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Update: Gold- und Silbermarkt

08.11.2011 | Clive Maund

Gold machte genau das, was wir im Update von letzter Woche vorhergesagt hatten: Es fiel kurz in den
Bereich von 1.680 $ zuriick, welchen wir als kurzfristiges Reaktionsziel definiert hatten, und anschlieRend
zog es wieder an (siehe 4-Monate-Chart unten). Seit 1.705 $ und darunter waren wir wieder K&ufer. Die
Kursgewinne von Dienstag hinterlieRen einen deutlichen bullischen Hammer im Chart, ein positives Zeichen.
Anschliel3end machte sich Gold auf den Weg zum nachsten Widerstandsniveau, was diese Woche eventuell
eine weitere Reaktion auf den Plan rufen wird. Denn die Short-Positionen der Commercials, die weiterhin
insgesamt bullisch sind, stiegen letzte Woche deutlich an.

Jede solche Reaktion sollte wiederum als Kaufgelegenheit wahrgenommen werden. Da das
"Abwartsvolumen" aber geringer als das "Aufwértsvolumen ist und Silber zudem flr neue Kursgewinne
aufgestellt ist, muss es nicht einmal zu einer Reaktion kommen. Griechenlands Ministerprasident
Papandreou hat von Herrn Sarkozy und Frau Merkel "ordentlich eins vor den Bug bekommen", weil er ihre
Plane mit seinem Referendum-Geistesblitz tber den Haufen zu werfen drohte. Da wir hier aber eine
anstandige und gediegene Webseite sind, werden wir nicht wiederholen, was sie ihm sagten. Es hat jedoch
gereicht, dass er wieder zuriick in die Reihe tanzte.
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Der Chart sieht soweit gut aus, und Gold scheint einen Besuch seiner Hochs bereit zu machen. Und was
spricht dagegen? Die politischen Fuhrer dieser Welt stecken in der Zwickmiihle; sie haben im
unnachgiebigen globalen Schuldenfiasko nur noch eine Karte in der Hand: Sie verschleppen alles, indem sie
voll auf quantitative Lockerungen (QE) setzten. Man sollte noch einmal kurz Uber diesen Begriff "Quantitative
Easing" nachdenken - fur wie idiotisch muss man die Leute halten, dass diese nicht erkennen werden, was
hinter dieser bevormundenden Sprache steckt? Wirden Sie oder ich dasselbe mit einer Maschine im
Hinterhof bewerkstelligen, dann wirden wir wegen Geldféalschung im Knast landen. Sie kénnen es heute
sogar am helllichten Tag machen - ungestért vom Goldstandard und ohne belangt zu werden.

Die Short-Positionen der Commercials und die Long-Positionen der grof3en Spekulanten stiegen im Verlauf
der letzten Woche deutlich an. Damit kénnte sich eine kurzfristige Reaktion anklindigen, doch die allgemeine
Struktur des Gold-COT bleibt positiv.
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GOLD COT O Large Spec O Small Spec B Commercial = Open Interest

Commercial short and Large Spec long positions rose significantly last week, and GEO00C
while this may portend a short-tenm reaction, [] overall the COT is still bullish.
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In den letzten ein, zwei Tagen waren einige ganz auf3er sich, weil sie furchteten, die CME werde strengere
Margin-Bestimmungen fur Terminkontrakte erlassen. Laut dieser Pressemitteilung der CME Group sind
diese Angste jedoch unbegrindet, und der Kollateralschaden der kollabierten MF Global wird minimiert.

Wie wir schon erwahnt hatten, wirde jeder Versuch, die Schulden- und Derivatkrise frontal anzugehen, zu
einer quasi sofortigen weltwirtschaftlichen Implosion filhren und katastrophale Konsequenzen haben, denn
die Schulden- und Derivatmengen haben solche Stande erreicht, dass sie vollkommen auf3er Kontrolle
geraten sind. Sie mussen abgeschrieben werden, was systemische Krampfe bedeuten wirde. Oder sie
mussen durch endlose Inflation beseitigt werden.

Den ungluckseligen Volkern zur Defizitsenkung Austeritdtsmaflinahmen zu verpassen, wird das Problem
nicht I6sen. Sie fuhrt nur zu sinkender Kapitalnutzung und Produktivitat. Zudem sinken die
Steuereinnahmen, was den Ausgleich staatlicher Bilanzen nur weiter erschwert. In dieser Hinsicht dient
Griechenland sozusagen als "Versuchskolben" - ein kleines Experiment am Rande Europas, um zu schauen,
was passiert, wenn man die Massen ausquetscht werden bis das Fass Uberlauft und der Faden reif3t. Und
was sie dort zu sehen bekommen, mogen die Politiker berhaupt nicht. Und diejenigen, die die Videos von
Gaddafis Niedergang und Tod sahen, werden vielleicht des Nachts gar kein Auge mehr zubekommen haben
und dann pl6tzlich gegen 3 Uhr morgens kerzengerade aus dem Bett gefahren sein, weil sie den l6senden
Geistesblitz hatten: Mehr QE!
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IN RUINS: the greek economy...

