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Dax runter, Goldpreis hoch

Liebe Leser,

wie von mir vorhergesagt, ist der DAX seit Anfang Oktober um knapp 10% gefallen, wéhrend
der Goldpreis um 5% gestiegen ist. Diese gegenlaufige Entwicklung werden Sie in den
kommenden Monaten noch haufiger zu sehen bekommen.

Die Kombination aus fallenden Aktienmarkten und steigenden Edelmetallen hat es in der
Vergangenheit schon haufiger gegeben. Besonders ausgepragt war sie bemerkenswerterweise in
den Jahren 2001 bis 2003.

Das ist deshalb so bemerkenswert, weil die aktuelle Lage sehr dem damaligen Geschehen gleicht.
Starke Kaufsignale fir Gold

Insbesondere bei Gold ahneln die Fille und das AusmaR der Signale dem Geschehen um die
Jahrtausendwende. Damals kiindigten diese Signale eine groRRe Goldhausse an, die zehn Jahre
dauerte. In dieser Zeit wurde der Goldpreis von einem Tief bei 250 $ pro Unze auf ein Hoch von
1.920 $ katapultiert, was fast einer Verachtfachung entspricht. Die gleiche Entwicklung erwarte
ich jetzt wieder. Deshalb habe ich Sie in den vergangenen Wochen auf die extrem bullishen
Signale aufmerksam gemacht

Goldpreis pro Unze in US-$, 2017 bis 2018
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Der Goldpreis ist gerade dabei, die nachste kleine charttechnische Hirde bei 1.240 $ pro Unze zu
nehmen.

Quelle: StockCharts.com
Baisse an den Aktienmarkten

Auf die massiven Warnsignale meiner Aktienmarkt-Indikatoren habe ich Sie in den vergangenen
Wochen ebenfalls hingewiesen. Einige dieser Indikatoren hatten sogar Rekorde gebrochen, die
im Jahr 2000 aufgestellt worden waren. Damals folgte eine Aktienbaisse, in deren Verlauf
sowohl der DAX als auch der amerikanische NASDAQ Composite um mehr als 70% abstirzten.

Deshalb hat mich der jlingste Kursriickgang an der Borse alles andere als tiberrascht. Meinen
Lesern hatte ich bereits im Juni einen DAX-Short-ETF empfohlen. Und in der am 22. Oktober
erschienenen Monatsausgabe meines Borsenbriefs Krisensicher Investieren habe ich zusétzlich
Short-Zertifikate auf drei deutsche Aktien empfohlen, mit denen sie kurzfristig von fallenden
Kursen profitieren.

GrolRe Chancen an den Aktien- und Edelmetallmarkten

Im Moment deutet alles darauf hin, dass an den Aktienmarkten eine Baisse begonnen hat,
wéhrend die Edelmetallmérkte haussieren werden. Fir flexible Anleger ergibt sich aus dieser
Kombination eine ganze Reihe grofartiger Kaufgelegenheiten.

Aktienbaissen sind durch starke Kursschwankungen gepragt. Auf dem Weg nach unten gibt es
immer wieder starke Zwischenerholungen, die Sie flr kurzfristige Ké&ufe nutzen sollten, wéahrend
Sie von den anschlieBenden Abwaértswellen mit Short-ETFs und Short-Zertifikaten profitieren
konnen. Daruber hinaus versprechen ausgewahlte Gold- und Silberminenaktien attraktive
Kursgewinne.



Es gibt also keinen Grund, sich von den Turbulenzen an den Aktienmarkten verunsichern zu
lassen. Im Gegenteil. Es sind gerade diese turbulenten Zeiten, in denen sich Ihnen die besten
Gelegenheiten bieten. In Krisensicher Investieren liefern wir Ihnen konkrete Kaufempfehlungen,
mit denen Sie diese Chancen in aussichtsreiche Investments umsetzen kdnnen — testen Sie uns 30
Tage kostenlos.

