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Long-Drop beim Gold - Entspannung im
Handelskrieg

01.07.2019 | Markus Blaschzok

Nach einer starken letzten Woche auf hohem Preisniveau startete der Goldpreis in dieser Woche mit
deutlichen Abgaben in die neue Handelswoche. In der vergangenen Handelswoche erreichte der Goldpreis
ein neues 6-Jahreshoch bei 1.439 $, durchbrach in der zweiten Wochenhélfte jedoch einen ersten
Aufwartstrend. Zum Wochenschluss wurde bereits der zweite Aufwartstrend kurzzeitig unterschritten, doch
konnten die Bullen den Goldpreis noch einmal bis auf 1.425 $ hochtreiben.

Zum Handelsbeginn in dieser Woche gab es dann einen Preisrutsch auf 1.385 $, nachdem es zu einer
Entspannung im Handelskrieg mit China kam und Trump auch aufRenpolitisch einen Erfolg bei mit seinem
ersten Besuch eines US-Préasidenten in Nordkorea verbuchen konnte. Interessant ist, dass der Kriegstreiber
gegen den Iran, Neocon John Bolton, in die Mongolei geschickt wurde, wahrend Tucker Carlson (FOX), der
Trump kurzlich 6fters personlich beraten haben soll, an Trumps Seite in Nordkorea war.

Wie wir erwartet hatten, zeigten sich die USA und China pl6tzlich verséhnlich im Handelsstreit, was viele
Marktteilnehmer schon erwartet hatten. Es soll erst einmal keine neuen Zélle geben und US-Préasident
Trump lockerte die Sanktionen gegen Huawei. Es soll nun Ausnahmen fir Geschéfte von US-Unternehmen
mit Huawei geben, solange diese nicht fiir die US-Sicherheit relevant sind.

Weiterhin soll das zweite Paket an Zdllen Gber 300 Mrd. USD erst einmal auf die lange Bank geschoben
werden, wobei die Chinesen im Gegenzug wieder US-Agrarprodukte kaufen werden. Es war sogar die Rede
von einem baldigen neuen Handelsabkommen, worauf die Markte erleichtert reagierten und die Angst vor
einer baldigen Rezession schwand.

Der eskalierte Handelsstreit mit China war einer der Hauptgrinde fur die Rallye am Goldmarkt. Nachdem die
Zolle gegen Mexiko Geschichte sind und nun auch kein Krieg gegen den Iran droht, sind die meisten
Katalysatoren der Goldrallye weggefallen. Politische Borsen haben eben kurze Beine. Die Aktienmarkte
reagierten mit einem neuen Allzeithoch auf die Fortschritte der Verhandlungen, da der Powell Put weiterhin
den Markt stutzt und die Konjunktur nun nicht Gefahr lauft kurzzeitig gegen die Wand zu fahren.

Die Pause im Handelsstreit konnte jederzeit wieder in einem offenen Gefecht enden, wenn die
Verhandlungen nicht so laufen, wie es die USA winschen, was wohl Sinn und Zweck der Ubung war und die
Chinesen nun wohl verstanden haben dirften. China braucht ein Handelsabkommen, da sich auch die
chinesische Wirtschaft weiter abkihlt. Der PMI fur China fiel aufgrund des Handelskrieges von 50,2 im Mai
auf 49,4 im Juni, was bereits auf eine Kontraktion der Wirtschaft hindeutet.

Langster Konjunkturaufschwung der Geschichte

Die US-Notenbank dirfte sich nun weniger gen6étigt fuhlen am 31. Juli bereits die Zinsen zu senken. Sollte
der als sicher geltende und bereits eingepreiste Zinsschritt nicht erfolgen, so wére dies ein kurzfristig
negatives Ereignis fiur den Goldpreis sowie die Aktienmarkte, die unter dem Powell Put kurzfristig deutlich
zulegen konnten. Powells Wartestellung wére jedoch nur ein Riickzugsgefecht, denn seit heute handelt es
sich bei dem aktuellen konjunkturellen Aufschwung um den Langsten in der Geschichte.
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Der aktuelle Konjunkturaufschwung ist der Langste in der Geschichte

