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Edelmetallaktien: Starker Aufwartstrend steht
kurz bevor

31.07.2017 | Clive Maund

Die starke Erhéhung der Long-Positionen der groRen Spekulanten am Gold- und Silberterminmarkt in der
letzten Woche mag dem ein oder anderen vielleicht Sorgen bereiten, weil dadurch natirlich das Risiko einer
ungunstigen Reaktion der Edelmetallpreise steigt. Die Situation kann aber auch positiv betrachtet werden:
Vielleicht haben die grof3en Spekulanten angesichts des allméhlichen, aber kontinuierlichen Anstiegs der
Gold- und Silberkurse erkannt, dass sie einen Fehler gemacht haben, als sie im Laufe der letzten Monate die
Flucht ergriffen, und beeilen sich jetzt, ihre Positionen wieder aufzubauen.

Im Goldchart der letzten zwolf Monate kdnnen wir sehen, dass der Kurs letzte Woche nach oben aus der
Dome-Formation ausgebrochen ist - ein wichtiges Signal. Bislang ist der Ausbruch noch nicht wirklich
Uberzeugend und wir haben noch keine Bestéatigung durch den Momentum-Indikator, der sich weiterhin im
Abwartstrend befindet. Bei Silber gestaltet sich die Lage jedoch ganz anders. Wie wir gleich sehen werden,
ist der Kurs des weil3en Metalls entschieden aus einem &hnlichen Muster ausgebrochen.

Der Goldpreis néhert sich nun einer starken Widerstandszone und seinen Hochs von April und Juni, die die
héchsten Punkte der Dome-Formation bilden. Sobald er Uber dieses Niveau steigt, sollte wirklich Bewegung
in den Sektor kommen.
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Die Short-Positionen der Commercials und die Long-Positionen der gro3en Spekulanten wurden letzte
Woche zwar deutlich aufgestockt, aber sie befinden sich noch immer auf einem moderaten Niveau, das eine
grof3e Goldrally mdglich macht. Mit Sicherheit sind die Daten weit davon entfernt bearish zu sein.

12.12.2025 Seite 2/9



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

[6Cc,comex-cec) Gold,NY

Met Commitments of Futures Traders ||:| Large Spec O Small Spec B Commercial = Open Interest
350000 z = - s v 9 EO0000
I GOLD COT The Large Specs are atlast starting to be attracted by rising prices, and while their increased
300000 E f* positions do permit of a reaction, they are far from being at bearish levels. So, while a near-
E A g | A term reaction by gold is now possible, it is considered more likely thatit will continueto 550000
- { advance and very possibly accelerate, especially given that both it and silver have broken
250000 CE above Dome patterns and seasconal factors are now strongly positive.
\ 1 I - 560000
200000 4
150000 A 540000
R 3 F20000
s
SO000 4 \
FOO000
i il

250000 55/
300000 ' 3
_350000IIIII.IIIIIJ:IIIIII.IIIIIJJIIIILIIIIIJIIIIEI.IIIIIJ:IIIII:
S S S S S S S 888888888 838883888888888
N TR TR T N S TR T R A S Y A A Y A R A YA RS TSNS ST RS TRASTEN
FEEELETTLETIIIITIIIIIVIIGSFSSFIITFSSIIILLLB88885888
Charts npiled oftware North htt tpricecharts.com, current/
=== Large Speculators --- mmm COMMEPC] Q] —————— == Small Speculators -- Open
# Lang Short Bullish & Long Short Bullish Long Short Bullish  Intrest
GE/27/17 341 236,586 104,914 &9E 102 117,497 267,350 31X 47403 29,212 &2Y 453,144
07/03/17 336 221,681 127,552 63 104 131,190 235,416 30X 47362 33,930 T8 407,201
071717 385 247,637 157,377 S8R 108 147,818 221,734 40X 45455 31,799 SOE 475,669
0F/EAT 359 247,232 157.08¢4 5EE 108 153,064 225,609 do0F 44194 30,697 SO¥ 484, 204
0725417 336 220,299 129,465 63 109 148,926 352,269 37 43387 30,875 SEE 463,827

o [ILUL
-50000 : 1
-106000 | 1 ; -
| | L, i A i d
-150000 / Ya | H I/ 1
| 3 iz
200000 1 : ]

480000

4EO000

440000

420000

400000

380000

Der Silberkurs ist inzwischen mit mehr Nachdruck aus der Dome-Formation ausgebrochen, nachdem eine

Kapitulation ihn vor einigen Wochen hatte abstirzen lassen. Das weil3e Metall befindet sich nun in einer

guten Ausgangslage, um Uber seine gleitenden Durchschnittslinien und den Widerstand bei rund 18,50 $ zu

klettern, der sich aus den Hochs im Februar und April ergibt. Wie am Goldmarkt ist auch hier der

