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Bitcoin - Die Konsolidierung bietet neue
Chancen

27.01.2021 | Elorian Grummes

1. Rickblick

Nach einer fulminanten Rally ab Anfang Oktober erreichte der Bitcoin am 1. Dezember fast Kurse um 20.000
USD. Trotz der stark Giberkauften Lage benétigten die Bullen jedoch nur eine knapp zweiwéchige
Verschnaufpause. Im Anschluss kam es zum erwarteten Ausbruch ber das Allzeithoch aus dem Jahre

2017.
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Der erfolgreiche Ausbruch sorgte sofort fir eine nochmalige Beschleunigung, so dass die Bitcoin-Preise bis
zum 8. Januar weiter explodierten und bis auf fast 42.000 USD ansteigen konnten. Damit hatte sich der
Bitcoin seit dem Corona-Crash innerhalb von weniger als 10 Monaten mehr als verzehnfacht! Auf das
Gesamtjahr 2020 betrachtet stellte Bitcoin so ziemlich alles in den Schatten und konnte um 318% zulegen.
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Bitcoin / U.S. Dollar - 1W - BITSTAMP

Quelle: Dan Held auf Twitter

In den letzten zwei Wochen kam es dann allerdings nicht tiberraschend zu einer Welle an
Gewinnmitnahmen, welche die Preise im Tief bis auf knapp 29.000 USD zuriickflihrten. Diese schnelle
Korrektur sorgte also fur einen Riickgang um gut 31% in gerade einmal 14 Tagen. Im grof3en Bild ist dies
allerdings nicht ungewdéhnlich. Vielmehr hat der Bitcoin in den letzten 10 Jahren unzéhlige Male derartige
korrektive Preisbewegungen gesehen. Im letzten Bullenmarkt zwischen dem Herbst 2015 und dem
Dezember 2017 kam es insgesamt zu sechs heftigen Riicksetzer, welche allesamt zwischen 29% und 38%

betrugen.
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Bitcoin Relative Volatility Similar to 2012, 2016
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Quelle: Dan Tapiero auf Twitter

Im langfristigen Vergleich ist die Volatilitat jedoch immer noch relativ niedrig. Vielmehr deutet die relative
Volatilitat daraufhin, dass die Schwankungsbreite gerade erst wieder langsam zu steigen beginnt und im
Zuge des laufenden Bullenmarktes erst noch richtig durch die Decke gehen wird.

Insgesamt befindet sich der Bitcoin seit dem Corona Crash im Méarz 2020 in einem neuen Bullenmarkt und

durfte in den kommenden 10 bis 24 Monaten noch deutlich héhere Preisregionen ansteuern. Dann werden
auch Tageschwankungen von 10.000 USD und mehr immer haufiger zu beobachten sein.

2. Chartanalyse Bitcoin in US-Dollar
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Mit dem Ausbruch Uber das Allzeithoch um 20.000 USD am 16. Dezember 2020 beschleunigte sich die seit
Marz 2020 laufende Bitcoin-Rally nochmals deutlich. Obwohl die Marktlage auf allen Zeitebenen bereits
stark Uberkauft war, verdoppelte sich der Bitcoin innerhalb der folgenden vier Wochen und erreicht am 8.
Januar 2021 ein neues Allzeithoch um 42.000 USD. Nun muss der Bitcoin diesen starken Anstieg erstmal
verdauen. Der Ruckfall bis auf knapp 29.000 USD ist daher vollkommen normal und gesund.

Aus der Perspektive des Wochencharts lasst sich ein Ende der angelaufenen Korrektur bislang allerdings
nicht erkennen. Betrachtet man die "alten" Unterstiitzungszonen sowie den tberkauften
Stochastik-Oszillator, wéare eine Ricklauf an das Ausbruchsniveau um 20.000 USD durchaus denkbar.
Dariiber hinaus gabe es zwei langjahrige Aufwartstrendlinien, die ebenfalls als mdgliche Ziele auf der
Unterseite fungieren kénnten.

Legt man die klassischen Fibonacci Retracements vom Tiefpunkt bei 3.850 USD und dem kirzlich erreichten
Hochpunkt bei 42.000 USD an, ware das 38,2% Retracement bei 27.425 USD das minimale Korrekturziel.
Kann sich der Bitcoin weiterhin oberhalb dieses Retracements halten, wéare dies ein klares Zeichen von
Starke. Auch ein nochmaliger Test der Tiefstkurse bei 29.000 USD ware dabei noch akzeptabel. Sollte das
Tief vom 22. Januar allerdings klar unterschritten werden, dirfte sich die Korrektur ausweiten. Dann werden
Kurse um 27.500 USD und tiefer bis in Richtung 20.000 USD bis 22.000 USD immer wahrscheinlicher.

