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Silber-Toppings
18.11.2010 | Adam Hamilton

Seit Ende der fUr die Aktienmarkte Gblichen Sommerflaute geht es dem Silberkurs blendend. Die Kaufer
kehren in Scharen an diesen hochspekulativen Markt zuriick und vergréf3ern die Gewinne maf3geblich. Die
Fed hat in der vorletzten Woche noch zuséatzlich Ol ins Feuer gegossen, als sie ihren neuesten Plan zur
geldpolitischen Expansion bekannt gab.

Im Rahmen der von der Fed ausgeldsten Rohstoff-Rally ist der Silberkurs in nur drei Handelstagen um 11,4
Prozent gestiegen! Somit ist der Silberkurs seit seinem Sommer-Tief insgesamt um 58,3 Prozent gestiegen.
Das hat ein bisschen Leben an den vernachlassigten Silbermarkt und uns hohe Aktienertrdge gebracht.

Aber keine Rally wahrt ewig, denn ungeachtet generell fallender oder steigender Kurse sind die Markte
standig von Ebbe und Flut bestimmt. Ist der Silberkurs zu schnell zu weit gestiegen und wurde dadurch in
ein Uberkauftes Territorium getrieben? Ist das das Ende der steigenden Tendenz? Viele Handler, mich
eingeschlossen, haben sich genau diese Fragen gestellt. Die beste Silber-Handelsstrategie hangt stark von
den Antworten ab.

Wenn Silbers Chancen auf eine Korrektur nach diesem vorbildlichen Anstieg gut stehen, sollten Handler
dementsprechend handeln. Im Vorfeld einer Korrektur ist es notwendig, Gewinne in bestehenden Positions
zu realisieren, keine neuen mehr zu eréffnen oder vielleicht sogar short zu gehen. So werden lhre Gewinne
zu Beginn oder vor einer Korrektur maximiert. Wenn der Silberkurs jedoch weiter steigt, ist eine Strategie in
die entgegengesetzte Richtung nattrlich am erfolgversprechendsten. Steht der Silberkurs also hun am Ende
seines Aufwaértstrends?

Ein sogenanntes Topping im Vorfeld zu erkennen ist jedoch unmdglich. Kein Sterblicher kann in die Zukunft
blicken und der Herdentrieb kann Tendenzen hervorrufen, die mit bloRem Verstand nicht nachvollziehbar
sind. Nichtsdestotrotz sollten kluge Investoren ihre Erfolgschancen im Vorfeld abwégen. Langfristiger Erfolg
an den Markten hangt von gewinnbringenden Geschaftsabschlissen ab. So werden Gewinne maximiert und
Verluste minimiert.

Auch wenn wir nicht in die Zukunft sehen kénnen, kdnnen wir die Tendenzen der letzten Jahre und Monate
betrachten. So kann man sich z.B. die Bedingungen und Voraussetzungen vergangener Toppings ansehen
und daraus Schliisse fur die momentane und kinftige Situation des Silberkurses ziehen. Je mehr Parallelen
man findet, desto grdl3er ist die Wahrscheinlichkeit, dass Silber zurzeit tatsachlich ein Topping erlebt.

Die erste Chart zeigt den groben Verlauf des Silberbullenmarktes, wobei die einzelnen Toppings mit Zahlen
versehen sind. Auch wenn dieser Bullenmarkt technisch gesehen bereits im November 2001 bei einem
Silberkurs von 4,02 Dollar begann, gab es erst im Oktober 2003 einen wirklichen Kursanstieg bis auf 4,78
Dollar. Der erste, richtige Aufschwung war geboren. Wie Sie in der Chart sehen kdénnen, gab es nicht sehr
viele Silber-Toppings, die einzelnen Aufschwiinge, die sie hervorgebracht haben, waren jedoch auf3erst
gewinnbringend.
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Die meisten Neulinge am Silbermarkt sind sich oft nicht dartiber im Klaren, dass Silberkurshéchstwerte nur
sehr rar sind. In acht Jahren gab es nur fuinf grof3e Silberpreisaufschwiinge. Der manchmal unbestandige
Silberpreis hat den Grof3teil seines Bullenmarktes in langen und langweiligen Konsolidierungen verbracht.
Wenn eine Goldkurs-Rally den Silberpreis jedoch zum Leben erweckt, stiirmen die Handler in Scharen an
diesen winzigen Markt und treiben seinen Preis in die Hohe.

