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Eskalation - Gold steigt auf neues Allzeithoch

26.08.2019 | Markus Blaschzok

Der Goldpreis in Euro schoss am Freitag auf ein neues Allzeithoch, nachdem der Handelskrieg unvermittelt
wieder aufflammte. Die Rezessionsangste traten damit wieder in den Vordergrund, sodass der
US-Aktienindex S&P500 um 4,1% einbrach, wahrend die Renditen flr Staatsanleihen in Erwartung weiterer
Zinssenkungen noch weiter fielen.

Die Mérkte hatten urspriinglich einen ruhigen Wochenausklang erwartet, wobei das Treffen der Notenbanker
in Jackson Hole das Highlight des Tages sein sollte und die Rede von US-Notenbank-Chef Jerome Powell
im Mittelpunkt stand. Powell aulRerte sich, wie von den meisten Marktteilnehmern erwartet, zurtickhaltend bis
hawkisch. Er sah die Wirtschaft auf einem erfolgreichen Weg, womit er Trumps Forderung nach einer
Zinssenkung um 100 Basispunkte bis Jahresende eine Abfuhr erteilte.

Die Wahrscheinlichkeit einer weiteren Zinssenkung im September um 25 Basispunkte wird als sicher vom
Markt angesehen und selbst eine dritte Zinssenkung im Dezember erwartet man mit einer
Wahrscheinlichkeit von 80%. Der Goldpreis hatte den gesamten Freitag Uber die Unterstitzung bei 1.495 $
getestet, wobei sich immer mehr Verkaufsdruck aufgebaut hatte und mit Powells Rede ein Rutsch unter
diese wichtige Unterstlitzung drohte.

Dann kam jedoch Schritt um Schritt Panik an den Markten auf, nachdem China eine Anhebung der Strafzélle
fir US-Waren im Volumen von 75 Mrd. US-Dollar als Reaktion auf die US-Z6lle ankiindigte. Die Woche
davor hatte Trump neue Zélle ab dem 1. September auf Dezember verschoben, was China als Schwache
interpretiert und zu GegenmafRnahmen ermutigt haben dirfte. Diese Gegenwehr Chinas hatte der
chinesische Redakteur der Global Times Hu Xijin Stunden zuvor bereits via Twitter angekindigt:

"China hat Munition, um zuriickzuschlagen. Die USA werden den Schmerz fiihlen." Scheinbar spurte Trump
den Schmerz, denn er twitterte wutentbrannt eine Tirade und erhéhte als Gegenreaktion die bestehenden
Zolle gegen China von 25% auf 30% sowie von 10% auf 15% fur die verbleibenden 300 Mrd. an Importen ab
Dezember. Zudem wies er die in China produzierenden amerikanischen Unternehmen an unverziglich nach
Alternativen zu China zu suchen und die Produktion heim zuriick in die USA zu bringen. Aul3erdem stellte er
auf Twitter die Frage, ob US-Notenbankchef Powell oder der chinesische Prasident XI der gréfdte Feind der
USA waren.

Auf Trumps Reaktionen reagierten die Markte panisch und die Aktienmérkte gingen auf Talfahrt, wéhrend
der Goldpreis wie eine ballistische Rakete nach oben schoss. Zur Handelser6ffnung am Montagmorgen
testete der Goldpreis wieder den Widerstandsbereich mit 1.555 $, wahrend Gold in Euro ein neues
Allzeithoch bei 1.393 € erreichte. Das PPT und der ESF dirften aktuell emsig den Aktienmarkt stitzen und
den Goldpreis priigeln, um einen weiteren Anstieg dessen zu verhindern.
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Gold in Euro erreichte ein neues Allzeithoch bei 1.393 Euro je Feinunze am Montagmorgen

Als Trump nach der letzten US-Notenbanksitzung unvermittelt weitere Zélle gegen China verkiindete, zeigte
sich die letzte halbe Stunde vor der Verdffentlichung plétzlich Starke im Gold. Da die FED die Markte nur
Stunden zuvor enttduschte und der Aufwartstrend beim Gold gebrochen wurde, war dies verwunderlich.
Womaglich war Insiderhandel verantwortlich fur diesen ersten Anstieg im Vorfeld von Trumps Ankiindigung
vor einer Woche.