Da sich der Bitcoin aber zweifelsohne in einem etablierten Bullenmarkt sowie in einem tbergeordneten
Aufwartstrend befindet, liegen die Uberraschungen grundsétzlich meist auf der Oberseite. Dabei gibt es
eigentlich nur anzumerken, dass neuerliche Kurse oberhalb von 40.000 USD wohl die Fortsetzung der
steilen Rally signalisieren wirden. In diesem Fall durften dann auch schnell Kurse um die nachste
psychologische Marke von 50.000 USD folgen.

Insgesamt ist der Wochenchart oberhalb von 20.000 USD grundsétzlich bullisch. Gleichzeitig liegen noch
keine Signale fir ein Ende des kurzlich gestarteten Ricksetzers vor. Angesichts des relativ frischen
Stochastik-Verkaufssignals besteht durchaus die Méglichkeit, dass sich die Korrektur der letzten drei
Wochen noch deutlich ausweiten wird. Kénnen die Bullen das Kursgeschehen allerdings oberhalb von
29.000 - 30.000 USD halten, kann die Rally jederzeit fortgesetzt werden.
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Auf dem Tageschart hat die Korrektur der letzten drei Wochen zwischenzeitlich bereits fur eine klar
Uberverkaufte Lage und damit fir eine erste risikoarme Einstiegschance gesorgt. Schnell konnte sich der
Bitcoin daraufhin in wenigen Tagen von 29.000 USD bis auf fast 35.000 USD wieder deutlich erholen. Wer
hier mit tiefen Kauflimits geduldig fischt, ist klar im Vorteil. Wer hingegen zwanghaft und ungeduldig handelt,
bekommt mit den hohen Preisschwankungen ein echtes Problem.

Zwar bewegt sich das aktuelle Preisgeschehen derzeit weit oberhalb der 200-Tagelinie (16.738 USD) als
auch weit entfernt von etablierten Unterstiitzungszonen (20.000 USD), dennoch ist die Ausgangslage
durchaus vielversprechend. Basierend auf dem Prinzip, dass sich ein Ubergeordneter Trend mit hoher
Wahrscheinlichkeit eher fortsetzt als dass er nachhaltig dreht, gilt es nach Einstiegschancen auf der
Long-Seite zu suchen (Stichwort: "Buy The Dip").

Dabei musste der Bitcoin jetzt "nur" das gestrige Tageshoch knapp unter 35.000 USD uberbieten. Dann
ware die kurzfristige Serie tieferer Hochs und tieferer Tiefs zumindest gebrochen und ein neutrales bis leicht
bullisches Setup installiert.

Insgesamt ist der Tageschart leicht Uberverkauft und kurzfristig noch im Abwartstrend. Allerdings handelt der
Bitcoin nun bereits seit dreieinhalb Wochen um und oberhalb von 30.000 USD. Damit wird derzeit der starke
Anstieg konsolidiert. Gleichzeitig bildet sich so eine Basis, von der sich die Uibergeordnete Rally dann
fortsetzen kann.

3. Sentiment Bitcoin
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Bitcoin Optix
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Quelle: Sentimentrader

Der quantitative Sentiment-Indikator "Bitcoin Optix" signalisierte ab Ende Dezember und dann insbesondere
Anfang Januar eine kurzfristige Ubertreibung. Die scharfe Korrektur in der Gré3enordnung von 31% sorgte
jedoch in Windeseile fur eine vollstandige Abkihlung des Ubertriebenen Optimismus und erzeugte zumindest
kurzfristig eine kleine Panik unter den schwachen Handen.
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Quelle: Crypto Fear & Greed Index

Der deutlich komplexere Cryptro Fear & Greed Index hingegen misst weiterhin ein erhéhtes Maf3 an Gier im
gesamten Crypto Sektor. Derartige Zustande konnten in der Vergangenheit allerdings tber viele Monate
hinweg anhalten.
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Crypto Fear & Greed Index
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Quelle: Crypto Fear & Greed Index

Im langfristigen Vergleich ist aber auch der Crypto Fear & Greed Index deutlich zuriickgekommen und
reflektiert derzeit ein eher ausgeglichenes Stimmungsbild.

Insgesamt hat sich das Uberhitzte Sentiment durch den Kursriickgang von 42.000 USD bis auf 29.000 USD
erstaunlich schnell bereinigt, so dass einer Fortsetzung der Rally aus der Sentiment-Perspektive nichts im
Weg steht.

4, Saisonalitat Bitcoin

Bitcoin BTC-USD e 10y 10years (24 Jan 2011 - 24 Jan 2021)

Quelle: Seasonax
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Aus der saisonalen Perspektive ist der Bitcoin in den letzten zehn Jahren im Durchschnitt bis Mitte April
seitwartsgelaufen. Demnach kdnnte sich die kirzlich begonnene Korrektur durchaus noch mit Kursen
zwischen grob gesagt 25.000 USD und 40.000 USD zumindest einige Wochen hinziehen.

