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Gold: Bildung eines neuen Aufwartstrends?

13.02.2017 | David Chapman

Der Goldkurs ist in dieser Woche gestiegen, obwohl auch der US-Dollar-Index Gewinne verzeichnete. Wir
sehen darin ein positives Zeichen. Gold scheint einen ansteigenden Trendkanal zu bilden. Ein Aufwértstrend
ist definiert als Abfolge héherer Hochs und hoherer Tiefs. Bislang haben wir nur einen Kursriicksetzer
gesehen, anhand dessen wir den aktuellen Aufwartstrend beurteilen kdnnen. Der erste Anstieg auf 1.220,10
$ war wahrscheinlich Welle 1, der Riickgang auf 1.179,70 $ Welle 2. Bei diesem Rucksetzer ist der Kurs
nicht unter den 50-tagigen gleitenden Durchschnitt gefallen.
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Der Goldkurs hat den 100-tagigen gleitenden Durchschnitt und den 165-tagigen, exponentiell geglatteten
Durchschnitt getestet und notierte zu Wochenschluss tber beiden Linien. Der Schliissel ware jetzt ein
Ausbruch Uber das Tief vom 7. Oktober bei 1,243,20 $. Der Hochstkurs lag letzte Woche bei 1.246,60 $.
Wenn der Kurs die 1.250-$-Linie nach oben durchbricht, sollte er miihelos bis zum nachsten Widerstand im
Bereich von 1.260-1.270 $ steigen, wo derzeit der 200-tagige gleitende Durchschnitt bei 1.266 $ liegt.

Nur ein Einbruch unter 1.220 $ wiirde das aktuelle Szenario eines Aufwartstrends andern. Wenn wir mit
unserer Einschatzung recht behalten und wir uns in der dritten Aufwartswelle befinden, kénnte der Kurs
jederzeit nach oben ausbrechen. Starker Widerstand ist bei 1.300-1.310 $ zu erwarten, doch sobald dieses
Niveau Uberschritten ist, sollte der Kurs in Richtung des Juli-Hochs 2016 bei 1.377 $ steigen.
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Die Daten zur bullischen Positionierung der Commercials gemaR des Commitments of Traders Report haben
sich im Vergleich zur Vorwoche leicht von 30% auf 31% verbessert. Wahrend sich die Zahl der
Long-Kontrakte um rund 5.000 erhéht hat, ist das Open Interest auf der Short-Seite um ca. 7.000 Kontrakte
gestiegen. Die Positionierung der Commercials bewegt sich bereits seit acht bis zehn Wochen im Bereich
von 30-32% bullisch.

Die gro3en Spekulanten (Hedgefonds, Managed Futures etc.) scheinen im Bereich von 67-69% bullisch
festzustecken. Dieses Verhaltnis blieb in der letzten Woche unverandert bei 69%, obwohl das Open Interest
auf der Long-Seite um rund 4.000 und auf der Short-Seite um rund 6.000 Kontrakte erhéht wurde. Die Werte
sind alle recht neutral, aber es gibt keine Anzeichen dafiir, dass die Commercials wieder bearisher werden.
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Wenn wir den Wochenchart fir Gold betrachten, sind wir zuversichtlich, dass das im Dezember 2015
verzeichnete Tief &uBerst wichtig war. Ganz gleich, auf welche Weise wir die Wellen des Abwartstrends von
September 2011 bis Dezember 2015 z&hlen - dem Tief kommt in jedem Fall groRe Bedeutung zu. Die
Entwicklung der seither verzeichneten Kursgewinne legt die Schlussfolgerung nahe, dass es sich um eine
Korrektur des langen Abwartstrends von 2011-2015 handelt.

Welle A wurde bei 1.377,50 $ beendet und es ist gut méglich, dass Welle B bei 1.124,30 $ endete. C-Wellen
koénnen auRerst stark ausfallen - sie sollte den Kurs bis zum Hoch von 2011 bei mehr als 1.900 $ befordern.
Ein minimales Kursziel ware ein Anstieg bis auf 1.875 $. In einem optimistischeren Szenario kénnte der
Goldpreis auch auf 2.250 $ klettern.