Wie jeder kredit- bzw. geldmengeninduzierte Aufschwung, wird auch dieser letztlich in einer Rezession
enden. Dieser komplette Konjunkturzyklus fuf3t auf Null- und Negativzinsen, die gerade die unproduktiven
Teile der Wirtschaft gestitzt haben, die eigentlich bereits in der Rezession von 2008 héatten Bankrott gehen
missen. Die Rezession von 2008 wurde in ihrer Anfangsphase durch eine Flutung der Markte mit billigem
Geld gestoppt und ein neuer Zyklus begann im Umfeld von Null- und realen Negativzinsen sowie
QE-Programmen.

Heute ist die Weltwirtschaft durch staatliche Eingriffe fragiler denn je und es wimmelt von Zombiebanken,
Zombieunternehmen und Zombiestaaten, die es in einer freien Marktwirtschaft niemals geben wirde.

Sollte die weltweite Rezession vor den nachsten US-Wahlen beginnen, wird man die Schuld Trump und
seinen Zollen geben, womit seine Wiederwahl unwahrscheinlich wiirde. Wer auch immer ab 2021 im Weil3en
Haus sitzen wird, der wird mit der schwersten Rezession seit den 30er Jahren zu kdmpfen haben.

19.04.2024 Seite 2/9



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

Der Konjunkturzyklus neigt sich seinem unausweichlichen Ende

Die Notenbanken werden bald auf eine konjunkturelle Abkihlung mit Lockerungen der Geldpolitik reagieren,
wie FED und EZB kirzlich angekiindigt haben, was letztlich die Papierwéhrungen abwerten und den
Goldpreis ansteigen lassen wird. Wir erwarten spétestens im September Zinssenkungen in den USA und im
nachsten Jahr halten wir ein neues QE-Programm bereits fiir gut moglich.

Die kurzliche Ankiindigung Draghis, dass die Geldpolitik noch lockerer werden durfte, hat Banken und
Markteilnehmer geschockt. Diese gingen in den letzten Jahren alle davon aus, dass die EZB wie die FED
eine Zinswende vollziehen wird, was von allen Seiten wie aus einem Trommelfeuer gebetsmiihlenartig
wiederholt und propagiert wurde, wodurch man den Euro in einer Manie kurzzeitig sogar auf 1,25 $ trieb.
Diese Chance nutzten wir, um den Euro an seinem Abwartstrend zu shorten!

Ich stellte mich in den letzten Jahren alleine gegen die herrschende Marktmeinung und die Prognose
praktisch aller Analysten und Okonomen, indem ich prognostizierte, dass die schwache EU-Wirtschaft der
EZB keinen Raum fir Zinsanhebungen lassen wiirde und die EZB erst wieder Zinsen anheben wird, wenn
die Inflation aufgrund der unverantwortlich lockeren Geldpolitik der EZB durch die Decke gehen wird. Ich
behielt als einsamer Rufer in der Wiste recht und meine Abonnenten konnten auch von dieser richtigen
Prognose massiv profitieren.

Platin historisch giinstig

Die vorubergehende Beilegung des Handelskriegs und ein Andauern des aktuellen Konjunkturaufschwungs
sind gute Neuigkeiten, fur das konjunktursensible Edelmetall Platin, dass primar industrielle Verwendung
findet. Die Minenproduktion wird in 2019 voraussichtlich mit 6.400.000 Unzen auf historischem Allzeithoch
liegen, nachdem es in 2018 noch 6.115.000 Unzen waren. Die Investmentnachfrage soll hingegen stark
ansteigen, wie ETF-Zufllisse zeigen.

Waéhrend die Investmentnachfrage im Vorjahr bei lediglich 15.000 Unzen lag, soll sie 2019 bei 785.000
Unzen liegen, was an den antizyklisch agierenden Investoren liegen dirfte, so zumindest die Erwartung des
World Platinum Investment Council. Dennoch wird ein Uberschuss von 375.000 Unzen fiir 2019 erwartet,
was den Platinpreis in diesem Jahr weiter am Boden halten kdnnte.