Bitcoin BTC-USD 10 years (24 Jan 2011 - 24 Jan 2021) €@ 2017 £ 2016 2013 @ 2012 @ 2010

CELTICGOLD

Quelle: Seasonax

Legt man jedoch lediglich die Kursentwicklung in Bullenmarktjahren zugrunde, schrumpft zwar der Datensatz
auf die Jahre 2010, 2012, 2013, 2016 und 2017, gleichzeitig wird aber klar, dass der Bitcoin in diesen Jahren
dann immer schon zwischen Mitte Januar und Mitte Februar ein wichtiges Tief gefunden hatte.

Insgesamt ist man gut beraten auf Sicht der kommenden Wochen keine Ubertriebenen Preisexplosionen zu
erwarten. Diese ereignen sich statistisch betrachtet eher in den Monaten April bis Juni und Oktober bis
Dezember. Wirklich ungtinstig sind die Aussichten fur die kommenden ein bis zwei Monate allerdings auch
nicht.

5. Bitcoin gegen Gold

Sound Money: Bitcoin/Gold Ratio
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Bei Kursen von 32.400 USD fiir einen Bitcoin und 1.851 USD fiir eine Feinunze Gold liegt das
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Bitcoin/Gold-Ratio aktuell bei ca. 17,5. D.h. man muss fiir einen Bitcoin derzeit deutlich mehr als 17 Unzen
Gold bezahlen. Andersherum gesagt kostet eine Feinunze Gold aktuell nur noch 0,057 Bitcoin.

Goldbug's Achilles Heel
2010 -2020- 2021

1 oz Krugerrand 1 0z Krugerrand
10,800 BTC G-1#5-BFE 0.05 BTC

Quelle: Midas Touch Consulting

Damit hat sich die Outperformance des Bitcoins gegen Gold in den vergangen zwei Monaten weiter deutlich
verscharft. Ein Ende dieses groRen Trends ist weit und breit nicht in Sicht. Im Gegenteil, trotz mdglicher
kurzfristiger Schwankungen und Gegenbewegungen diirften Gold und Silber gegen Bitcoin eher weiter
verlieren.

Grundsétzlich sollte man sowohl in Edelmetallen als auch in Bitcoins investiert sein. D.h. mindestens 10%
und besser 25% seines Gesamtvermdogens sollte man in physische Edelmetalle anlegen, wéhrend man in
Kryptos und vor allem im Bitcoin zumindest 1% bis 5% halten sollte. Wer sich mit den Kryptowahrungen und
Bitcoin sehr gut auskennt, kann individuell natirlich auch deutlich héhere Prozentzahlen in Bitcoin allokieren.
Fir den normalen Anleger, der primér vor allem in Aktien und Immobilien investiert ist, sind 5% im
hochspekulativen und hochvolatilen Bitcoin aber schon extrem viel.

6. Makroausblick

Quelle: Investing.com

Mit der Amtseinfihrung von Joe Biden haben sich zwar die politischen Verhéltnisse in den USA deutlich
verschoben, die lockere Geldpolitik der letzten zwanzig Jahre dirfte sich damit aber fortsetzen und deutlich
intensivieren. Die Preise fur Gold und Silber als auch fiir den Bitcoin werden durch die standigen
Geldmengenausweitungen also mittelfristig weiter nach oben getrieben.
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© Holger Zschaepitz via Twitter @Schuldensuehner, 20. Januar 2021

Die durch nichts als das blinde Vertrauen der Birger gedeckte Geldpolitik hatte in den USA seit dem Ende
des Goldstandards 1971 bereits zu einer beispiellosen Schuldenorgie gefiihrt. Die rekordhohe
US-Staatsverschuldung wurde durch die Corona-Krise in 2020 nochmals verschéarft und steigt mittlerweile
parabolisch an. Gleiches gilt fir so ziemlich alle anderen L&nder und Wahrungszonen auf unserem Planeten.
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© Holger Zschaepitz via Twitter @Schuldensuehner, 24. Januar 2021

Getrieben von der sténdigen Wahrungskreation steigt die weltweite Marktkapitalisierung der Aktienmérkte
daher immer weiter an. Dabei muss man sich immer wieder klarmachen, dass die Aktienméarkte nicht mehr
wie friher die Realwirtschaft reflektieren. Es geht einzig und alleine nur noch um die standigen
Liquiditatsausweitungen via den Notenbankbilanzen.