Der absolute Silberkurs ist aus Handlerperspektive vdllig irrelevant. Momentan wére ein Silberkurs von 10
Dollar Anlass zur Sorge und sehr unwahrscheinlich. Im Jahr 2003, als der durchschnittliche Silberpreis bei
unter 5 Dollar lag, schienen 10 Dollar unglaublich optimistisch. Selbstverstandlich verandern sich die
Basispreise im Laufe der Zeit. Was wirklich fur Silberhandel z&ahlt ist, wie schnell ein neues Preisniveau
erreicht wird.

Wenn der Silberkurs zu schnell zu weit innerhalb einer Korrektur fallt, kommt ein Uberhang an
Verkaufspositionen zustande, der fantastische Kaufmdéglichkeiten schafft. Wenn er innerhalb eines
Aufschwunges zu schnell zu weit steigt, kommt ein Uberhang an Kaufpositionen zustande und man sollte
kurzfristige Long-Positions besser schlie3en. Aber wie kann man diesen Verlauf messen? Vor vielen Jahren
entwickelte ich ein einfaches und vielsagendes Handelssystem namens Relativitat, das empirisch misst, wie
schnell ein Preis sich im Verhaltnis zu seinem momentanen Basispreis entwickelt. Mehr zu diesem Thema
kénnen Sie in meinem neuesten Essay Relativity Trading erfahren.

Kurz gesagt: Jeder gleitende 200-Tages-Durchschnitt (200dma) bildet eine perfekte Basislinie. 200dmas
sind nicht inaktiv, sie bewegen sich fortwahrend, um neu etablierte Preisniveaus zu reflektieren. Dennoch
geben sie einen fabelhaften Einblick in den Kursverlauf, ohne die tagliche Volatilitdt mit einzubeziehen. Und
bei einem so volatilen Metall wie Silber ist das Chaos eigentlich stdndig vorprogrammiert! Die Relativitat
driickt den Silberkurs im Verhaltnis zu seinem 200dma aus und wird berechnet, indem man den taglichen
Silberkurs durch seinen 200dma teilt.

Das Ergebnis (oben in Hellrot) ergibt eine deutliche, horizontale Handelsspanne im Laufe des gesamten
Silberbullenmarktes. Wenn man die schwarze Linie (200dma) auf horizontaler Ebene begradigen wirde und
den Silberkursverlauf in Prozentsatzen im Verhaltnis zu dieser "geglatteten” Linie darstellen wiirde, wirden
Sie genau diese Handelsspanne sehen. Wenn der Silberkurs zu weit unter seine 200dma-Basislinie fallt, hat
sein Markt einen Uberhang an Verkaufspositionen, wenn er zu weit steigt hingegen einen Uberhang an
Kaufpositionen.

In der Chart stellt der Relative Silver (rSilver)-Wert von 0,96 ein Signal zum Kaufen dar. Wenn der Silberkurs
unter 96 Prozent seines 200dma fallt, stehen die Chancen auf eine neue Rally sehr gut. Das letzte Mal war
dies im Februar 2010 der Fall, als wir Silberaktien bei einem Silberpreis von circa 15 Dollar kauften und
unseren Abonnenten empfohlen, unserem Beispiel zu folgen.

19.12.2025 Seite 2/6


http://www.zealllc.com/2009/relatrad.htm

GoldSeiten.de - Gold & Silber, Minzen und Barren sowie Minengesellschaften

Die Spitze der rSilver-Handelsspanne liegt bei 1,40. Wenn der Silberpreis mehr als 40 Prozent seines
200dma ubersteigt, ist sein Markt Uberkauft. Solche Kurshéhen kdnnen sich jedoch nicht durchsetzen. In der
Chart kdnnen Sie sehen, wie selten Silber solch einen Wert erreicht. Im Vorfeld der vorletzten Woche ist das
lediglich dreimal im Laufe des Silberbullenmarktes der Fall gewesen! In allen drei Féllen waren die
Silber-Toppings die Vorboten einer bevorstehenden Korrektur.

