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THE	  single-‐most	  important	  indicator	  of	  Gold’s	  future	  price	  

Real	  Interest	  Rate	  

	  Risk	  Free	  Return	  (90-‐day	  T-‐bill)	  	  	  	  	  	  	  	  	  0.1%	  
-‐	  CPI	  (Oct	  ‘10	  vs	  Oct	  ‘09)	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  -‐1.2%	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
=	  Real	  Interest	  Rate	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  -‐1.1%	  

$100	  invested	  in	  T-‐bills	  on	  January	  1	  will	  have	  
$98.90	  in	  purchasing	  power	  on	  December	  31	  
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90	  day	  T-‐Bill	  Yield	  

Federal	  Reserve	  Balance	  Sheet	   Mortgage	  Backed	  SecuriMes	  

Financial	  InsMtuMon	  Lending	  

US	  Treasuries	  

Credit	  Market	  Liquidity	  

AIG,	  Fannie/Freddie	  Debt	  
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90	  day	  T-‐bill	  vs	  Gold	  

Gold	  Price	  
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Equity	  Market	  CapitalizaNon	  

Q	  RaMo	  Since	  1900	  

Q	  RaNo=	  
Replacement	  Cost	  (total	  debt)	  
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Gold	  above	  S&P	  500	  
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