“....because if there
is an escape that
escape will be used”

Christine Lagarde

What is that escape?
Why do you need it?
bitcoin-resources.com

Quelle. Bitcoin Resources

Der unregulierte und dezentrale Bitcoin ist den Notenbankern und Politikern daher zunehmend ein Dorn im
Auge. SchlieBlich Iasst sich hier die verantwortungslose Notenbankpolitik ganz einfach ablesen. Man kann
sogar sagen, dass angesichts von Bitcoin-Kursen oberhalb von 30.000 USD hier bereits die
hyperinflationdren Tendenzen der Fiat-W&hrungen sichtbar werden.

Wéhrend man am Goldmarkt immer wieder driickend auf die Preise Uber das sogenannte Papier-Gold
eingreifen kann, sacken die Leerverkaufsattacken an den Bitcoinmarkten aufgrund der digitalen Knappheit
wie ein Soufflé in sich zusammen. Die dezentrale Struktur des Bitcoins ist zudem ein Phanomen, welchem
die Technokraten auch mit einem Verbot nicht beikommen werden.

Wir missen aber realtischerweise davon ausgehen, dass es in den kommenden Monaten oder Jahren zu
einem konzentrierten Angriff seitens der Notenbanker und Politiker auf den Bitcoin kommen wird. Je mehr
institutionelles Kapital allerdings im Bitcoin investiert ist, umso schwieriger wird dieses Unterfangen.
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Ein echter Kritikpunkt hingegen ist die extrem unausgeglichene Verteilung der bislang geschirften Bitcoins.
Etwas mehr als 2% der Wallets halten 95% der Bitcoins. Damit droht ein neues Machtgeflige zu entstehen,
welches die Bitcoin-Preise zu seinen Gunsten beliebig manipulieren kann.

7. Fazit

JyMESSARI
Bitcoin in its “Fourth Epoch”
Techno-liberfarians Early Adoplers Retail Institutions
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Quelle: Messari am 28.12.2020

Der Bitcoin steckt ohne Zweifel mitten in einem neuen Bullenmarkt. Das Ende der Fahnenstange dirfte
dabei noch lange nicht erreicht sein. Kurse um 100.000 USD und evtl. sogar Giber 300.000 USD sind in den
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nachsten 10 bis 24 Monaten durchaus denkbar. Haupttreiber werden dabei die institutionellen Investoren
sein, die aufgrund er steigenden Preise immer mehr unter Druck geraten.

Naturlich wird es auf dem Weg zu héheren Notierungen zu teilweise brachialen Riicksetzern kommen. Um
von diesem Bullenmarkt profitieren zu kénnen braucht man daher vor allem ein geduldiges Sitzfleisch. Und
man muss die sogenannte "Hodl"-Strategie wirklich verinnerlicht haben.

Zusammengefasst konsolidier der Bitcoin auf hohem Niveau. Diese Konsolidierung kann sich durchaus noch
einige Wochen hinziehen und auch nochmal tiefere Preisniveaus mit sich bringen. Wahrscheinlicher ist aber
die baldige Fortsetzung der Rally in Richtung 50.000 USD.

Path to Altseason

Phase 1: Bitcoin

-Flow of money moves into Bitcoin causing prices surges

Money

Flow  phase -Money flows into Ethereum but it struggles to keep up with Bitcoin
Overlap -Ethereum goes back and forth with bitcoin and starts outperforming it

Phase 2: Ethereum

-Ethereum is outperforming Bitcoin and we hear talks of the flippening

Money

Phase -Money is starting to trickle into large caps where we see large Flow

Overlap buy ups happening

Phase 3: Large Caps

-Ethereum has been outperforming Bitcoin and large caps are
going parabolic

Money

Flow  phase -Regardless of market cap, some altcoins with strong fundamentals
Overlap are having pumps

Phase 4: Altseason

-Large caps have gone full vertical and we're seeing blow off tops

-Mid caps, low caps, micro caps all tend to pump around the same time
-Large caps have been outperforming Bitcoin and Ethereum

-It seem every coin is going parabolic regardless of fundamentals
-Meme's are everywhere, everyone is super excited and you feel

the mania in the air

Quelle: Regard News

AuRerdem riecht es langsam, aber sicher nach "Altcoin-Season". Die Bitcoin-Preise haben sich ausgehend
vom alten Allzeithoch bereits verdoppelt. In den letzten drei Wochen erreichte dann auch Ethereum sein
Hoch vom Dezember 2017 um 1.400 USD. In der nachsten Phase sollte Ethereum den Bitcoin
outperformen. AnschlieRend explodieren dann die kleineren Altcoins. Dabei dirften sich dieses Mal die
Uberflieger vor allem im boomenden DeFi-Sektor befinden. Wer hier mitspielen will, muss aber knallhartes
Risikomanagement betreiben und Gewinne regelmaRig und ziigig mitnehmen.

© Florian Grummes
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