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Gold - bis zum Frihsommer leicht schwacher

19.04.2016 | Florian Grummes

1. Gold in USD
Ruckblick:

In den letzten vier Wochen hielt sich der Goldpreis ziemlich gut an den ausgegebenen Fahrplan. Zunachst
fielen die Notierungen noch bis auf 1.206 USD zurlick. Der Bereich um 1.210 USD erwies sich aber
tatsachlich als solide Unterstiitzung und die Bullen nutzten die kurzfristig GUberverkaufte Lage, um die
erwartete Erholung zunachst bis 1.246 USD in die Wege zu leiten. Im zweiten Anlauf gelang es Ihnen dann
auch bis zu den genannten 1.262 USD vorzudringen. Damit hat sich die Konsolidierung auf hohem Niveau
weiter fortgesetzt.

In der Vorwoche allerdings scheiterten die Bullen wie befiirchtet am Kreuzwiderstand bei 1.262 USD.
Seitdem rutschte der Goldpreis bereits fast 40 USD nach unten. Nun sind die Bullen klar angezahlt und das
kurzfristige Bild hat sich zugunsten der Baren verschoben. Ungeachtet der zum Wochenauftakt
angelaufenen Erholung hat sich die Wahrscheinlichkeit fir eine etwas grof3ere Korrektur damit deutlich
erhoht.

Gold in USD Monatschart:
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Auf dem logarithmischen Monatschart hat sich in den letzten vier Wochen nicht viel getan. Der Blick auf die

Monatskerzen fur Mérz und April macht bereits klar, dass wir uns in einer Konsolidierung befinden.

Gleichzeitig fallt das obere Bollinger Band (1.285 USD) weiter und hat mittlerweile das Méarz-Hoch bei 1.287

18.12.2025

Seite 2/21



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

USD erreicht. Damit ist diese Region vorlaufig nur schwer zu Uberwinden und die Bullen haben auf dem Weg
nach oben hier einen massiven Widerstand vor der Brust.

Dennoch bleibt der erfolgreiche Ausbruch aus dem Keil weiterhin das bestimmende Element. Unabhéngig
eines Rucksetzers (theoretisch bis an die Ausbruchstelle um 1.130 - 1.140 USD mdglich) musste sich der
Goldpreis auf Sicht der kommenden 10 - 24 Monaten bereits auf dem Weg in Richtung 1.500 USD befinden.

Durch die seit zwei Monaten laufende Konsolidierung kann sich der Markt Schritt fir Schritt an das neue
Preisniveau um 1.200 USD gewoéhnen. Au3erdem kdnnen die Bullen so Kraft tanken. Positiv bleibt die klare
Trendwende bei MACD-Indikator, welcher nach langer Durststrecke mit einem eindeutigen Kaufsignal auf
sehr tiefem Niveau aufwartet. Die Stochastik hingegen hat bereits die Giberkaufte Zone erreicht und mahnt
etwas zur Vorsicht.

Insgesamt kann der Monatschart zunehmend bullisch bewertet werden. Dennoch mussen die Bullen noch
deutlich mehr Kraftanstrengungen und vor allem mehr Zeit aufbringen, bevor sie das Bollinger Band nach
oben aufbiegen werden kdnnen. Auf Sicht der ndchsten Monate ist daher eine Konsolidierung zwischen
1.140 USD und 1.285 USD hochstwahrscheinlich. Erst mit einem Monatsschlusskurs unterhalb von 1.130
USD waére der Keilausbruch egalisiert.

Gold in USD Wochenchart:
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Vor allem der Wochenchart ist es, welcher weiterhin fir eine Konsolidierung bzw. Korrektur spricht. Noch
immer ist es dem Goldpreis hier nicht gelungen aus dem dreijahrigen Abwartstrendkanal auszubrechen. Die
obere Begrenzung wurde in den letzten Wochen zwar mehrmals Giberschritten, die Bullen konnten den
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Ausbruch aber nicht halten. Insgesamt tanzt der Goldpreis seit Mitte Februar um diese Linie (aktuell ca.
1.247 USD) herum, ohne dass es zu einer Entscheidung gekommen waére.