Der Platinpreis ist aktuell historisch guinstig zu allen anderen Edelmetallen. So ist Platin mit einem
Platin/Palladium-Ratio von 0,55 historisch guinstig zum Palladium und mit einem Platin/Gold Ratio von 0,59
historisch guinstig zum Gold. Selbst zum guinstigen Silber ist der Platinpreis aktuell relativ glinstig im
historischen Vergleich, wenn es hier auch schon starkere Extrema gab. Die politischen Unsicherheiten sowie
der Wille zur Substitution des teuren Palladiums in der Industrie sind Punkte, weshalb der Platinpreis in den
nachsten Jahren ein groRes Comeback feiern kénnte mit stark steigenden Preisen.

Langfristig agierende Investoren sehen diese historische Unterbewertung und kaufen nun Platin auf Sicht
von zehn Jahren, um von einer Riickkehr zum historisch statistischen Mittelwert Gberproportional zu
profitieren. Es scheint klug zu sein die historisch niedrigen Preise beim Platin fiir langfristige antizyklische
Kéaufe zu nutzen. Einige Unzen Platin im Edelmetalldepot kdnnen langfristig eine massive Outperformance
bringen.

Sollte Platin zu seinem historischen Mittel im Verhéltnis zum Palladium zurtickkehren, so musste der
Platinpreis in den kommenden Jahren sechsmal starker ansteigen als der Palladiumpreis. Zum Gold kénnte
der Platinpreis immerhin doppelt so stark performen, weshalb Platin mit einer Beimischung von 5% zum
Edelmetalldepot eine interessante Beimischung ist.
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PLATIN / PALLADIUM RATIO

PREIS EINER UNZE PLATIN ZU EINER UNZE PALLADIUM

W

6,0
Sl PLT/PLD RATIO: 0,55
F 55
| - 5‘0
PLATIN TEUER RELATIV ZU PALLADIUM
45 4 F &5
£0 A r 4,0
|
35 - L35
30 F 30
25 4 - 25
20 4 F 20
1,5 + F 1,5
PLATIN GUNSTIG RELATIV ZU PALLADIU
1,0 4 r 1,0
05 05
1977 1979 1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
Platin ist historisch gtinstig zum Palladium
PLATIN / GOLD RATIO =
PREIS EINER UNZE PLATIN ZU EINER UNZE GOLD -
25 25
26.06.2019 PLT/XAU RATIO0: 0,59
23 1 - 23
2,1 4 - 2,1
PLATIN RELATIV TEUER ZU GOLD
1,9 1 - 1,9
1,7 - L 1,7
1,5 4 - 1,5
1,3 1 - 1,3
1,1 - 1,1
0,9 4 - 09
PLATIN RELATIV GUNSTIG ZU GOLD
0,7 - 0,7
05 0.5
1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019
Platin ist historisch giinstig zum Gold
19.04.2024 Seite 4/9



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

PLATIN / SILBER RATIO
PREIS EINER UNZE PLATIN ZU EINER UNZE SILBER
60

160
2062019 PLT/XAG RATIO 54,76
150 + 150
140 k140
130 4 130
PLATIN RELATIV TEUER ZU SILBER
120 120
110 4 110
100 { 100
90 - 20
80 I r B0
70 4 70
60 L 60
If
50 L 50
{
20 ) L z0
. PLATIN RELATIV GUNSTIG ZU SILBER
30 L 30
20 20
1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019

Der Platinpreis ist relativ giinstig zum Silber im historischen Kontext

Technische Analyse
Platin: Zweite Woche mit relativer Starke
Positionierung der spekulativen Anleger (Commitment of Traders)

Der Preis stieg zur Vorwoche um 6,2 $ und die Position der Spekulanten blieb nahezu unverandert. Dies
zeigt in dieser Woche, ebenso wie in der Vorwoche, wieder leichte relative Starke, wahrend sich in dem
kompletten Vormonat Schwéache zeigte. In diesem Jahr sahen wir oftmals den sonderlichen Wechsel
zwischen Starke und Schwache, weshalb das noch nicht viel bedeuten muss.

