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Gold - 1.800 noch im Frahjahr?

11.02.2020 | Florian Grummes

1. Rickblick

Exakt einen Tag vor Weihnachten brach der Goldpreis am 23. Dezember wie erwartet aus seinem
Konsolidierungsdreieck bei 1.480 US-Dollar nach oben aus. Dieser Befreiungsschlag setzte offensichtlich
ungeahnte Kréafte am Goldmarkt frei, so dass die folgende Rally bereits tUber die Feiertage und den
Jahreswechsel fur konstante Kursanstiege bis 1.520 US-Dollar sorgte. Im Umfeld der geopolitischen
Eskalation um die Ermordung des iranischen Generals Soleimani schossen die Goldnotierungen dann am
8.Januar 2020 mit 1.611 USD auf den héchsten Stand seit dem Méarz 2013!

In den letzten funf Wochen wurde diese kurzfristige Preisspitze mit einem Kursrickgang bis auf 1.535 USD
sowie einer Konsolidierung um das Septemberhoch bei 1.557 USD zunéchst verdaut. Bislang gelang den
Bullen mit 1.594 US-Dollar dabei nur ein tieferes Hoch. In der vergangenen Handelswoche rutschten die
Notierungen daher nochmals bis auf 1.547 US-Dollar ab, ohne dass die Baren allerdings nachhaltigen
Raumgewinn verzeichnen konnten. Vielmehr haben die Bullen die psychologische Marke von 1.600
US-Dollar weiterhin im Visier.

2. Chartanalyse Gold in US-Dollar

Calti d publi on TradingView.com, February 10, 2020 09:53:06 UTC
FX_IDC:XAUUSD, 1W 1573.90 & +3.76 (+0.24%) 0:1570.08 H: 157658 L:1568.13 C:1573.50
I [ 1800.00
| Geld Spot / U.S. Dollar, 1W, IDC
1720.00
ot 1640.00

Gold versucht aus dem

|
e 1572.90 |
L 4d 130

1480.00

/ / 1 1430.00
_— # i 1390.00

- > .
| (4 | [P o 7 / 135000

lll (g I'J 'I'LJI-"I_.,-I_ A e e
S g I NV

r 1230.00
1190.00

. 1150.00
Beginn der laufenden

Rally im August 2018 - F1110.00
7
ol CELTICGOLD ...
™
= Tiefpunkt im Dezember 2015 bei 1.045 US-Dollar 1044.00
| Stoch (23l A A Vi - Faa\ 7a N Py i\ Voo N - 79.80
/ Y / N '_\\\ | ""'\\.\. ’ ‘ ‘ Stochastik M
/ v J N J . , /| Uberkauft .0
[ e\ 4 hd R T - 0,00
I 2016 l\‘.;w Sc‘\p 2017 ‘.‘a Scl'p 2018 M;, Sf'a 2019 u.;, sep 2020 l\‘.;\y

£ TradingView

Quelle: Tradingview

Auf dem Wochenchart bemiihen sich die fest im Sattel sitzenden Goldbullen mittlerweile um den Ausbruch
aus dem im Dezember 2015 gestarteten Aufwartstrendkanal. Gelingt der Ausbruch tber die psychologische
Marke von 1.600 US-Dollar diirfte dieser Schritt vollzogen sein. Aktuell entwickelt sich bereits die sechste
Wochenkerze an der oberen Kante dieses Trendkanals.

Ein Ausbruch wiirde den bullischen Trend weiter verscharfen und sollte zu einem Anstieg in Richtung
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unserer Zielzone um 1.800 US-Dollar fiihren. Die tUberkaufte Stochastik steht einer Fortsetzung der Rally
bislang noch nicht entgegen, sondern kdnnte vielmehr in drei bis vier Wochen in den eingebetteten
superbullischen Zustand wechseln.

Der Wochenchart ist bullisch und lasst einen baldigen Ausbruch Gber 1.600 US-Dollar erwarten. Im
Anschluss sollte die Rally an Dynamik gewinnen und das parabolische Finale in diesem Friihling im Bereich
um 1.800 US-Dollar ansteuern.
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Auf dem Tageschart scheint die seit Anfang Januar laufenden Konsolidierung mittlerweile die Form eines
Dreiecks annehmen zu wollen. Demnach hatten die Bullen kurzfristig méglicherweise noch bis ca. 1.584
US-Dollar Platz. Im Anschluss wére mit einem nochmaligen Riicksetzer zu rechnen, der sich aber schon
oberhalb von 1.550 US-Dollar wieder fangen sollte. Danach wéare der Goldmarkt dann fur den Ausbruch tber
die Marke von 1.600 US-Dollar sowie die néchste Aufwéartswelle bereit.