Die Charts der wichtigen Wahrungspaare (z.B. Dollar vs. Britisches Pfund oder Schweizer Franken)
verschleiern fiir gewohnlich den Niedergang der Fiat-Wahrungen, da alle Fiat-W&hrungen zusammen im
Wahrungsentwertungswettkampf den Bach runter gehen. Das hat enorm inflationare Auswirkungen, die den
Lebensstandard der Menschen als auch die zukiinftige Lebensqualitat gewaltig beeinflussen werden. Ein
einfaches Beispiel dafiir sind die vielen Leute, die denken, sie hatten genug fur eine anstandige
Altersvorsorge zuriickgelegt, und die jetzt einen grof3en, grasslichen Schock erleben werden. Denn sie
hatten nicht damit gerechnet, dass der Staat ihre Ersparnisse durch starke Inflation plindert (die wohl noch
deutlich anziehen wird) - nur damit er seine Schulden versteckt ausfallen lassen und eine Liquiditatskrise
und das damit einhergehende politische Chaos vermeiden kann.

Die Schwere der Situation lasst sich am Gold-Chart ablesen, wenn man diesen bis ins Jahr 2000
zurtickverfolgt. Wie wir sehen, stieg Gold gegeniiber dem US $ in etwas mehr als 10 Jahren um mehr als
das Siebenfache. Und wenn wir uns wieder vor Augen fiihren, dass Gold echtes Geld ist (dessen
intrinsischer Wert sich nicht &ndert und dessen nominale Preisschwankungen im Grunde durch
Wertschwankungen der unterschiedlichen Wahrungen bedingt sind, in denen es berechnet wird.), dann wird
auch deutlich, dass Fiat-Wahrungen wie der US $ auf dem Weg zur Wertlosigkeit sind.

Zudem steht ein Ende dieses Prozesses nicht in Aussicht. Im Gegenteil: Um das Unvermeidliche
abzuwenden, begegnet die Politik der Schuldenkrise mit noch mehr Verschuldung (Anhebung der
Verschuldungsobergrenze etc.), Finanzmarkteingriffen und - manipulation und dem Geradertcken der
Liegestihle an Deck der Titanic. Und deshalb darf man aus gutem Grund davon ausgehen, dass der stetige
Gold-Aufwartstrend anhalten und wohl nur noch an Fahrt gewinnen kann. Wie wir im folgenden Chart sehen,
kdnnte Gold jetzt sogar Uber einen langeren Zeitraum hinweg konsolidieren oder reagieren, ohne dass es
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auf absehbare Zeit seinen langfristigen Aufwartstrend verlassen wirde.
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Viele Leser werden den Katastrophenfilm "2012" gesehen haben. Nach Meinung des Verfassers ist dieser
Film sicherlich unterhaltend, aber auch der absurdeste Film, der jemals gedreht wurde - was sicher auch die
Meinung vieler Wissenschaftler ist. Und selbst wenn die im Film beschriebenen Ereignisse tatséchlich
passieren sollten, so wirde das hunderte oder tausende Jahre in Anspruch nehmen. Naturlich passen diese
Zeitrahmen nicht in die Storyboards von Hollywood. Also werden sie auf 3 Wochen runtergebrochen.

Man braucht also keine gewaltigen Tsunamis zu fiirchten, die im nachsten Jahr die Hange des Mont Everest
Uberspulen (meine Lieblingsszene ist die, wo der Monch auf einer Himalaya-Bergspitze eine gigantische
Glocke lautet, bevor er vom Tsunami erfasst wird). Firchten mussen wir allerdings den gigantischen, aul3er
Kontrolle geratenen Schulden- und Derivatetsunami, den Politiker weltweit mit einem Blizzard aus frisch
gedrucktem Geld zu bekdmpfen versuchen. Das sind die Bedingungen fir einen perfekten hyperinflationaren
Sturm, auf den wir nicht 300 Jahre warten werden missen. Er kdnnte uns im nachsten Jahr erreichen.

Silbermarkt Update

Silber machte das, was wir letzte Woche von inm erwartet hatten. Es fiel zurlick in den Bereich von 33,50 $,
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obwohl es am Dienstag sogar kurz die 32 $-Marke beriihrte. Danach ging es wie erwartet wieder nach oben.
Die Entwicklungen der vergangenen Woche sehen auf dem 4-Monate-Chart wie eine normale Reaktion aus,
die sich als bullische Flagge herausstellen kann - innerhalb eines jungen Aufwartstrends, der sich mit einem
klaren Durchbrechen des wichtigen Widerstands im Bereich von 33 $ angekindigt hatte (hier war auch das
Top des jetzt beendeten zwischenzeitlichen Korrekturmusters).

Silber macht an dieser Stelle einen guten Eindruck, fast so, als wirde es sich fir ein Durchbrechen des
50-Tage-Durchschnitts bereit machen, der Uiber der Preislinie sinkt und derzeit noch einen begrenzenden
Einfluss auslbt. Beim nachsten Aufwartstrend wird davon ausgegangen, dass Silber schnell in Richtung der
kritischeren Widerstandszone im Bereich zwischen 37,80 $ und 39,50 $ klettert, wo das gréRere Hindernis
liegt. Denn hier wird es mit dem Angebot friiherer Kaufer konfrontiert, die wahrend des letzten Einbruchs
geschropft wurden - und nach wie vor entnervt und verkaufsbereit sind, sobald sich die Kurse bessern.
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Der COT-Chart furr Silber bleibt deutlich positiv mit geringen Short-Positionen der Commercials und geringen
Long-Positionen der groRen Specs. Letzte Woche hatten sich diese Zahlen etwas verbessert.
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Langfristig bleiben die Aussichten fur Silber glanzend und zwar aus Griinden, die im Goldmarkt Update
erortert wurden. Also in aller Kiirze: Staaten und Politiker, die vor uniiberwindlichen Schuldenproblemen
stehen und in absehbarer Zukunft weiter auf QE setzen werden, um so lange wie mdglich Zeit zu schinden -
ungeachtet der inflationdren oder hyperinflationaren Folgen.
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