Mit einem CoT-Index von 74 Punkten ist das Sentiment im historischen Vergleich schon eher im
Kaufbereich. Langfristig durfte das physische Uberangebot, das wir in den letzten anderthalb Jahren sahen,
noch einige Zeit Bestand haben und sich weiterhin Schwéache in den CoT-Daten zeigen.

Das CRYV fir einen Long-Trade ist nach diesem CoT-Report wieder etwas besser geworden, doch gibt uns
die Gemengelage aktuell keinen Vorteil im Handel. Entweder man handelt diesen Markt aktuell nicht oder
nur mit wenig Einsatz auf der Longseite bei diesen relativ guten CoT-Daten. Wer nicht auf Zack ist im
Trading, der sollte voriibergehend besser die Finger vom Platin lassen.
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Der Terminmarkt zeigt, dass das Sentiment relativ barisch gestimmt ist

|BLASCHZOK

PLATINUM | COMMITMENTS OF TRADERS GlE) | RESEARCH
- NYMEX | CONTRACT SIZE: 50 OUNCES | US-DOLLAR / 0Z. | SPECULATIVE POSITION[SMALL + LARGE SPECULATORS] 2400
THOUSAND FUTURE COMTRACTS PLATINUM: 810 & '
SPECULATORS: 11.403
FIXING: 25.06.201
50 4 2.200
ro2.eee
58
r 1.8ee
40 o
F 1.68@
J‘Ii N P NIEE |
‘ T rol.408
28 1
1.28@
18 4
r1l.eee
. AN
YA L see
waw. BlaschzokResearch.de
weekly updated CoT and warehouse charls
=10 (==1]
2887 2888 2889 2e1e 2811 2812 2813 2814 2815 2816 2817 2818 2819
Die einfache Darstellung zeigt, dass sich die Position der Spekulanten nun wieder im griinen bullischen
Bereich befindet
Weitere CoT-Charts zu insgesamt 37 Futures finden Sie wochentlich aktualisiert auf
www.blaschzokresearch.de
Platin in USD: Noch in der alten Handelsspanne gefangen
Neueste Fundamentaldaten bestatigen, dass die Investmentnachfrage stark zugenommen, doch die
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Nachfrage in der Industrie gleichzeitig abgenommen hat. Trotz der massiv gestiegenen Investmentnachfrage
konnte der Ausbruch beim Gold den Platinpreis nicht mitziehen, was sehr schwach ist. Sollten die
Rezessionskréafte zunehmen, kénnten jene, die jetzt Platin spekulativ gekauft haben, dieses wieder abstoRen
bei gleichzeitig schwéacherer Industrienachfrage. Dies ist ein starkes Warnsignal dafir, dass Platin bei der
nachsten Preiskorrektur des Goldes neue Mehrjahrestiefs ausloten kdnnte.

Langfristig sind wir sehr optimistisch fur Platin, doch die fundamentale Betrachtung gepaart mit der
Schwéche der letzten zwei Jahre lasst uns auf Sicht der néchsten Wochen und Monate vorsichtig sein. Die
Unterstitzung bei 780 $ hat vorerst gehalten, doch besteht die Mdglichkeit, dass diese bricht, was
ETF-Verkaufe nach sich ziehen kénnte. Womdglich bekommt man in den kommenden Wochen und Monaten
Platin noch einmal 100 $ billiger.

Im besten Fall sehen wir Platin auf Sicht der néchsten 4-8 Wochen trendlos in der Handelsspanne zwischen
780 $ auf der Unterseite und 900 $ auf der Oberseite handeln. Fallt die Unterstiitzung bei 780 $, so ist ein
weiterer deutlicher Preisrutsch schnell moglich.
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Platin in USD hatte viermal erfolgreich die Unterstiitzung bei 780 $ getestet

Platin in Euro: Kurzfristiger Aufwartstrend aktuell noch intakt

In Euro sieht die Chartformation ahnlich aus, doch mit dem Unterschied, dass Platin aufgrund des
schwaécheren Euros nicht seitwérts handelte und stattdessen einen neuen Aufwartstrend ausgebildet hatte.

