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Rallye am Edelmetallmarkt und bei den
Minenaktien

26.10.2021 | Markus Blaschzok

Von der breiten Offentlichkeit unbemerkt stiegen die Edelmetallpreise und Minenaktien in den vergangenen
beiden Wochen an. Nachdem der Goldpreis am Freitag den Widerstand bei 1.800 US-Dollar durchbrochen
hatte und auf 1.814 US-Dollar angestiegen war, beendete eine Aussage des US-Notenbankchefs die Rallye
und Gold fiel wieder um 30 US-Dollar. Jerome Powell hatte den baldigen Start des Taperings mit einem
Ende des Wertpapierkaufprogramms bis Mitte 2022 noch einmal bekraftigt. Obwohl man dies bereits bei der
letzten Notenbanksitzung klar kommunizierte, reagierte der Markt reflexartig mit einem starkeren US-Dollar
und fallenden Zinsen, wahrend die Edelmetalle und Minenaktien verkauft wurden.

Das bis dahin bullische Momentum am Edelmetallmarkt wurde an diesem Tag zwar zerstért, doch sind die
Aufwartstrends noch immer intakt, weshalb die Bullen weiterhin am Zug sind. Der Goldpreis beendete die
Handelswoche mit einem Plus von 1,4% bei 1.792 US-Dollar und damit wieder unter dem wichtigen
Widerstand bei 1.800 US-Dollar, den die Bullen in der kommenden Woche wieder angreifen werden. In der
neuen Handelswoche muss der Goldpreis diese Hurde schnell wieder Uberwinden, da sonst die Baren an
dieser wichtigen Marke einen neuen Angriff starten werden.

Der neueste COT-Report der US-Terminmarktaufsicht enthlllite am Freitag, dass der erste Preisanstieg bis
Dienstag in allen Edelmetallen primar von Spekulation getrieben wurde und nicht von einer starken
physischen Nachfrage. Fir einen nachhaltigen Anstieg muss die physische Nachfrage auch zunehmen,
beispielsweise durch Kaufe von Miinzen- und Barren sowie Investments in physisch hinterlegte
ETF-Produkte.

Dem Silberpreis gelang in der letzten Woche ein Anstieg von 4,5% auf 24,85 US-Dollar, nachdem in der
Vorwoche ein mittelfristiger Abwartstrend gebrochen wurde und Investoren bei 23,20 US-Dollar ein
prozyklisches Kaufsignal erhielten.

Ein Kaufsignal bei Platin gab es am 8. Oktober mit einem Anstieg tUber den Widerstand bei 1.000 US-Dollar,
worauf der Preis am Freitag auch uber den Widerstand bei 1.060 US-Dollar mit einem Hoch bei 1.080
US-Dollar kletterte. Dank der Verbalintervention der FED ging Platin bei 1.040 US-Dollar unter dem
Widerstand bei 1.060 US-Dollar ins Wochenende. Mit einem erneuten Preisanstieg tiber 1.060 US-Dollar,
gleichzeitig mit einem Goldpreis Uber 1.800 US-Dollar, gibt es ein neues Kaufsignal mit dem Ziel bei 1.160
US-Dollar fir Platin.

Der HUI-Goldminenindex stieg am Freitag auf 267 Punkte, nachdem dieser in der vorletzten Woche seinen
Abwartstrend Uberwinden konnte. Damit handelt der Index wieder Uber der Unterstiitzung bei 250 Punkten.
Die Minenaktien sind zum Goldpreis, zur Geldmengenausweitung und im Vergleich zum
Standardaktienmarkt historisch ginstig, weshalb das Potenzial fir weitere Kursanstiege im aktuellen
Stagflationsjahrzehnt sehr hoch ist bei gleichzeitig &uRerst geringen Risiken.
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Silber war der Gewinner in der vergangenen Handelswoche mit einem Plus von 4,4%

Stagflation - die Spatzen pfeifen es von den Déachern

Wir hatten die Stagflation, eine Rezession mit Inflation bei gleichzeitig steigenden Zinsen bereits in 2018 und
2019 fur das nachste Jahrzehnt angekiindigt. Die Geldpolitik in den USA und in Europa hat die
internationalen Markte durch ihre planwirtschaftlichen Eingriffe an den Rand des Zusammenbruchs gefihrt.
Von diesem Punkt aus ist kein echtes Wirtschafswachstum mehr zu erwarten, bevor nicht das tiefe Tal einer
Rezession durchschritten wurde und sich der Staat aus dem Wirtschaftsleben zuriickgezogen hat.