Positiv ist das neue Kaufsignal bei der Stochastik als auch die Tatsache, dass die Béaren in der letzten
Woche kein neues Tief unterhalb von 1.535 US-Dollar zustande gebracht haben, sondern bereits bei 1547
US-Dollar wieder abgefangen wurden. Sollte Ihnen ein tieferes Tief aber doch noch gelingen, kénnte es sich
bei der gesamten Konsolidierung der letzten funf Wochen auch um eine ABC-Korrektur handeln. Kurse
deutlich unterhalb von 1.530 US-Dollar sind dabei aber nicht absehbar, sondern wirden vielmehr die
bullische Ausgangslage zunehmend in Frage stellen.

Zusammengefasst ist die Konsolidierung seit dem 8.Januar zeitlich vermutlich im letzten Drittel angelangt.
Zwei bis drei Wochen konnte sich die Konsolidierung aber noch problemlos hinziehen. Im Bereich um 1.550
- 1.555 US-Dollar kdnnte sich dabei nochmals eine letzte Einstiegschance ergeben, bevor der Goldpreis
dann mit dem Ausbruch nach oben wieder den Turbo ziinden sollte. Ein Anstieg tber 1.590 US-Dollar durfte
einen raschen Anstieg bis ca. 1.645 US-Dollar nach sich ziehen.

3. Terminmarktstruktur Gold
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Am Terminmarkt hat sich die Lage trotz der seit Anfang Juli 2019 konstant hohen Goldpreise weder
verbessert noch weiter verschlechtert. Seit dem Ausbruch tber 1.400 US-Dollar halten die kommerziellen
Handler eine exorbitant grof3e Shortposition auf den Goldfuture. Diese kumulierte Netto-Shortposition
bewegt sich in den letzten Monaten zwar oberhalb von 300.000 Kontrakten, den Anstieg bis auf 1.600
US-Dollar haben die Profis aber nicht nachhaltig zu weiteren Leerverkaufen genutzt!
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Gold Hedgers Position
— GOLD
— Gold Hedgers Position (Last = -331687)
1000 g
&
500
0
- SN R =2 100k
T - ™,
""" it O B i TN ey 50k
£y
hY
L) )
- ——— =
PRS0 s, ok £ g | b S e e y 50k
I e P =i it ‘\ _____ 'r' 100k &
— \
- Al
~, 1
\ - 150Kk
\
% ~200k
--------
s ~250k
300k
- =,
. PR q
VAR == s 350k
S W
CELTICGOLD
S -450k
\Y, B
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2008 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Quelle: Sentimenttrader

Zuletzt wurden vor einer Woche bei einem Goldpreis von 1.552 US-Dollar kumuliert 331.687 leerverkaufte
Kontrakte gezahlt.

Damit lasst sich folgendes festhalten:

¢ Die kommerzielle Shortposition gerat seit Juni 2019 immer weiter unter Wasser.

¢ Eine deutliche Ausweitung ihrer Hedges und Wetten auf fallende Goldpreise ist den kommerziellen
Héandler daher wohl nicht mehr méglich.

« Die Bullionbanken und professionellen Handler haben derzeit also die Kontrolle tiber den Goldmarkt
verloren. Es gelingt ihnen nicht mehr, die Preise mit Papiergold zu driicken!

« Die Profis spielen aber auf Zeit. Mit ihren tiefen Taschen versuchen sie, ihre Buchverluste solange wie
mdglich auszusitzen, um bei der irgendwann in diesem Jahr falligen Korrektur ihre Shortpositionen
eindecken zu kénnen (siehe 2008).

Insgesamt liefert der CoT-Report nach wie vor ein klares Verkaufssignal. Die Bereinigung des
Terminmarktes hat bislang nicht stattgefunden und wird friiher oder spater nur tber eine deutliche
Preiskorrektur von statten gehen. Zuvor kann der Goldpreis aber trotzdem auf deutliche héhere Kurse
ansteigen.

4. Sentiment Gold
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Gold Optix
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Sowohl im August/September 2019 als auch im Januar 2020 kam es bei den Sentimentdaten zu einer
kurzfristigen Ubertreibung. Dank der gestiegenen Goldpreise war die Stimmung unter den Marktteilnehmern
zu optimistisch. Eine véllig Ubertriebene Euphorie war in den letzten eineinhalb Jahren bislang aber noch
nicht zu beobachten. Es liegen daher seitens der Sentimentanalyse bislang noch keine Signale fiir eine
nachhaltige Trendwende am Goldmarkt vor. Vielmehr dirfte das groRe Finale der seit dem August 2019
laufenden Party noch bevorstehen.

