu
keine allgemeingtiltigen Regeln auf-
stellen lassen. n

Fussnote

I Beat Kappeler: «An den Aktienmark-
ten droht nach dem Hochschaukeln ein
tiefer Fall», NZZ AM SONNTAG, 25. Fe-
bruar 2018

Anlegerinnen und Anleger, die
sich laufend und umfassend Uber
das Borsengeschehen aus astro-
logisch-zyklischer Sicht informie-
ren mochten, empfehlen wir den
monatlich auf Deutsch erschei-
nenden Borsenbrief von Ray-
mond A. Merriman «MMA Cycles
Report: Aktien- und Rohstoff-
markte», der im E-Mail-Abonne-
ment bezogen werden kann (In-
fos und Bestellung via Internet:
www.mma-europe.ch).
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