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Das Pferd hinter den Wagen spannen: Der
Gold-Hype

28.07.2018 | Michael Shedlock

Die Short-Positionen der Commercials in Metall-Futures nehmen ab. Aber was passiert wirklich?

Hier finden Sie den Artikel, MAJOR ALERT: Bullion Banks Covered Massive Number Of Gold & Silver
Shorts, But Here Is The Real Shocker! von King World News, den wir betrachten.

Bullionbanken sind verantwortlich

Der Titel lässt vermuten oder lässt sich zumindest so lesen, als wären die Bullionbanken verantwortlich.

Wir lesen oftmals auch gegenteilige Schlagzeilen wie "Commercials bauten ihre Short aus". Viele dieser
Artikel nehmen eine Haltung ein, im Rahmen derer den Short-Positionen die Schuld gegeben und auf
"Manipulation" plädiert wird.

Manipulation gibt es überall, sie ist jedoch nicht einseitig. Sie findet nach oben, unten und seitwärts statt.
King World News äußerte im obigen Artikel keine Manipulationsvorwürfe, doch der Titel ist aus zwei
Gründen irreführend.

1. Die Bullionbanken (kommerzielle Trader oder Marktmacher sind wohl bessere Bezeichnungen) nehmen
einfach nur die andere Seite des Handels ein, die von großen und kleinen Spekulanten eingenommen
wurde. Große und kleine Spekulanten sind die Treiber, nicht die Bullionbanken.

2. Die Bullionbanken sind abgesichert. Sie nehmen Short-Positionen gegenüber Futures ein, sind jedoch auf
die eine oder andere Weise Long-Gold. In einfachen Worten: Die Bullionbanken sind nicht wirklich
Short-Gold. Man wird sie durch einen Goldpreisanstieg nicht wirklich überraschen, da sie von vornherein
keine Netto-Short-Position einnehmen.

Die kommerziellen Trader schließen ebenfalls die Produzenten mit ein, die immer Netto-Short-Positionen
einnehmen. Der Verkauf von Futures und die Lieferung von Gold ist eine Möglichkeit ihre Goldproduktion zu
verkaufen.

Am Futuresmarkt gibt es für jede Long-Position eine Short-Position. Die Marktmacher nehmen beide Seiten
des Handels ein. CotPriceCharts stellt uns eine akkurate Darstellung der Ereignisse zur Verfügung:

/profil/286--Michael-Shedlock
https://kingworldnews.com/bullion-banks-covered-massive-number-of-gold-silver-shorts-but-here-is-the-real-shocker/
https://kingworldnews.com/bullion-banks-covered-massive-number-of-gold-silver-shorts-but-here-is-the-real-shocker/
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Gold-Futures von Juli 2017 bis Juli 2018

Freiwillige vs. unfreiwillige Handlungen

Aus Not nehmen die Marktmacher einfach die andere Seite des Handels ein. Das ist eine der
Voraussetzungen, um ein Marktmacher zu sein.

1. Seit dem 16. Januar 2018 haben die großen Spekulanten die Anzahl an Netto-Long-Kontrakten drastisch
reduziert. Insgesamt nehmen die Spekulanten weniger Long-Positionen ein als zuvor, angenommen diese
Positionen sind nicht abgesichert.

2. Die Marktmacher (Bullionbanken, wenn Sie das bevorzugen) reduzierten unweigerlich die Anzahl an
Futures-Short-Kontrakten. Aber wie ich sagte: Die Marktmacher sind abgesichert. Die Marktmacher sind im
eigentlichen Sinne "nicht weniger Short positioniert". Sie sind neutral.

Bezüglich Punkt 1 gibt es zwei Wege, wie die Netto-Long-Positionen der Spekulanten reduziert werden
können.

1A: Long-Liqudierung (Verbuchung von Gewinnen oder Verlusten).

1B: Spekulative Short-Verkäufe steigen schneller als spekulative Käufe.

Punkt 1B erklärt die aktuellen Entwicklungen am besten.

Long-Positionierung der Spekulanten seit dem 19. Juni 2018

Am 19. Juni waren die großen Spekulanten mit 202.915 Kontrakten Long. Die kleinen Spekulanten hingegen
waren Long mit 47.073 Kontrakten.

Am 18. Juli positionierten sich die großen Spekulanten mit 218.427 Kontrakten Long. Die kleinen
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Spekulanten waren mit 51.491 Kontrakten Long.