Angesichts der iiblichen Bullenmarktwerte hatte der Silbermarkt in der vergangenen Woche einen Uberhang
an Kaufpositionen. Am Donnerstag, den 4.11., stieg der rSilver-Wert als Antwort auf den neuen monetéaren
Expansionsplan der US-Notenbank auf 1,396 (der hdchste Wert seit Marz 2008). Am Freitag, den 5. und
Montag den 8., stieg der Silberkurs sogar noch weiter, bis auf 1,417 und 1,466.

Dabei sollte man nicht vergessen, dass ein Uberhang an Kaufpositionen eine kurzzeitiges Stimmungsextrem
ist das niemand aufhalten kann. Zum ersten Mal habe ich unseren Abonnenten Investitionen in physisches
Silber im November 2001 empfohlen, als der Silberkurs bei 4,20 Dollar lag. Seitdem haben wir bereits ein
Vermogen gemacht. Da ich mich seit einem Jahrzehnt mit dem Silberkurs beschéftige, kann ich die
Ereignisse am Silbermarkt recht gut nachvollziehen. Nichtsdestotrotz kommt es sogar in den starksten
Bullenmérkten von Zeit zu Zeit vor, dass der Markt einen Uberhang an Kaufpositionen hat und zum
Stimmungsausgleich eine Korrektur bendtigt.

Bei einem rSilver-Wert von uber 1,40, ist der Silbermarkt Uberkauft. Wie die Chart beweist, ist der Silberkurs
einfach nur zu schnell zu weit gestiegen, um sich halten zu kénnen. An diesem Punkt wirde ich dieses
Essay gerne abschlie3en und lhnen sagen, dass die Chancen auf eine bevorstehende Silberpreiskorrektur
herausragend sind. Aber auch wenn die Relativitatsanalyse daftir spricht, haben andere Faktoren die
Anzeichen fur ein Silber-Topping maf3geblich verzerrt. Einer dieser Faktoren ist der momentane
Goldkursverlauf.

Was den Kursverlauf angeht, ist der Goldkurs ein kleines SchoBhiindchen. Der Silberpreis steigt nur, wenn
der Goldpreis stark genug ist, um die Handler in den Edelmetallsektor zu locken. Silber folgt immer, und
bremst den Goldkurs. Wenn Sie rGold mit rSilver vergleichen, liegt die Spitze der relativen Handelsspanne
bei 1,25. Trotz eines nominalen Rekord-Goldhdchstwertes von 1400 Dollar, hat der rGold-Wert im
momentanen Aufschwung nur einen Wert von 1,168 erreicht.

Der momentane Goldmarkt ist im Verhéaltnis zum Bullenmarktstandard nicht tberkauft! Wenn der Goldkurs
noch weiter steigt, ist die Wahrscheinlichkeit hoch, dass auch der Silberkurs steigen wird. Eine wichtige
Voraussetzung fur eine Silberkurskorrektur ist eine Goldkurskorrektur, die als Katalysator fir einen
Silbermarktexodus dient. Ohne einen recht starken Goldkursriickzug wird der Silberkurs wahrscheinlich nicht
fallen.

Dennoch ist es komisch, dass der Silbermarkt so frih innerhalb eines groRen Goldkursaufschwunges einen
so groRen Uberhang an Kaufpositionen hat, wahrend das am Goldmarkt nicht einmal annéhernd der Fall ist.
Ich bin mir nicht ganz sicher, aber der Grund dafur kdnnten die Privatinvestoren sein, die wieder an die
Markte zurlickkehren. Privatinvestoren sind am Silbermarkt zahlreich vorhanden und férdern seine Volatilitat.
Dank der Aktienpanik 2008 haben sich die meisten Privatanleger jedoch Jahre lang hinter ruhenden
Kapitalbergen versteckt. Da diese Investoren Schritt fir Schritt zurickkommen, erhdhen sie die Volatilitéat.