Aktuell ist die Stimmung unter den Goldinvestoren zwar optimistisch, der Gold Optix hat aber noch viel Luft
nach oben.

5. Saisonalitat Gold
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Gold Seasonality
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Bis Ende Februar/Anfang Marz ist der Goldmarkt in jedem Fall vom saisonalen Muster unterstiitzt. In
bullischen Ausbruchsjahren, welches seit dem Ausbruch im Mai 2019 aktuell definitiv vorliegt, konnten die
Goldnotierungen in der Vergangenheit meist bis weit in das Friihjahr des folgenden Jahres hinein rallieren.
Daher ware das Zeitfenster Marz bis Mai fir einen wichtigen Hochpunkt am Goldmarkt pradestiniert.
Typischerweise kommt es dabei erst ganz am Ende der Aufwértswelle zu einer vélligen Ubertreibung.

Die Saisonalitat steht einem Anstieg bis 1.800 US-Dollar in den kommenden ein bis drei Monaten also nicht
im Wege.

6. Bitcoin gegen Gold
XE Currency Charts: XBT to XAU
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Quelle: XE

Fir einen Bitcoin muss man derzeit 6,34 Unzen Gold bezahlen. Andersherum gesagt kostet eine Feinunze
Gold aktuell 0,16 Bitcoin.

Im gréRBeren Bild bahnt sich beim Bitcoin/Gold-Ratio eine Entscheidung an. Seit dem Hoch im Dezember
2017 lauft das Ratio seit Uber zwei Jahren in ein grofl3es Konsolidierungsdreieck. Es fehlt nicht mehr viel und
der Bitcoin wird gegen Gold nach oben ausbrechen. Bereits in 2019 stellte der Bitcoin mit einem Plus von
Uber 92% alle anderen Anlageklasse in den Schatten.

Seit Jahresanfang betragt die Performance in der Spitze bereits atemberaubende 42,5%. Konservative
Edelmetallinvestoren sind daher gut beraten, sich von ihren mentalen Blockaden zu I6sen und beim
nachsten Kursricksetzer zumindest einen winzigen Teil ihres Vermdgens auch in Bitcoin zu diversifizieren.
Der Konig der Kryptowéhrungen dirfte auch in diesem Jahr atemberaubende Kursgewinne bringen und
Gold moglicherweise deutlich outperformen.

Grundsatzlich sollte man in beiden Asset-Klassen investiert sein. D.h. mindestens 10% und maximal 25%
seines Gesamtvermdogens sollte man in Edelmetalle (primér physisch) anlegen, wahrend man in Kryptos und
vor allem im Bitcoin mindestens 1% und maximal 5% halten sollte. Wer sich mit den Kryptowahrungen und
Bitcoin sehr gut auskennt, kann individuell sicherlich auch wesentlich héhere Prozentzahlen in Bitcoin
allokieren. Fur den normalen Anleger, der natdrlich vor allem in Aktien und Immobilien investiert ist, sind 5%
im hochspekulativen und hochvolatilen Bitcoin aber schon sehr viel.

7. Fazit und Empfehlung

Die Konsolidierung der letzten Wochen am Goldmarkt scheint zwar noch nicht hundertprozentig
ausgestanden, dennoch deutet bis zum Frihjahr alles auf einen Ausbruch tber die Marke von 1.600
US-Dollar hin. Denn obwohl der Goldpreis seit dem August 2019 ausgehend von 1.160 US-Dollar bereits um
Uber 450 US-Dollar zulegen konnte, bleiben die Bullen am Driicker und lassen den Baren kaum eine
Chance. Riicksetzer werden schnell gekauft und die Uberraschungen sind regelmaRig auf der Oberseite zu
finden.

Bis auf die miserable Lage am Terminmarkt spricht daher im 1.Quartal 2020 alles fur steigende Goldpreise.
Gelingt der Sprung uber 1.590 US-Dollar ist der Ausbruch aus dem Dreieck bzw. aus der
Konsolidierungszone im Gange. Unser Kursziel von 1.800 US-Dollar bis zum Friihjahr 2020 steht
unverandert. Auf der Unterseite sollte die Marke von 1.530 US-Dollar idealerweise nicht mehr unterschritten
werden. Langerfristig betrachtet fehlt der seit August 2018 laufenden Aufwéartsbewegung nach wie vor das
parabolische Finale!
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