An diesem Freitag zeigte sich jedoch deutliche Schwéache im Vorfeld der Veréffentlichung von Powells Rede
und scheinbar hat China Trump und den Notenbankern hier einen Strich durch die Rechnung gemacht. Das
Timing Chinas fur diese Verdéffentlichung war schon bemerkenswert. Powell dirfte in etwa wie auf dem
folgenden Bild geschaut haben, nachdem er von den chinesischen Zéllen hérte, die in seiner Rede nicht
bertcksichtigt waren.

Quelle: Zerohedge - Nach Chinas Zollankiindigung wird Powell klar, dass sein vermeintlich sicherer Short
auf Gold gleich einen Margin Call auslésen wird :D

Es scheint, als wirde der Handelskrieg auch auf dem Goldmarkt gefihrt. Die Weltwirtschaft wird sich durch
die neue Eskalationsstufe verlangsamen und die Rezessionsrisiken nehmen weiter zu. Die angespannte
Lage in Hong Kong, wo die USA einen grof3en Beitrag zum Aufstand leisten, kdnnte zu weiteren
internationalen Verwerfungen fihren. Trump benétigt fir die Wiederwahl einen steigenden Aktienmarkt und
eine stabile Wirtschaft, weshalb er weiteren Druck auf die US-Notenbank austiben muss.

Trump sieht in der FED einen Feind, da diese die Zinsen wahrend seiner Amtszeit anhob und sich bis dato
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weigert, diese wieder so stark zu senken, damit der Konjunkturzyklus bis nach den Wahlen durchhéalt. Bricht
die Rezession vor den Neuwahlen offen aus, so ist Trumps Wiederwahl stark gefahrdet. Schon jetzt verliert
er an Ruckhalt, da die Agrarindustrie in den USA stark unter dem Handelskrieg leidet, viele Farmer Pleite
gehen und sich kein Ende im Handelskrieg abzeichnet.

@ Donald J. Trump & @realDonaldTrump - Aug 23, 201! o
As usual, the Fed did NOTHING! It is incredible that they can
“speak” without knowing or asking what | am daing, which will be
announced shordly, We have a very strang dollar and a very weak
Fed. | will work “brilliantly” with both, and the U.5. will do great...

Dﬂnald J Trump &

...My only guestion is, who is our bigger enemy, Jay Powell or
Chairman Xi?

57K 4:57 PM - Aug 23, 2019 i

. 36.7TK people are talking about this >
Quelle: Twitter - Donald Trump

Trump hat zwar Recht mit seiner Aussage, dass die US-Notenbank der Feind der USA ist, doch aus den
vollig verkehrten Griinden. Die US-Notenbank ist die Quelle der ungehemmten Geldvermehrung, was fiir
eine Umverteilung der Vermdgen von den Amerikanern hin zu einer kleinen elitaren Gruppe sorgt und die
US-Wirtschaft sowie die Gesellschaft langsam zerstért. Grenzenlos steigende Staatsschulden sind ein
Symptom dieser Verbrechen der Enteignung und Entrechtung am amerikanischen Volk.

Die Schulden steigen unter Trump jedoch doppelt so schnell wie unter Obama und die Zinssenkungen sind
grundsatzlich negativ fir die USA, da sie fir weitere Fehlallokationen in der Wirtschaft sorgen und eine
gesundende Bereinigung verhindern. Vor drei Wochen beschlossen Nancy Pelosi und Donald Trump erst die
Schuldenobergrenze abzuschaffen. Kein Krieg, keine Katastrophe und keine Regierung zusammen haben
den USA in den letzten einhundert Jahren nur annahernd so viel Schaden zugefiigt, wie es die private
Notenbank der USA durch das ungehemmte Drucken von Fiat-Money geschafft hat.

Weder die US-Regierung noch die FED haben jemals nur einen Cent zur Wirtschaftsleistung des Landes
beigetragen. Die US-Notenbank, die es seit 1914 gibt, ist tberflissig und sollte von Trump abgeschafft
werden, anstatt sie zur weiteren Uberschuldung der USA zu instrumentalisieren. Fiir Trumps Z6lle wird
letztlich der amerikanische Verbraucher zahlen missen. Die Zélle sind eine Konsumsteuer, die den
Ausbruch einer langst tberfélligen Rezession beschleunigen kénnen.

Beginnt die US-Notenbank heimlich ein neues QE-Programm?

Hinter den Kulissen scheint die US-Notenbank womdglich bereits MalBnahmen einzuleiten, um eine
Rezession zu verzégern. Erst auf der letzten Notenbanksitzung verkiindete US-Notenbankchef Powell, dass
man das QT-Programm, mit dem man monatlich 35 Mrd. $ an Liquiditat dem Markt entzog, nun doch zwei
Monate friiher beenden wirde.