Da rSilver buchstablich nach einer Korrektur schreit, Gold jedoch ganz und gar nicht, mdchte ich die
Silber-Toppings nun etwas genauer unter die Lupe nehmen. Vor diesem Hintergrund habe ich mir die letzten
vier Silber-Toppings dieses Bullenmarktes angeschaut und die Zahlen mit den heutigen verglichen. Die
Tabelle zeigt einige Statistiken. Die ersten drei Silber-Toppings hehmen dabei eine Extrastellung ein, da der
vierte durch eine sehr untypische Erholung nach der Panik hervorgerufen wurde, die den Silberkurs nicht auf
neue Bullenmarkthdchstwerte trieb wie frihere Toppings.
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Pre-Top Uplegs Major Silver Toppings in Today's Secular Bull

Top Primary Upleg Daily -6wk -dwk -Z2wk -1wk -1wk Top Days
Month Upleg Months Gains Gain  Gain  Gain  Gain Vola rSilver =1.4dx

O afo4 71.5% 6.0 0.57% | 24.4% 14.7% 6.6% 58% 1l2% 1448 3
@ 5/06 | 1240% B85 0.70% | 35.0% 179% 198% B8.1%|24% 1.651 29
@ 3/08 80.5% 8.5 0.60% | 29.5% 27.1% 16.8% 8.0%| 2.8% 1.465 4

@ 11/09 | 1154% 124 | 0.45% 99% 114% 43% 37%|18% 1.294 o
8 11/10| 583% 34 0.81% | 29.1% 19.0% 17.53% 124% 24% 1.466 2

Post-Top Corrections

Top Primary Correc. Daily 41wk +2wk +dwk 46wk LG Days
Month Correc. Months Losses  Loss Loss Loss Loss Ratio =1.4x

0 4/04 -328% 1.2 -1.37% | -14.8% -251% -257% -28.0%| 2.41 3
8 5/06 -351% 11 -1.53% | -16.0% -159%|-25.0% -31.1%| 2.18 5
€ 3/08 -22.53% 19 -0.56% | -3.5% -11.6% -16.6% -12.5% 0.94 4

o 11/09 | -219% 22 049% | 96% -8.1%|-124% -43%| 109 0 F=
© 11/10 . . . . . www.ZealLLC.com &-2

Die durchschnittlichen Gewinne in den ersten Aufschwiingen, die zu den ersten drei Silber-Toppings fuhrten,
lagen innerhalb von 7 Monaten bei 92 Prozent. Seit Beginn der aktuellen Rally wurde ein Gewinn von 58,3
Prozent in 3,4 Monaten erzielt, sie ist jedoch noch nicht am Ende. Diese Rally hat sich jedoch sehr viel
schneller entwickelt. Ihr taglicher, durchschnittlicher Gewinn von 0,81 Prozent stellt den Durchschnitt der
anderen drei Aufschwiinge von 0,62 Prozent in den Schatten. Vergro3ert ein kleinerer und kiirzerer, jedoch
schnellerer Aufschwung den Uberhang an Kaufpositionen und somit das Risiko einer bevorstehenden
Korrektur?

Die nachsten vier Spalten zeigen die Gewinne in den Wochen vor den jeweiligen Toppings. Die ersten drei
Silberkursaufschwiinge verzeichneten einen durchschnittlichen sechswéchigen Gewinn von 29,6 Prozent,
wahrend unsere aktuelle Rally in sechs Wochen einen Gewinn von 29,1 Prozent erzielte. In den vier Wochen
vor dem Topping lag der durchschnittliche Gewinn bei 19,9 Prozent, in der momentanen Rally liegt der
durchschnittliche Vier-Wochen-Gewinn bei 19,0 Prozent. Diese Angaben beflrworten die Theorie eines
derzeitigen Silber-Toppings.

