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In weiter Ferne: Chance auf neue
Goldhodchststande

27.07.2009 | Clive Maund

Die Chancen, dass Gold in naher Zukunft neue Hochststande erreicht, verringern sich zurzeit recht schnell,
da einflussreiche Personlichkeiten, die bisher immer die Oberhand behielten, ihre Short-Positionen drastisch
aufstocken. Unser COT-Chart zeigt, die Woche uber bis letzten Dienstag, einen starken Anstieg der
Short-Position der Commercials. In der Vergangenheit haben solche Zunahmen grof3e Reaktionen beim

Gold vorgezeichnet.

Es besteht zwar durchaus noch die Mdglichkeit, dass Gold einen kurzfristigen Vorstol3 zu seinen Hochs
unternimmt, die Wahrscheinlichkeit, dass es zu neuen Héchststéanden vorstoft ist jedoch als sehr gering zu
erachten. Und auch jeder Fortschritt in Richtung alterer Hochs wird die Short-Position der Commercial
wahrscheinlich nur noch weiter aufblahen, so dass diese immer extremeren Stande dann mit Sicherheit fur

eine heftige Reaktion garantieren.
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The Commercials are the winning team, like the top people at Goldman Sachs,
and they are clearly betting on gold not breaking out to new highs inthe _

near future, so if you have even a shred of prudence about you, you n _

won't be betting againstthem. - pg

ime to compare the peaks in gold over the past 6 months
Commercials' short positions and you will find that when

were at a high level they invariably presaged a reaction.
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Auf dem 6-Monate-Chart fur Gold kdnnen wir sehen, dass der steile Aufwértstrend (von den Tiefs Anfang
Juli) letzte Woche an einer Widerstandzone zum Erliegen kam, wobei der Aufwértstrend letzte Woche

marginal gebrochen wurde, da sich die Preise seitwarts bewegten. Auch wenn das Risiko fallender Preis
steigt - gerade weil es diese eben schon erwdhnte, omindse COT-Struktur gibt - so besteht dennoch eine

gute Chance, dass Gold ausbrechen wird und seine Hochs ansteuert.

Sollte es dazu kommen, dann halten sie nach der Short-Position der Commercial Ausschau - sollte sich
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diese aufbléhen, wovon wir ausgehen, dann wird es wohl Sinn machen, eine Umkehrposition beim Gold
einzugehen und beim Gold stéarker von long zu short umzuverteilen. Sollte Gold unmittelbar fallen, was ein
Handelstag mit starken Verlusten signalisieren wiirde, so wéare dies ein Signal, die Long-Positionen
auszudunnen.

$GOLD (Gold - Continuous Caortract (EQDT) 1N @ StockCharts.com
24-Jul-2009 Open 249.10 High 954.30 Low 247.10 Close 251.50 Chg +2.70 (+0.25%) «
& RSI(14]) 60.032
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The main point to keep in mind is that, unless it really is different this
6-month Chart time round, the cumrent COT structure precludes a hreakout to new 10
highs in the near future, and while another run at the highs may occur
W £50LD (Daily) 951,50 over the short-term, downside risk is now high and rising.
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Aktuell gibt es eine Disparitat zwischen der COT-Struktur beim Gold, die sich zunehmend béarisch entwickelt,
und beim Silber, die sich deutlich positiver entwickelt. Das liegt daran, dass Silber in viel starkerem Malf3e ein
Industriemetall ist, das sich besser entwickelt, wenn der Aktienmarkt steigt. Die Tatsache an sich, dass die
Silber-Short-Position der Commercials nicht deutlich steigt, deutet darauf hin, dass Silber auch noch weiter
steigen kdnnte und der Aktienmarkt immer noch etwas Kraft hat.
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$USD (US Dallar Index (EQD0) INDX @ StockCharts.com
24-Jul-2009 Open 7£.07 High 79.00 Low 75.60 Close 72.75 Chg -0.31 (-0.30%) -
MRSI[14) 28,91
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GOOD POINTFOR ADOLLAR RALLY TO START - a relatively
W £USD (Daily) 78, ?5 shallow downtrend has brought the dollar back to a support
=MA[ED) 30,17 level, While it is being pressured by the falling 50-day moving .,
—MALZO0) 33,77 average above, and MAY break shamly lower as a result, which
al'olurne '-""dEF would of course be good news for gold, the growing gap between
the 50 and 200-day moving averages is increasing the chances of 22
it doing the opposite and staging a significant rally soon.
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Der relativ seichte Abwartstrend der vergangenen Wochen hat den Dollar auf eine wichtige

Unterstitzungszone bei seinen Juni-Tiefs gebracht. Auch wenn er von seinem 50-Tage-Durchschnitt unter
Druck gesetzt wird und deutlich einbrechen KONNTE, so deutet die Unterstitzungskraft in diesem Bereich

und auch der ausgepréagte Abstand zwischen 50- und 200-Tage-Durchschnitt darauf hin, dass

moglicherweise eine zwischenzeitliche Umkehr einsetzten kénnte. Man kann natirlich davon ausgehen,

dass diese Umkehr mit einer negativen Umkehr bei Gold und Silber einhergehen wirde.

Zieht man all das oben Gesagte zusammen, so kdnnen wir zu folgendem Schluss kommen: Das Risiko einer
negativen Umkehr im Aktienmarkt, beim Gold, Silber und Edelmetallaktien hat in den vergangenen Tagen
deutlich zugenommen. Trotzdem gibt es bei all diesen Klassen immer noch Spielraum fiir Steigerungen und

eine nachste Aufwartsbewegung.

Sollte dies eintreten, so wirde sich aber auch die Wahrscheinlichkeit einer anschliel3end heftiger

ausfallenden Reaktion drastisch erhthen - besonders wenn wir auf die Herbstmonate zugehen. Das wird
gerade fur den Edelmetallsektor gelten, sollte sich die Short-Position der Commercials beim Gold weiter

ausweiten.

© Clive Maund
www.clivemaund.com
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