Eine Sorge besteht darin, dass nach diesem Szenario mit einem ebenso heftigen Kurssturz zu rechnen
ware, wenn die C-Welle abgeschlossen ist. Doch dieser Punkt liegt noch in unbestimmter Zukunft. Wir
werden Sie informieren, wenn wir glauben, dass der Markt ein Top bildet. Vergessen Sie nicht, dass Gold
und Silber eher zu abrupten Spitzen als zu Rounding Tops neigen. Am Goldmarkt kann es emotional
zugehen.
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Wenn sich Gold und der Dollarkurs entgegengesetzt entwickeln, verlauft der Goldkurs meist parallel zum
japanischen Yen. Der obenstehende Chart, der einen Zeitraum von zehn Jahren beleuchtet, kénnte nicht
eindrucksvoller sein. Wie es dem Yen ergeht, so ergeht es auch dem Goldpreis. Es ware schén, wenn die
beiden Kurse bei der Bildung von Tops und Tiefs voneinander abweichen wirde, aber so war in diesem
Zeitraum nicht. Der Hochststand im Jahr 2011 wurde von Gold und dem Yen gleichzeitig erreicht. Bei der
Bildung des Bodens von 2015 sank Gold allerdings auf ein neues Tief, der Yen jedoch nicht. Diese
Abweichung konnte auf eine kommende Trendanderung hinweisen.
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Zum Vergleich ist hier noch der Chart mit dem Goldkurs und dem US-Dollar-Index. Die Beziehung zwischen
diesen beiden Kursen ist nicht eng wie bei Gold und dem Yen, aber immerhin gut erkennbar. Wenn der
Dollar steigt, geht es fir Gold abwarts und umgekehrt. Der Goldkurs hat im Dezember 2015 einen Boden
gebildet, wahrend der Dollar gleichzeitig ein Top bildete. Als Gold im Juli 2016 seinen héchsten Stand
erreichte, befand sich der Dollar bereits am Beginn eines Aufwartstrends. Als dieser wiederum im Dezember
erneut zu sinken begann, legte Gold wieder zu.

Die Entwicklung der letzten Woche, in der sowohl Gold als auch der Dollar Kursgewinne verzeichneten, ist
nicht besonders ungewohnlich, denn es gibt viele Beispiele fiir eine parallele Entwicklung der beiden Werte.
Im Allgemeinen ist jedoch eine umgekehrte Korrelation die Regel. Die Drohungen von Prasident Trump
beziglich eines Handelskriegs mit China, Mexiko und anderen Staate kdnnten nun jedoch das Verderben
des Dollars sein und Gold zu neuen Kursgewinnen verhelfen.
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Silber testet indes den 200-tagigen gleitenden Durchschnitt. Das ist der letzte wichtige Durchschnitt, der
noch uberwunden werden muss. Sobald Silber diese Marke Uberschritten hat, liegt der nachste
Schltsselwiderstand bei 18,50 $. Daruiber und insbesondere (ber einem Kursniveau von 20 $ sind neue
Hochs bei mehr als 21,23 $ wahrscheinlich. Mégliche Kursziele liegen bei mindestens 26,75-27,00 $ und
danach bei 28 $.

Der Haken daran ist, dass Silber tiber der 16,75-$-Linie bleiben muss. Ein Einbruch unter dieses Niveau
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konnte die starke aktuelle Erholung in Frage stellen. Der Silberpreis tbernimmt meist die Fuhrung
gegeniiber dem Goldkurs und es ist erwahnenswert, dass er in dieser Woche 2,6% zugelegt hat, wahrend
Gold um 1,2% gestiegen ist. Silber liegt damit seit Jahresbeginn 12,% im Plus, Gold 7,3%. Bemerkenswert
ist in diesem Zusammenhang auch der Platinpreis, der 11,7% nach oben geklettert ist. Der Star unter den
Edelmetallen war allerdings Palladium mit einem bisherigen Kursgewinn von 14,6% im Jahr 2017.

© David Chapman
MGI Securities
www.mgisecurities.com / www.davidchapman.com
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