Kommen Sie zur Edelmetallmesse nach Miinchen

Am Freitag, den 9. und Samstag, den 10. November 2018 werden wir mit einem Stand auf der
Internationalen Edelmetall- & Rohstoffmesse vertreten sein, die auch dieses Jahr wieder im MVG
Museum in Minchen sattfindet. Ich wirde mich freuen, Sie an unserem Stand (Nr. 37) begrif3en
zu kénnen. Am 9. November werde ich dort um 12:45 Uhr einen Vortrag halten zum Thema
,,Bitcoin & Co. - Finte oder Neugestaltung des Geldsystems - Was Sie tiber Kryptowéhrungen,
Geld und Gold wissen sollten®.

Bei dieser Gelegenheit werde ich unser gleichnamiges Buch vorstellen, dessen deutsche Ausgabe
plnktlich zur Messe erscheinen wird.

Ich wiinsche Ihnen ein frohliches Wochenende,

lhr

C/ YN [/C;@%

Claus Vogt, Chefredakteur Krisensicher Investieren

P.S.: Unterschétzen Sie die Bedeutung steigender Zinsen in den USA und die deutliche
Verschlechterung der Aktienmarkt-Technik nicht. Mehr dazu lesen Sie in der neuen Kl-Ausgabe,
die diese Woche erschienen ist.

P.P.S.: Sie wollen Woche fiir Woche tber die Borse sowie Wirtschaft informiert werden und den
kostenlosen Claus Vogt Marktkommentar direkt in Ihr Postfach bekommen, dann melden Sie sich
hier ganz einfach mit lhrer E-Mail an.

Schiitzen und mehren Sie lhr Vermdgen und testen Sie noch heute KRISENSICHER
INVESTIEREN 30 Tage kostenlos.

Claus Vogt, der ausgewiesene Finanzmarktexperte, ist zusammen mit Roland Leuschel
Chefredakteur des kritischen, unabh&ngigen und kontréren Borsenbriefs Krisensicher Investieren.

2004 schrieb er ebenfalls zusammen mit Roland Leuschel das Buch "Das Greenspan Dossier"
und die ,,Inflationsfalle. Mehr zu Claus Vogt finden Sie hier.
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Was machen eigentlich ... meine Steuergroschen? (27.10.2018)

Autor: Gotthilf Steuerzahler

Wie arbeiten eigentlich unsere Steuerschatzer?

Liebe Leserinnen und Leser,

bald ist es wieder soweit, Anfang November wird der Arbeitskreis Steuerschatzung seine
Prognose der kiinftig zu erwartenden Steuereinnahmen vorlegen, wortiber die Medien ausfihrlich
berichten werden. In den letzten Jahren gab es nur eine Richtung bei der Schatzung des
erwarteten Steueraufkommens: Die Einnahmen werden steigen. Immer neue Hochstwerte wurden
errechnet, die dann von der realen Entwicklung sogar noch tbertroffen wurden. Diesmal mehren
sich die Anzeichen, dass der Hohepunkt erreicht sein kdnnte und keine neuen Rekorde aufgestellt
werden.

Der Arbeitskreis Steuerschatzungen, der seine Ergebnisse im Mai und im November vorlegt, ist
ein Beirat beim Bundesministerium der Finanzen. Er besteht seit 1955 und soll eine moglichst
objektive Einschadtzung der Steuereinnahmen der kommenden Jahre geben. Ihm gehéren neben
dem federfuhrenden Bundesfinanzministerium das Bundeswirtschaftsministerium, finf
Wirtschaftsforschungsinstitute, das Statistische Bundesamt, die Deutsche Bundesbank, der
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, die Vertreter der
16 Landerfinanzministerien und die Bundesvereinigung der kommunalen Spitzenverbénde an.