Angesichts des kirzlich erfolgten Verkaufssignals bei der Stochastik wird klar, dass es noch jede Menge Zeit
und vermutlich auch tiefere Notierungen bendtigt, bevor die Stochastik die Uberverkaufte Zone erreichen
wird. Zudem scheint dem MACD-Kaufsignal langsam aber sicher die Kraft auszugehen, denn das
dazugehdrige Histogramm dreht bereits seit mehreren Wochen nach unten. Die Indikatoren deuten also eher
fallende Kurse an, das Preisgeschehen bestétigt dies aber noch nicht.

Nach wie vor ist die altbekannte Unterstiitzungszone um 1.180 USD das erste Ziel, sollte es in den
kommenden Wochen tatsachlich zu einem Riucksetzer kommen. Knapp darunter verlauft aktuell der
Parabolic Sar Indikator (1.178 USD), welcher seit Anfang Januar im Kaufmodus ist.

Zusammengefasst ergibt sich fur den Wochenchart eine neutral bis vorsichtig barische Bewertung, welche
sich vor allem durch das Stochastik-Verkaufssignal begriinden lasst.

Gold in USD Tageschart:
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$GOLD Gold - Spot Price (EOD) CME ® StockCharts com
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Auf dem Tageschart wird die verwirrende Seitwéartsphase der letzten neun Wochen noch klarer.
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Verdachtig ist die Tatsache, dass der Goldpreis in den letzten Tagen erstmals seit Jahresbeginn wieder
unter seine 50-Tagelinie (1.232 USD) gerutscht ist. Kurzfristig scheint diese wichtige Durchschnittlinie zwar
zunéchst fir etwas Stabilisierung zu sorgen, allerdings wird sie mit jedem weiteren Test immer brichiger.
Rutscht ein Markt unter seine 50-Tagelinie, sucht er haufig nach Unterstiitzung im Bereich seiner
200-Tagelinie. Beim Goldpreis verlauft die steigende 200-Tagelinie (1.142 USD) aber noch ein gutes Stlick
entfernt. Vermutlich wird im Frihsommer eine Mischung aus fallenden Goldkursen als auch steigender
200-Tagelinie in der Gegend um 1.180 USD fiir ein Wiedersehen sorgen.

Bei den Indikatoren wurde das MACD-Verkaufssignal bisher nicht negiert und bleibt damit vorerst aktiv. Die
Stochastik hat gerade erst ein Verkaufssignal gegeben und hat noch jede Menge Luft bis zur Uberverkauften
Zone. Der RSI bewegt sich neutral.

Im Ergebnis muss der Tageschart als zunehmend bérisch eingestuft werden. Innerhalb des eingezeichneten
Abwartstrendkanals kdnnte es daher zunéchst bis ca. 1.180 USD nach unten gehen. Allerdings ist ein
linearer und zugiger Abverkauf eher unwahrscheinlich. Vielmehr dirfte die Bewegung vorerst verwirrend
bleiben und erst mit einem Tageschlusskurs unterhalb von 1.210 USD fiir kurze Zeit an Dynamik gewinnen.

Zwischen 1.180 USD und 1.190 USD sehe ich bereits Kaufkurse. Allerdings erwarte ich im weiteren Verlauf
bis zum Sommer noch ein Wiedersehen mit der 200-Tagelinie.

2. Gold/Silber-Ratio:
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Wie Ende Februar richtig und rechtzeitig vermutet, scheint das Gold/Silber-Ratio mit seinem Anstieg bis auf
knapp 84 Punkte einen wichtigen, mdglicherweise sogar langjahrigen Hochpunkt erreicht zu haben. Nach
der steile Silberrally in den letzten elf Handelstagen macht der Blick auf den Monatschart klar, dass hier
bereits die flnfjahrige Aufwartstrendlinie ansatzweise unterschritten wurde. Der Trend kippt also zugunsten

von Silber.