Ein weiteres Anzeichen dafir sind die Gewinne in den zwei Wochen vor den jeweiligen Toppings. Vor dem
Hochstwert der vergangenen Woche lagen die Silberertrége bei 17,3 Prozent, in den letzten drei
Aufschwiingen jedoch durchschnittlich nur bei 14,4 Prozent. Die Gewinne der vorletzten Woche liegen bei
unglaublich hohen 12,4 Prozent und stellen die durchschnittlichen 7,3 Prozent der vorigen Aufschwinge in
den Schatten. Angesichts dieser Zahlen scheint der Silbermarkt momentan viel Gberkaufter als in den
Wochen vor vergangenen Toppings.

Interessant ist jedoch, dass der Silberkurs auf dem Weg zu vergangenen Toppings mehr Tage Uiber dem
1,4fachen seines 200dma als momentan verbrachte: In den vergangenen Aufschwiingen lag er 5, 29 und 4
Tage darlber, in der momentanen Rally jedoch nur 2 Tage. Die 29 Tage (im Frihling 2006) nehmen dabei
eine Sonderstellung ein. Im Frihling 2006 stirmten Privatanleger zum letzten Mal scharenweise an den
Silbermarkt und trieben den Silberkurs auf 65 Prozent Uber seinen 200dma, bevor er letztendlich den Geist
aufgab! Wenn die Privatanleger wieder neuen Mut finden, kdnnte sich dieses Szenario wiederholen.

Ein weiterer interessanter Aspekt beziiglich des Silberkurses ist die Saisonbedingtheit. Silber hat sehr klare
saisonale Tendenzen (dank der saisonalen Goldkurstendenzen), wobei seine ersten drei Aufschwiinge (die
nicht durch die Panik beeinflusst wurden) im Frihling ihren Héhepunkt (Topping) erreichten. Ein
Silberhdchstwert im Herbst ware ungewdhnlich. Das ist ein weiteres Argument, das gegen eine kommende
Silberkurskorrektur spricht.

Offensichtlich ist der hohe Silberkurs der vergangenen Woche sehr ungewdhnlich. Verschiedene
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Warnsignale werden deutlich, die derzeit teilweise noch extremer sind als in vergangenen Aufschwiingen.
Andererseits gibt es einige Faktoren, die fir einen fortschreitenden Silberkursaufschwung sprechen. Wieso
ist es also so wichtig zu wissen, wann Silber ein Topping erlebt? Ganz einfach: Weil Silberkurskorrekturen so
furchtbar extrem sind.

Im Anschluss an die vergangenen drei Hochstwerte fiel der Silberkurs durchschnittlich um 30,1 Prozent in
nur 1,4 Monaten! Ich habe von vielen Privatinvestoren erfahren, die neu am Silbermarkt sind und ich denke,
dass eine Silberkurskorrektur fir einen Grof3teil von ihnen eine grof3e Hurde sein wirde. Wenn der
Silberkurs ein Drittel seines Wertes in nur sechs Wochen verliert, werden Silberaktien einfach so
ausgeldscht. Verluste von mehr als 50 Prozent sind nicht uniblich. Die unberechenbaren
Silberkurskorrekturen machen es also so wichtig, Toppings zu erkennen.

Was fangen wir also nun mit diesen vielen Signalen an? Da der Silbermarkt zweifellos Uberkauft ist, wirde
ich auf keinen Fall neue Long-Positions erdffnen, bis sich das Problem von selbst klart. Wenn Sie grof3e,
unrealisierte Gewinne in Silberaktien haben, sollten Sie diese schutzen oder den Verlust zumindest
begrenzen. Sie kdnnen ebenso Put-Optionen kaufen, um offene Positionen abzusichern oder auf einen
schnellen Silberkursriickgang spekulieren. Egal, was passiert, am Silbermarkt ist &uRerste Vorsicht geboten!