Den Vorsitz des Arbeitskreises hat ein Vertreter des Bundesfinanzministeriums. Die Ergebnisse
der Steuerschatzung sind von grofRer Bedeutung fur die Haushaltsplanung von Bund, Landern
und Gemeinden.

Vorgehensweise des Arbeitskreises

Fur die Sitzungen des Arbeitskreises erstellen acht Mitglieder, ndmlich die
Wirtschaftsforschungsinstitute, die Bundesbank, der Sachverstandigenrat und das
Bundesfinanzministerium unabhédngig voneinander eigene Schatzvorschlage fir jede der vielen
Einzelsteuern. Diese Schatzvorschlage sind Gegenstand der Diskussion im Arbeitskreis. Der
Arbeitskreis erortert jede Steuer solange, bis ein Konsens erreicht worden ist, der von allen
mitgetragen werden kann.

Das kann lange dauern, es gibt weder einen Mehrheitsbeschluss noch eine
Durchschnittsberechnung. Auf der Grundlage der Einzelsteuerschatzungen werden dann die auf
Bund, L&nder, Gemeinden (und neuerdings auch die EU) entfallenden Einnahmen ermittelt. Den
Mitgliedern des Arbeitskreises Steuerschéatzungen wird kein verbindliches
Prognoseinstrumentarium vorgegeben. Diejenigen Mitglieder, die eigene Schatzvorschlage
erstellen, erarbeiten diese mit eigenen Methoden und Modellen.



Grol3e Bedeutung der konjunkturellen Entwicklung

Besonders wichtig fur die Téatigkeit der Steuerschatzer sind die beiden Steuern mit dem héchsten
Aufkommen. Das sind die Umsatzsteuer (erwartetes Ergebnis fiir 2018: 235 Milliarden Euro)
sowie die Lohnsteuer (voraussichtlich 206 Milliarden Euro). Diese beiden Steuern machen schon
mehr als die Halfte der gesamten j&hrlichen Steuereinnahmen aus (im laufenden Jahr
voraussichtlich 772 Milliarden Euro).

Diese beiden Steuern reagieren besonders stark auf die konjunkturelle Entwicklung. Deshalb sind
die Annahmen Uber das erwartete Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP) fiir die Tatigkeit
des Arbeitskreises von allergroRter Bedeutung. Der Arbeitskreis muss bei seinen Schatzungen
von der offiziellen Prognose der Bundesregierung uber die voraussichtliche Entwicklung des BIP
ausgehen. Die Treffsicherheit der Steuerschatzer hangt somit entscheidend vom Zutreffen der
BIP-Prognose ab.

Prognosegenauigkeit

Der Arbeitskreis Steuerschatzung bemiht sich sehr darum, mdglichst genaue Schéatzungen
vorzulegen. Im Laufe der Jahre haben sich bei vielen Steuern Erfahrungswerte
herauskristallisiert, welche eine recht genaue VVorhersage erlauben. Fiir die Mehrwertsteuer und
die Lohnsteuer lasst sich sagen, dass sie im Vergleich mit dem Wirtschaftswachstum
uberproportional zulegen. Bei gut laufender Konjunktur betrégt ihr Anstieg etwa das Doppelte
des BIP-Wachstums.

Bei vielen anderen Steuern ist die Prognose schwieriger. Bei diesen Steuern werden die Daten
uber die Kasseneingange des laufenden Jahres vorsichtig in die Zukunft fortgeschrieben.
Insgesamt ist die Prognosegenauigkeit recht gut, auch wenn in den letzten Jahren die tatsachliche
Entwicklung die Vorhersagen Ubertroffen hat. Wegen immer wieder auftretender methodischer
Zweifelsfragen fihrt der Arbeitskreis in unregelmagigen Abstanden zusétzliche
Methodensitzungen durch, insbesondere im Vorfeld von Steuerrechtsdnderungen.