Das wiederum ist ein untriigliches Zeichen, dass wir uns im Anfangsstadium eines neuen
Edelmetallbullenmarktes befinden. Dabei diirfte Silber Gber das mit Abstand gro3te Potential verfigen. Wer
die Geschichte ein wenig studiert, weil3, dass eine Verzehnfachung vom aktuellen Niveau keine Absurditét
ist, sondern zwischen 1978 und 1980 in gerade einmal zwei Jahren gelang. Auch wenn Silber bis zum
Friihsommer durchaus noch einmal deutlich schwacher notieren kdénnte, bleibt es aufgrund der grof3en

Chance ein klarer physischer Kauf.
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3. CoT-Report:
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Dienstag bei einem Goldpreis von ca. 1.255 USD mit kumuliert 231.787 leerverkauften Kontrakten die grof3te
Shortposition am Goldmarkt seit dem 27.November 2012. Das ist ein starkes Warnsignal. Letztlich liegt aber
fur diesen Analysebaustein bereits seit knapp zwei Monaten ein Verkaufssignal auf dem Tisch, ohne dass
sich der Goldpreis bisher ernsthaft darum geschert hatte. Wichtig ist in diesem Zusammenhang zu
verstehen, dass wir den aktuellen Daten nicht mehr mit den "Barenmarkt"-MaRstéaben der letzten finf Jahre
begegnen kénnen.
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Der Preisanstieg war in diesem Jahr von einer massiven physischen Nachfrage durch die Gold ETFs
getrieben. Allen voran vergrof3erten sich die Bestande des SPDR Streettracks Gold ETF (Symbol GLD) seit
Dezember 2015 um fast 170 Tonnen. Die gestiegene physische Nachfrage macht es den Papierspekulanten
an der COMEX zunehmend schwer, ihre Preisdriickungsspielchen weiter zu betreiben. Dennoch wird die
hohe Shortposition einen Rucksetzer erzwingen. Ein Crash ist aber nicht zu erwarten.

4. Sentiment:

18.12.2025 Seite 10/21



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

Gold Optix
— GOLD — Gobd Optix

«GOLD:1 23309 W
»Golaopics? 1

o]

ExcessvePessimism N 1. L | S N 1 B . o I
F

Quelle: Sentimentirader vom 16.04.2016, www.sentimentrader.com |

May 1 Sep1 Jar "2 May 12 Sep "2 Jan"13 My 13 Sep"13 Jan'14 My 14 Septi4 "5 May 15 Sep™is Jari "1&

Kitco Gold Survey

Wall Street
24%

l

47%

28%

Nouira [ <%
Quelle: Kitco Gold Survey vom 15.04.2016, www.kitco.com i'.' KITCD

aios

00 pan

18.12.2025 Seite 11/21



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

Sentimentdaten vom 15.04.2016
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Die Sentimentdaten prasentieren sich weiterhin ausgewogen bzw. neutral. Lediglich die Goldminenaktien
verzeichneten in den letzten zwei Wochen extrem Ubertriebene Optimismuswerte. Die wdchentliche
Kitco-Umfrage bringt hingegen die Erkenntnis, dass die Profis zunehmend skeptisch bzw. béarisch eingestellt
sind, wahrend die Kleinanleger (wie fast immer) mehrheitlich eine deutlich bullische Erwartungshaltung fir
den Goldpreis haben. Insgesamt ein neutrales Stimmungsbild.