Wir furchten jedoch, dass dieser nach unten brechen kénnte in den kommenden Wochen. Einen Stop Loss
fur etwaige Longpositionen sollte man daher spéatestens bei 700 € platzieren bzw. den Bereich zwischen 710
€ und 700 € als Einstiegsmarke fur einen Trade auf fallende Notierungen nutzen, nachdem sich Schwéche
aufgebaut hat. Aufgrund der zwar guten CoT-Daten bei jedoch gleichzeitig relativer Schwéche in den
vergangenen Wochen, gibt es aktuell kein gutes Setup, dass einen Trade mit einem ausreichend guten CRV
zulassen wirde. Bedachte Investoren und Trader warten daher lieber auf eine bessere Chance.

Sollte die antizyklische Investmentnachfrage zunehmen, dann wére auf der Oberseite ein Anstieg bis an den
Widerstand bei 840 € mdglich, woflr wir die Chance aktuell eher als gering einschéatzen - kurzfristig ist
dieses Szenario aufgrund der guten CoT-Daten jedoch zu bevorzugen. Langfristig sind wir antizyklisch sehr
bullisch fur das inflationsbereinigt historisch gulinstige Platin, doch kurzfristig fehlen die nétigen Katalysatoren,
die dem Platinpreis gentigen Schub versetzen kénnten.
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Der neue mittelfristige Aufwartstrend beim Platin wird aktuell getestet

© Markus Blaschzok

Dipl. Betriebswirt (FH), CFTe
Chefanalyst GoldSilberShop.de / VSP AG
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>> Abonnieren Sie diesen wdchentlichen Marktkommentar per Email hier

Disclaimer: Diese Analyse dient ausschlie3lich der Information. Bei Zitaten ist es angemessen, auf die
Quelle zu verweisen. Die in dieser Verdffentlichung dargelegten Informationen beruhen auf sorgfaltiger
Recherche und stellen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf dar. Die gesamte Analyse und die daraus
abgeleiteten Schlussfolgerungen spiegeln die Meinung und Ansichten des Autors zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung wider und stellen in keiner Weise einen Aufruf zur individuellen oder allgemeinen
Nachbildung, auch nicht stillschweigend, dar. Handelsanregungen oder anderweitige Informationen stellen
keine Beratungsleistung und auch keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, derivativen
Finanzprodukten, sonstigen Finanzinstrumenten, Edelmetallen und -hélzern, Versicherungen sowie
Beteiligungen dar. Wir weisen darauf hin, dass beim Handel mit Wertpapieren, Derivaten und
Termingeschaften, hohe Risiken bestehen, die zu mehr als einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals
fuhren kdnnen. Jeder Leser/Kunde handelt auf eigenes Risiko und auf eigene Gefahr. Eine Haftung fur
Vermdgensschaden, die aus dieser Verdffentlichung mit méglichen Handelsanregungen resultieren, ist somit
ausgeschlossen. Eine Verpflichtung dieses Dokument zu aktualisieren, in irgendeiner Weise abzuandern
oder die Empfanger zu informieren, wenn sich eine hier dargelegte Stellungnahme, Einschatzung oder
Prognose andert oder unzutreffend wird, besteht nicht. Eine Gewahr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit
wird nicht ibernommen.

Die Verwendung von Hyperlinks auf andere Webseiten in diesem Dokument beinhaltet keineswegs eine
Zustimmung, Empfehlung oder Billigung der dort dargelegten oder von dort aus zugéanglichen Informationen.
Markus Blaschzok Gibernimmt keine Verantwortung fiir deren Inhalt oder fiir eventuelle Folgen aus der
Verwendung dieser Informationen. Des weiteren werden weder wir, noch unsere Geschéftsorgane, sowie
Mitarbeiter, eine Haftung fur Schaden die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
in sonstiger Weise, entstehen, tbernehmen. Gemaf §34b WpHG weisen wir darauf hin, dass der Autor
derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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