Die wochentliche Veranderung der Notenbankbilanz zeigt jedoch plétzlich, dass die FED nun erstmals seit
Ende 2014, als man das QE Programm einstellte, wieder Staatsanleihen im Volumen von 8 Mrd. $ gekauft
hat. Dabei handelt es sich um US-Staatsanleihen mit einer Laufzeit von 7 bis 10 Jahren. Das waren die
zweitstarksten Kaufe von Anleihen dieser Laufzeit, die es jemals gab. Die Kaufe korrelieren mit einem
deutlichen Ruckgang in der Rendite zehnjahriger US-Staatsanleihen.
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Quelle: Economia Blog - Die US-Notenbankbilanz wird wieder ausgeweitet

Aktuell rentieren Staatsanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren bei nur noch 1,45% und befinden sich auf
Talfahrt, wahrend sich die Renditen in Europa langst auf Tauchgang deutlich unter null Prozent befinden.
Die Frage, die sich nunmehr nach dem Ende des QT Programm stellt, ist, ob das neue QE4 Programm
bereits hinter den Kulissen begonnen hat.

Die keynesianischen Makroklemptner in den Notenbanken wollen weiterhin Wachstum mit dem Drucken von
Papiergeld erzeugen, was jedoch unmdglich ist. Das unablassige Drucken von Geld hat nur dazu gefiihrt,
dass das reale Wirtschaftswachstum in der westlichen Welt in den letzten Dekaden zum Erliegen kam, die
Schere zwischen Arm und Reich immer weiter auseinander ging und es zu einer Destabilisierung der
Gesellschaften und Staaten kam.

Bereits zu Jahresbeginn, als die FED die Trendwende in ihrer Geldpolitik angekindigt hatte, erklarten wir
sofort, dass dies der Startschuss einer neuen Goldhausse sei und nun auf Sicht von ein bis zwei Jahren
neue QE-Programme folgen werden. Nach der Ankiindigung neuer QE-Programme seitens der EZB scheint
die FED nun auch bereits diesen Weg heimlich einzuschlagen. Dies bedeutet, dass die Zinsen noch einmal
sinken werden. Die Inflation der Geldmenge Uber die Kaufe von Staatsanleihen wird dafiir sorgen.

Irgendwann wird die Inflation jedoch auf die Konsumentenpreise durchschlagen und dann werden die Zinsen
an den Méarkten hochgehen bzw. explodieren. Die Notenbanken befinden sich in einer Falle, die sie am Ende
des Tages letztlich zu starken Zinsanhebungen zwingen wird, wenn erst die Konsumentenpreise zweistellig
ansteigen. Dies haben wir auch in unserem dieswéchigen Cartoon dargestellt, der zeigt, wie die Renditen
auf der Flucht vor der Inflation immer tiefer in bisher unbekannte Tiefen abtauchen. Doch friiher oder spéter
wird die Inflation sie treffen und die Preise hochgehen, womit dann auch die Renditen in einer Stagflation
explodieren werden.
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Die Inflation treibt die Renditen aktuell in unbekannte Tiefen, doch wird die Inflation letztlich auch daftr
sorgen, dass die Renditen explodieren werden.

Technische Analyse zu Platin
Terminmarkt zeigt sich neutral zur Vorwoche
Positionierung der spekulativen Anleger (Commitments of Traders)

Das hin und her zwischen Starke und Schwache halt immer noch an. Angebot und Nachfrage scheinen
aktuell ausgeglichen zu sein, obwohl die Investmentnachfrage sehr hoch ist. Dennoch konnte Platin nicht mit
dem Goldpreis ansteigen, was kein gutes Indiz ist.

Langfristig dirfte 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. Die Stéarke, die zeitweise immer
wieder auftaucht, ist stets gestiegener Investmentnachfrage geschuldet - dennoch schafften es die Bullen
bisher nicht den Widerstand bei 900 $ zu erreichen. Dies bleibt ein Warnsignal, dass bei der nachsten
Preiskorrektur des Goldes Platin neue Tiefs ausloten kénnte, wenn nicht vorher der langfristige Abwartstrend
gebrochen werden kann.