5. Saisonalitat:
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Gold Seasonality
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Auf Sicht der nachsten drei bis vier Wochen steht der saisonale Zyklus dem Goldpreis noch nicht ernsthaft
im Wege. Ubergeordnet ist der Zeitraum von Ende Februar bis Mitte Juli aber dufRerst ungunstig. Selten sind
in dieser Phase nachhaltige Kursanstiege zu beobachten. Vielmehr dirfte sich der Goldpreis spéatestens ab
Mitte Mai in Richtung Stden bewegen, um dann im Juni und Juli die typischen Sommertiefs auszuloten. Erst
ab Anfang August dreht die Statistik hier auf stark bullisch

6. Gold in EUR

Rickblick:

In Euro gerechnet hat der Goldpreis seit dem Hoch am 4. Mérz bei 1.164 EUR bereits einen deutlich
Rucksetzer hinter sich gebracht. Praktisch den gesamten Mérz Uber fielen die Notierungen ohne grol3e

Gegenwehr bis auf ein Tief bei 1.064 EUR am 1. April. Seitdem konnte sich der Euro-Goldpreis zumindest
bis auf 1.106 EUR zwischenzeitlich erholen, bevor es in der letzten Handelswoche wieder nach unten ging.

Gold in EUR Wochenchart:
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Auf dem logarithmischen Wochenchart hat sich das Bild in den letzten Wochen klar in Richtung einer
groReren Konsolidierung/Korrektur gedreht. Der Ricksetzer im Mérz dirfte hier nur der Anfang gewesen
sein und kdnnte in eine klassische ABC-Formation fihren. Die Erholung der letzten Tage scheiterte
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jedenfalls bis dato klar an der Verbindungslinie der beiden Hochpunkte aus dem vergangenen Jahr (aktuell
ca. 1.110 EUR).

Vor allem die Indikatoren deuten weiteren Korrekturbedarf an. So steht der MACD-Indikator kurz vor einem
Verkaufssignal. Das MACD-Histogramm fallt schon seit Wochen und steht kurz davor, in die negative Zone
zu drehen. Der Stochastik-Oszillator ist hier schon einen Schritt weiter, und hat ein klares Verkaufssignal
aktiviert. Bis zur Uberverkauften Zone fehlt noch ein grof3es Stiick.

Insgesamt ergibt sich ein zunehmend bérisches Bild, welches auf Sicht der kommenden zwei Monate flr

eine weitere Abwartswelle in Richtung 1.050 - 1.060 EUR spricht. Ubergeordnet ist der Goldpreis in Euro
aber klar im Aufwartstrend und muisste nach Abschluss der laufenden Korrektur wieder nach oben drehen.

Gold in EUR Tageschart:
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Auf dem logarithmischen Tageschart hat der Goldpreis in Euro das erwartete Szenario ziemlich gut
nachvollzogen. Mit dem Ruckfall wurden bereits 50% der vorangegangenen Aufwartsbewegung korrigiert.
Das ist gesund und konstruktiv. Allerdings musste bis zum Sommer wohl auch noch die langsam steigende
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200-Tagelinie (1.033 EUR) zumindest kurz beruhrt werden. Insofern sind Kurse um 1.050 EUR durchaus
noch denkbar.

Die Indikatoren senden auf dem Tageschart aktuell in der Summe eher neutrale Signale. So hat der MACD
das Verkaufssignal bereits mit einem scharfen Fall abgearbeitet und versucht sich gerade an einem neuen
Kaufsignal. Die Stochastik hatte Anfang April die Uberverkaufte Zone erreicht und konnte sich seitdem
bereits deutlich erholen. Hier fehlt nun aber nicht mehr viel bis zur tberkauften Zone (>70). Die sich
zusammenziehenden Bollinger Béander begrenzen den Spielraum auf der Oberseite bei 1.118 EUR und auf
der Unterseite bei 1.067 EUR.

Insgesamt duirfte die Konsolidierung/Korrektur bis zum Sommer weitergehen. Ein weiterer Riicksetzer in
Richtung 1.050 EUR ist dabei wahrscheinlich.