Wir bei Zeal haben vom Silberbullenmarkt seit seiner ersten Stunde profitiert. Diese Erfahrung ist
unbezahlbar, insbesondere, wenn man sich mit einem so unberechenbaren Rohstoff befasst. Die 47
Silberaktieninvestitionen, die wir in unserem Zeal Intelligence Newsletter in den vergangenen acht Jahren
vorgestellt haben, haben durchschnittliche Gewinne in Hohe von 50,3 Prozent (auf Jahresbasis
umgerechnet) erzielt! Das wére ohne unsere intensive Betrachtung des Silbermarktes und die Trennung von
Spreu und Weizen am Aktienmarkt nicht méglich gewesen, durch die wir unsere Favoriten unter den Elite-
Silberaktien gefunden haben.

Auch wenn der Silbermarkt momentan einen sehr groRen Uberhang an Kaufpositionen hat und eine
Korrektur vollkommen gerechtfertigt ware, sprechen genug andere Faktoren dagegen. Ich habe keine
Ahnung, was der Silberkurs als N&chstes tun wird. Sobald ich etwas weil3, werde ich mein Wissen mit
unseren Newsletter-Abonnenten teilen, denn sie sind es, die unsere Forschungsarbeit ermdglichen. Solange
der Silberbullenmarkt Bestand hat, werden wir ihn analysieren und nach gewinnbringenden
Handelsmdglichkeiten suchen, die wir in unseren anerkannten monatlichen und wdchentlichen Newslettern
veroffentlichen. Abonnieren Sie noch heute!

Im Endeffekt ist der Silbermarkt derzeit maf3geblich Uberkauft und die letzten Anstiege erfolgten sehr schnell.
Es gibt viele Parallelen zwischen dem momentanen Silberkursverlauf und dem Umfeld der vergangenen
Silber-Toppings. Eine Silberkurskorrektur ware wirklich keine Uberraschung. Andererseits sprechen
Faktoren, wie der fehlende Uberhang an Kaufpositionen am Goldmarkt und die saisonalen
Silberpreistendenzen, dafir, dass der Silberkursaufschwung noch etwas andauern wird. Die
zurtickkehrenden Privatinvestoren gewinnen namlich gerade neuen Mut.

Ungeachtet der Zukunftsperspektiven fir den Silberkurs missen Handler sich dartiber im Klaren sein, dass
eine Investition bei dem momentanen Marktumfeld sehr riskant ist. Handler mit Long-Positions sollten es in
Betracht ziehen, Gewinne zu realisieren oder zumindest einige ihrer Gewinne schiitzen. Au3erdem sollten
keine neuen Long-Positions eroffnet werden, bis der Uberhang an Kaufpositionen abnimmt.
Silberinvestitionen sind vielversprechend, wenn der Silberkurs steigt, die anschlieRenden Korrekturen haben
jedoch so manchen in den Ruin getrieben, der zu unvorsichtig war.

© Adam Hamilton
Copyright by Zeal Research (www.ZeallLLC.com)

Dieser Beitrag wurde exklusiv fir GoldSeiten.de tbersetzt. (Zum Original vom 12.11.2010.)

- Wie kénnen Sie nun von diesen Informationen profitieren? Wir veréffentlichen einen bejubelten monatlichen
Newsletter, Zeal Intelligence, der detailliert dariiber berichtet, wie wir die Lehren, die wir aus den Méarkten
gezogen haben, genau auf unseren Aktien und Optionshandel anwenden. Bitte betrachten Sie es fir
monatliche taktische Handelsdetails und mehr in unserem Premiumservice Zeal Intelligce zu uns zu kommen
... www.zealllc.com/subscribe.htm

- Fragen an Adam? Ich wirde mich sehr freuen, wenn Sie diese direkt an meine private Beratungsfirma
stellen. Bitte besuchen Sie www.zealllc.com/financial.htm fiir weitere Informationen.

- Gedanken, Kommentare oder Kritik? Schreiben Sie bitte an zelotes@zealllc.com. Auf Grund der
atemberaubenden und fortwahrenden Uberflutung meines E-Mail-Postfachs, bedauere ich, dass ich nicht in
der Lage bin, alle E-Mails persdnlich zu beantworten. Ich werde alle Nachrichten durchlesen und weif3 Ihr
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