PLATINUM | COMMITMENTS OF TRADERS
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Die einfache Darstellung zeigt, dass sich die Position der Spekulanten nun im gelben Bereich befindet
Weitere CoT-Charts zu insgesamt 37 Futures finden Sie wochentlich aktualisiert auf
www.blaschzokresearch.de

Platin in USD: Boden bei 800 $ - bricht der Abwartstrend?

Der Platinpreis konnte bisher die Rallye am Gold- und Silbermarkt nicht nachvollziehen. Dies liegt daran,
dass Platin nicht als klassischer sicherer Hafen angesehen wird, da es kein monetéares Edelmetall ist. Platin
wird primar in der Industrie verwendet, wobei gerade Industriemetalle in einer Rezession weniger
nachgefragt werden und deren Preis real fallen dirfte.

Dies erklart warum Platin und Palladium seit Wochen diametral gegensétzlich zu Gold und Silber reagieren.
Platin und Palladium leiden als Industriemetalle bei schlechten Wirtschaftsnachrichten, wahrend Gold und
Silber bei schlechten Wirtschaftsdaten ansteigen, da Marktteilnehmer dann neue monetére Lockerungen
erwarten und sich die monetére Seite von Gold und Silber mit steigender Nachfrage ausspielen. Die
charttechnische Handelsspanne zwischen 800 $ auf der Unterseite und 900 $ auf der Oberseite dirfte beim
Platin noch einige Zeit Bestand haben. Erst wenn der langfristige Abwartstrend gebrochen wird, entspannt
sich die Lage.
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Platin lauft seit einem Jahr trendlos seitwéarts und bildet einen Boden aus

Kurzfristig kdnnten die Platinmetalle in einem rezessiven Umfeld daher weiter unter Schwéche leiden, doch
hat Platin bei einem Platin/Palladium Ratio von 0,5 die weitaus besseren Chancen. Platin stieg im Vorfeld
der Wirtschaftskrise 2008 stark an und brach dann drastisch ein, wie folgender Chart zeigt.

Dies erinnert an den bisherigen Anstieg von Palladium, das in einer neuen Wirtschaftskrise eine ahnliche
Bruchlandung hinlegen konnte. Platin ist hingegen unterbewertet und dirfte nicht mehr so stark fallen.
Ratio-Trader greifen hier unlangst beim Platin in das fallende Messer. Platin durfte langfristig zu seinem
langfristigen Mittelwert des Ratios zum Palladium zurtickkehren, weshalb Platin in etwa sechsmal besser
performen wird, als Palladium auf Sicht der ndchsten Dekade.

Charttechnisch hat sich beim Platin im letzten Jahr ein Boden bei 800 $ ausgebildet. Der Abwartstrend riickt
naher und eine Entscheidung naht. Fallt Platin im Umfeld einer Rezession unter 800 $, dann kénnte es zu
einem finalen Sell Off kommen. Wird hingegen der Abwartstrend durchbrochen, dann hat Platin das
Schlimmste hinter sich und kénnte dann vor einer neuen atemberaubenden Rallye stehen. Dieses

langfristige Kaufsignal sollte man dann auf keinen Fall verpassen. Die Chancen fiir letzteres Szenario
scheinen gut zu sein.
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Platin konnte bei 800 $ einen Boden ausbilden und ist dabei den Abwartstrend zu tberwinden

Platin in Euro: Neuer Aufwartstrend bereits gestartet?

Platin in Euro steigt bereits seit fast einem Jahr an, was priméar an der Schwéche des Euros liegt. Platin in
Euro testete das Tief von 2008 nicht mehr und dieser Chart sieht viel besser aus, als der von Platin in USD.
Platin in Euro muss nun den Widerstand bei 780 € je Feinunze zuriickerobern und sich darliber halten, damit
der neue Aufwartstrend intakt bleiben kann.

Insgesamt erwarten wir, dass der Platinpreis in den kommenden Wochen und Monaten noch sehr volatil
bleiben dirfte, da einerseits die Inflation preistreibend wirkt und andererseits das Minenangebot sowie die
Rezession preisdampfend wirken. Langfristig sind wir hingegen extrem bullisch fur Platin. Mit jeder
Hiobsbotschaft aus Wirtschaft und Politik nimmt die Wahrscheinlichkeit weiterer geldpolitischer Lockerungen
zu, sodass auch das Potenzial fiir einen Anstieg des Platinpreises stetig zunimmt.
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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 tbernommen.

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 Uibernimmt 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 fir Schaden die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
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derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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