Handelsempfehlung:

Das zuletzt genannte Kauflimit fir Unterinvestierte lautete 1.080 EUR. Dieses wurde am 1. April
unterschritten und ausgefuhrt. Das zweite Nachkauflimit unterhalb von 1.040 EUR (fiir Schnéppchenjager)
hingegen wurde noch nicht erreicht.

Da wir bis zum Sommer mit hoher Wahrscheinlichkeit noch einmal fallende Goldpreis bekommen werden,
empfiehlt sich nun fir alle ein neues Nachkauflimit bei 1.060 EUR.

7. Euro & US-Dollar
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Auf dem logarithmischen Tageschart fur den Euro gegen den US-Dollar hat sich in den letzten vier Monaten
ein Aufwartstrendkanal gebildet. Trotz der teilweise erratischen Kursspriinge zeigt der Trend klar nach oben.
Zuletzt erreicht der Euro die massive Widerstandszone um 1,1450 USD und prallte von dort aus nach unten
ab. Das dadurch aktivierte Stochastik Verkaufssignal sollte die Einheitswahrung nun zurtick zur 50-Tagelinie
(1,1183 USD) fuhren. Knapp darunter liefert das untere Bollinger Band (1,1151 USD) zusétzlich

Unterstitzung.

Der angelaufene Ricksetzer misste daher allerspatestens an der seitwartsverlaufenden 200-Tagelinie
enden. Erst unterhalb von 1,09 USD muss der Aufwértstrend ernsthaft in Frage gestellt werden. Ab Anfang
Mai bis Anfang Juli neigt der Euro saisonal betrachtet zu Schwéche. Das passt gut mit einem etwas

schwacheren Goldpreis zusammen.

8. Goldminen GDX
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Trotz stark Uberkaufter Lage und auch gegen meine persoénliche Erwartung konnten die Gold- und
Silberminenaktien in den letzten vier Wochen erneut weiter ansteigen. Nach mehrwdchiger Konsolidierung
gelang dem GDX (Market Vektor Goldminers ETF) am 8. April der Ausbruch nach oben und ein Anstieg bis
auf 23,06 USD. Wie nachhaltig dieser Ausbruch wirklich ist, wird sich aber erst in den kommenden Wochen
und Monaten herausstellen. Es ist durchaus denkbar, dass es sich hier, &hnlich wie Mitte Januar auf der
Unterseite, um einen Fehlausbruch bzw. eine Bullenfalle handelt.

Die Divergenzen beim MACD und beim RSI sind jedenfalls ein klares Warnsignal. Zudem hat die Stochastik
durch den leichten Kursriickgang der letzten Tage ziigig ein Verkaufssignal generiert. Vor allem aber macht
der extrem grof3e Abstand (29,7%) zur 200-Tagelinie (15,61 USD) eine Konsolidierung/Korrektur fast
unumganglich. Nach fast 86% Kursanstieg in weniger als drei Monaten ware eine Verschnaufpause nur
gesund.

Bereits nicht all zu weit unter dem aktuellen Kursgeschehen verlauft die Aufwartstrendlinie (ca. 21,00 USD)
seit Mitte Januar. Sollte sie unterschritten werden, durften sowohl die 50-Tagelinie (19,58 USD) als auch die
Unterstiitzungszone um 19,00 USD zligig angelaufen werden. Ein deutlich tieferer Riicksetzer wird
vermutlich vorerst oder sogar grundsatzlich nicht moglich sein. Dennoch miissen sich auch die explosiven
Minentitel immer wieder ihren langfristigen Durchschnitten annéhern. Die 200-Tagelinie verlauft aktuell aber
sogar unterhalb des 61,8%-Retracements und wird wohl erst deutlich steigen mussen, bevor sie sich mit
dem Preis fir den ETF treffen kann.

Summa summarum erhalt der Minen ETF das Pradikat abnehmend bullisch. Zu erwarten ist ein Riicksetzer,
welcher sich aber zunéchst oberhalb von ca. 19,00 USD wieder fangen sollte. Auch wenn es schwer féllt, gilt
es hier weiterhin Ruhe und Geduld zu bewahren. Im Sommer sollte sich eine Kauf- bzw.
Nachkaufgelegenheit eréffnen.