Verzahnung mit der Haushalts- und Finanzplanung

Die Bundesregierung bendtigt die Zahlen aus der Steuerschatzung sowohl fur ihre Mittelfristige
Finanzplanung als auch fir die Aufstellung ihrer Haushalte. Fir die Lander und Gemeinden gilt
dies ebenfalls. Deshalb sind die Zeitpunkte flr die Sitzungen des Arbeitskreises so gewéhlt, dass
sie in den Haushaltskreislauf passen. Die Schatzung im Mai erlaubt es, abgesicherte Zahlen in
den Haushaltsentwurf des kommenden Jahres aufzunehmen. Die Ergebnisse der
Novembersitzung machen es dann méglich, die Zahlen im Haushaltsentwurf des kommenden
Jahres nochmals anzupassen. Parallel dazu wird jeweils die Mittelfristige Finanzplanung
fortgeschrieben.



Regionalisierung der Schatzergebnisse fur die Bundeslander

Die Schatzungen flr das gesamte Bundesgebiet kdnnen nicht ohne weiteres auf die Bundesléander
oder gar die Gemeinden Ubertragen werden. Zwischen den einzelnen Bundeslandern gibt es groRRe
Unterschiede in Bezug auf die Wirtschaftskraft und das davon abhéngige Steueraufkommen. Es
muss also eine Regionalisierung vorgenommen werden. Fur diesen Zweck hat der Arbeitskreis
einen Unterausschuss gebildet, der die Besonderheiten jedes Bundeslandes berticksichtigt.

Eine Aufteilung der Schétzergebnisse auf einzelne Gemeinden ist bei der Vielzahl der
Kommunen nicht méglich. Die kommunalen Spitzenverbénde, die Mitglied im Arbeitskreis sind,
stellen den Gemeinden jedoch Informationen tber Tendenzen der Aufkommensentwicklung
beispielsweise der Lohn- und Einkommensteuer zur Verfugung, die den Finanzplanungen der
Ké&mmerer als Orientierungshilfe dienen.

Wie wird sich die Konjunktur entwickeln?

In den letzten Monaten haben sich die Zweifel gemehrt, ob sich die positive konjunkturelle
Entwicklung der letzten Jahre und damit die Rekordeinnahmen bei den Steuern weiter fortsetzen
werden. Die Bundesregierung hat ihre Einschdtzung des zukiinftigen Wirtschaftswachstums vor
dem Hintergrund von zunehmenden politischen Unsicherheiten schon etwas zuriickgenommen.

Die deutlichen Warnsignale, die inzwischen von den Finanzmérkten kommen, deuten sogar
darauf hin, dass die Wahrscheinlichkeit eines Konjunkturabschwungs deutlich zugenommen hat.
Wenn sich die Weltwirtschaft tatsachlich am Beginn eines Abschwungs befinden sollte, werden
die Steuereinnahmen deutlich hinter den Schéatzungen zurtickbleiben. Bisher war es immer so,
dass die Steuerschatzer bei anspringender Konjunktur die Entwicklung des Steueraufkommens
unterschatzten und bei einem konjunkturellen Abschwung den daraus resultierenden Einbruch
der Steuereinnahmen nicht rechtzeitig erkannten. Man wird sehen, liebe Leserinnen und Leser,
wie die Dinge sich entwickeln und ob es mit der Steuerseligkeit der 6ffentlichen Hand so weiter
geht wie bisher, sagt skeptisch

lhr
Gotthilf Steuerzahler

Dieser Text stammt aus dem kostenlosen Newsletter Claus VVogt Marktkommentar.

Claus Vogt, der ausgewiesene Finanzmarktexperte, ist zusammen mit Roland Leuschel
Chefredakteur des kritischen, unabhéngigen und kontraren Borsenbriefs Krisensicher Investieren.

Schiitzen und mehren Sie lhr Vermdgen und testen Sie noch heute KRISENSICHER
INVESTIEREN 30 Tage kostenlos.
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