In Kombination steigerten die Spekulanten ihre Long-Positionen um 19.930 Kontrakte.

Short-Positionierung der Spekulanten seit dem 19. Juni 2018

Am 19. Juni nahmen die großen Spekulanten eine Short-Position mit 106.403 Kontrakten ein. Die kleinen
Spekulanten waren mit 29.461 Kontrakten Short.

Am 18. Juli positionierten sich die großen Spekulanten mit 160.586 Kontrakten Short. Die kleinen
Spekulanten hingegen waren Short mit 35.697 Kontrakten.

In Kombination steigerten die Spekulanten ihre Short-Positionen um 60.419 Kontrakte.

Was ist passiert?

Die Netto-Long-Positionen der Spekulanten nahmen seit dem 19. Juni um 49.489 Kontrakte ab (60.419 –
19.930).

Der Open Interest der Spekulanten stieg um 80.349 Kontrakte (60.419 + 19.930)

Stimmung

Die pessimistische Stimmung der Spekulanten nimmt zu. Die Positionen der Bullionbanken haben absolut
nichts damit zu tun!

Ist das eine "wichtige Warnung"?

Die Stimmung ist kein Zeitmechanismus. Man hätte am 1. Mai - und zu mehreren Zeitpunkten innerhalb der
letzten Jahre - bei Gold leicht dasselbe behaupten können.

Das Pferd und der Wagen

Es ist wichtig, das Pferd vor den Wagen zu spannen. Die kommerziellen Marktmacher (der Wagen)
reagieren auf das Pferd (die Spekulanten).

Die spekulative Stimmung liegt bei dem Pferd, nicht dem Wagen.

Platin

Schockierend war die Aussage "Commercials sind zum ersten Mal seit einem Jahrzehnt Long-Platin" auf
King World News. Das war tatsächlich interessant.

Aber wie bei Gold ist die richtige Betrachtungsweise wie folgt: Spekulanten sind zum ersten Mal seit einem
Jahrzehnt Netto-Short-Platin.

Platin erreichte im Juni 2011 seinen Höchststand bei 1.918 Dollar. Aktuell beläuft sich dessen Preis auf 829
Dollar. Das ist ein Rückgang von 57%.

Ist Platin eine gute Kaufgelegenheit? Das denke ich, aber anders als Gold sind Platin und Silber auch
industrielle Rohstoffe.

Werden sich die industriellen Metalle während einer weltweiten Abschwächung gut entwickeln? Wird Gold
das tun? Das weiß ich nicht. Hier können wir alle nur raten.

Eine Sache ist jedoch keine Vermutung: Platin wird nicht auf null fallen. Demnach befindet sich Platin näher
an einem wesentlichen Boden als einem wesentlichen Hoch.

Der Vorteil gegenüber Gold ist, dass es primär als monetärer und nicht als industrieller Vermögenswert
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verwendet wird.

Saisonal günstige Zeitspanne

Wir treten in eine saisonal günstige Zeitspanne für Gold ein, die üblicherweise von August bis etwa Januar
andauert.

Wenn diese Zeit erneut so abläuft, dann werden sich die Short-Gold-Spekulanten absichern. Die aktuellsten
Shorts, die noch keinen Gewinn abwerfen konnten, werden von Kursänderungen von bis zu 40 Dollar
getroffen werden.

Dasselbe könnte sich bei Platin und Silber abspielen.

Erhöhtes Risiko

Spekulanten bauen aktuell, aus welchem Grund auch immer, sowohl Short- als auch Long-Positionen aus.

Commercials haben keine Angst vor einem Short Squeeze, da sie abgesichert sind. Im Gegensatz dazu
repräsentiert die Nettozunahme der spekulativen Short-Verkäufe Shorts, die sich mit bis dato unbekannten
Gewinnen oder Verlusten absichern werden.

Ich denke, dass der Ausbau von Short-Positionen hier ein großer Fehler ist, vor allem, wenn man den
fundamentalen, makroökonomischen Hintergrund mit saisonalen Vorteilen bedenkt; aber das wird nur die
Zeit zeigen.

Schlussfolgerung

Die Short-Verkäufe der Spekulanten sind der Kernpunkt, nicht die Short-Reduzierung der Commercials.

© Michael Shedlock

Der Artikel wurde am 21. Juli 2018 auf www.mishtalk.com veröffentlicht und exklusiv für GoldSeiten
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