9. Zusammenfassung & Konklusion

Zusammenfassung Goldedition 18.04.2016

Gaold n USD Monatschart 1,235,080 USD  Komotdenng pwischen 1,148 und 1 3855
Gold in USD Wochenchart 1.235.80 USD  reutrsd bis versichi birtscts Baverturg
Gold in USD Tageschart 1.235.80 USD  Momesaur wird immer walmschainlicher
Gaold Volatility CBOE Index 1741 VelaSBes sol Mite Fabruar Soulich gelalen
Gold Commmitment of Trades ZILTET  Komeeocele Shorposiion el weler s
Gold Sentiment 5T Sarsmant noutral
Gold Saisonalitit Apiil Simiatsch +0 530%, Ab Witia Ml sahs ragaty
Ratlo DowJones/Gold 14,48 Ubsrgeamineier Tremcdwechse! pugunaien von Gold
Ratlo Gold/Sliber 76,03 Langhistignr Trendeeches! ugunsien Siber doulicher _e'm
Ratio Gold/tl 298 [T ——.
Ratio Gold/Rohstoffindax 367 Rohsiofe starker ais Gaid
SPDR Gold Shares Bestinde B12.481 ira B3 den et vt Wathen
Gold in EUR Wochenchart 1.096,00 EUR  ABC-morrwidur mil Dl 1 0506- 1.0806
Gold in EUR Tageschart 1.096,00 EUR  Zurdchst saiwirts darn nochmal efer
GDX Tageschart 2220USD  Oivergenzen nohmen 1y
GDX Sentimant 80 Kiaw Ui boeer Optemisms
EUR/USD Tageschart 11271 USD  Widerstard um 1,145 bt vornrst gehaiten
Eure Commmitment of Trades 55.803 Profis haten Fre Euns-Longs st redutin ;
Positiv flr den Goldpreis Megativ fir den Goldpreis
€ 2016 pro sanem KG pl'ﬂ aurum

Seit Mitte Februar konnte sich der Goldpreis auf hohem Niveau halten und tiberzeugte trotz verwirrenden
Kursmanévern und nur marginal neuen Hochs mit einem grundsatzlich bullischen Charakter. Diese
Seitwartskonsolidierung hat aber viel Kraft gekostet und vor allem jede Menge kurzfristig agierende
Spekulanten angelockt. Diese bullischen Marktteilnehmer sind allesamt erst oberhalb von 1.220 USD
eingestiegen und dirften zunehmend ungeduldig werden.

Ebenso miissten sich mittlerweile alle Investoren (auch die institutionellen), die physisch Nachholbedarf
hatten, mit Material eingedeckt haben. Gleichzeitig haben die Papier-Profis ihre Leerverkaufe immer weiter
ausgebaut. Nun beginnt in Kiirze auch noch die schwéchste saisonale Phase am Goldmarkt.

Alles zusammen ergibt ein Rezept, welches den Goldmarkt mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit nach unten
driicken wird. Spannend bleibt die Frage, wie stark der Riicksetzer ausfallen wird. Ein Erreichen der alten
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Unterstutzungszone um 1.180 USD - 1.190 USD halte ich fur gesetzt. Dartiber hinaus wirkt auch die
200-Tagelinie wie ein Magnet. Allerdings kdnnte sie auch erst im Frihsommer bei einem weiteren
Rucksetzer in die Region um 1.180 USD getestet werden. Kurse unterhalb von 1.130/1.140 USD sehe ich
nicht mehr, sondern gehe weiterhin davon aus, dass sich Gold auf dem Weg in Richtung 1.500 USD
befindet. Mit etwas Glick kann dieses Kursziel bis zum Frihjahr 2017 erreicht werden.

© Florian Grummes
www.goldnewsletter.de
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