Momentum-Indikator (MACD) noch nicht aus seinem Abwartstrend ausgebrochen, aber viel fehlt dazu nicht

mehr.
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Nachdem die Short-Positionen der Commercials und die Long-Positionen der grol3en Spekulanten am
Silbermarkt vor einer Woche auf extrem bullische Werte gesunken waren, wurde in der letzten Woche nun
wieder eine leichte Erh6hung verzeichnet. Wir interpretieren das als Anzeichen dafir, dass den grof3en
Spekulanten langsam dammert, dass sie mit dem Abverkauf all ihrer Long-Kontrakte in den letzten Monaten
einen Fehler gemacht haben. Eine solche leichte Zunahme der Positionen markiert oft den Beginn eines
bedeutenden Aufwartstrends.
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Es ist sehr aufschlussreich und nitzlich, an diesem entscheidenden Punkt einen Blick auf das
Gold-Silber-Verhaltnis zu werfen. Dieses bewegt sich noch immer in der Nahe der Werte, die typischerweise
einen wichtigen Boden im gesamten Edelmetallsektor anzeigen. Fur sich genommen zeigt der Chart
unmissverstandlich, dass noch jede Menge Luft nach oben fiir die Entwicklung eines starken Bullenmarktes
ist.
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The long-term silver / gold ratio chart is most interesting as it shows
it close to levels that consistently mark important sector bottoms.
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Zuletzt wollen wir uns noch das wichtige Verhaltnis zwischen den Aktienkursen der Bergbauunternehmen im
Goldsektor und dem Goldkurs selbst ansehen, wobei die Goldproduzenten hier durch den GDX reprasentiert
werden. Dieses Verhaltnis ist wahrend der Bodenbildung eines Barenmarktes am niedrigsten, weil dann die

Angst der Anleger am grof3ten ist. Und wenn Investoren angstlich sind, ziehen sie Bullion den Aktien vor, da
sie physisches Gold als solideres Investment betrachten.

Ende 2015 kdénnen wir im Chart ein extremes Tief erkennen, welches den finalen Boden markierte. Seit Mitte
2013 bildet das Verhaltnis eine gigantische umgekehrte Schulter-Kopf-Schulter-Formation und aktuell
scheinen wir uns an einem groRartigen Einstiegspunkt fur die Aktien der Minengesellschaften zu befinden,
weil das GDX/Gold-Verhéaltnis derzeit das Tief der rechten Schulter ausbildet. Der enorme Anstieg des
Verhaltnisses im ersten Halbjahr 2016 war eine wegweisende Bewegung, die anzeigte, dass sich das Blatt
gewendet hatte und ein neuer Bullenmarkt entsteht.

Beachten Sie bitte auch, dass das Verhaltnis auf Giber 0,26 steigen muss, bevor es tiberhaupt aus dem
SKS-Muster ausbricht - und dieser Wert liegt deutlich Gber dem aktuellen Niveau. Sobald dieser Ausbruch
beendet ist, wird das Verhaltnis rasant in Richtung der eingezeichneten Widerstandszone bei 0,36-0,38
klettern. Fur die Aktienkurse der Goldunternehmen bedeutet das riesige Gewinne.
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Wir werden uns den GDX/Gold-Chart nun etwas detaillierter fir den Zeitraum der letzten zwei Jahre
ansehen, um das Timing besser bestimmen zu kénnen. Der 2-Jahreschart sieht recht dramatisch aus, denn
er zeigt den starken Anstieg des Verhaltnisses in der ersten Jahreshélfte 2016. Vergessen Sie nicht, dass
der Goldpreis damals ebenfalls deutlich zulegte - der Chart zeigt also, dass die Goldaktien in diesem
Zeitraum eine noch viel bessere Performance ablieferten. Diese eindrucksvolle Entwicklung war der Beginn
der neuen Hausse.

Im Anschluss an diese Phase starker Outperformance gegentber Goldbullion brauchten die Minenaktien
eine Pause. Aus diesem Grund konsolidierte das Verhéltnis in einer grof3en Dreiecksformation, die nun
allerdings kurz vor dem Abschluss steht. Folglich haben wir in den letzten Wochen aggressive Kéufe im
Sektor der Goldunternehmen getatigt. Der Ausbruch aus dem Konsolidierungsmuster sollte nach oben
erfolgen und zu einem starken Aufwértstrend fuhren.

Dieses Szenario wird durch die bullischen COT-Daten an den Gold- und Silberterminméarkten umso
wahrscheinlicher, nachdem die grof3en Spekulanten zuvor kapituliert und ihre Positionen im ungunstigsten
Moment aufgegeben hatten. Doch das ist ja nichts Neues.
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Schlussfolgerung: Fur den Edelmetallsektor kdnnte es kaum besser aussehen. Das kommt uns sehr
gelegen, da wir bullisch sind und mittlerweile umfassende Long-Positionen etabliert haben.

© Clive Maund
www.clivemaund.com
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