Die nominalen Leitzinsen sind bei null Prozent, weshalb weitere QE-Programme keinen kiinstlichen
Aufschwung mehr erzeugen kdnnen. Sie fuhren lediglich zu weiter steigenden Preisen und schaden
Wirtschaft und Wohlstand. Vermeintliches Wachstum lasst sich nur noch auf dem Papier ausweisen, indem
man den BIP-Deflator, ebenso wie den Anstieg der Konsumentenpreise, zu niedrig berechnet.

Deshalb werden die Notenbanken in den néchsten Jahren einen Mittelweg steigender Zinsen und immer
neuer QE-Programme gehen, wobei man durch statistische Falschung eine Rezession zu verschleiern bzw.
eine stagnierende Wirtschaft vorzugaukeln versucht.

Die Markte verstehen langsam, dass die hohen Teuerungsraten, die inoffiziell noch viel héher sind, nicht
vorriibergehend sein werden. Die Zinsen steigen inflationsinduziert bereits auf der ganzen Welt und egal
was die Notenbanken machen, sie werden weiter ansteigen. Drucken die Notenbanken weiter Geld, so
werden die Zinsen inflationsinduziert ansteigen. Beenden sie die QE-Programme, so wird es keine Kaufer
mehr fir die Staatsanleihen geben und die Renditen ebenso nach oben schiel3en.

Ebenso wie Paul Volcker in den siebziger Jahren, werden die Notenbanken den Marktzinsen mit einer
Zeitverzdgerung hinterherlaufen und durch diese Lucke die Finanzielle Repression der Sparer
aufrechterhalten, sodass sich die Schuldenlast letztlich auf Kosten der kleinen Leute abbauen wird.
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Die weltweit steigenden Zinsen sind die Vorboten der nachsten Rezession

Mit dem Hintergrund der Osterreichischen Schule gelang es uns friihzeitig die Stagflation vorherzusagen, die
mittlerweile von jedermann wahrgenommen wird. Wahrend die Preise in den USA nach der offiziellen
Regierungsstatistik um 5,4% zum Vorjahr anstiegen, bricht gleichzeitig das Wirtschaftswachstum ein.
Mittlerweile erwartet die US-Notenbank von Atlanta nur noch einen Anstieg von 0,5%, womit die USA wieder
gefahrlich nah am Abgrund der offiziellen Rezession stehen.

Nach der Legende Michael Burry und vielen anderen, hatte nun vor zwei Tagen auch Twitter-Chef Jack
Dorsey vor einer Hyperinflation gewarnt, die nicht nur die USA, sondern die ganze Welt ergreifen wird. Wir
sind aktuell kein Anhanger dieser Hypothese, da eine schnelle Hyperinflation eine viel stéarkere Ausweitung
der Geldmenge bei einem gleichzeitig weitaus starkeren Einbruch der Wirtschaftsproduktion erfordern
wirde.

Real, nach der alten Berechnungsmethode bis 1980, stiegen die Konsumentenpreise in den USA zum
Vorjahr bereits um fast 14%, was das hochste Niveau seit der zweiten Halfte der Stagflation Ende der
siebziger Jahre war. Wir erwarten, dass diese Niveaus gehalten werden und sogar noch ansteigen in den
kommenden Jahren, jedoch immer wieder von Phasen mit niedrigeren Raten und einhergehenden
Korrekturen am Aktienmarkt abgeldst werden.

Die Markte werden zunehmend verstehen, was auf sie zukommt und es wird letztlich eine Flucht in
Edelmetalle geben, die heute noch kaum jemand ahnt. Es wird zu einer Kaufpanik kommen und die Preise
fur Gold und Silber weit nach oben katapultieren, wahrend sich die Kurse der Minenaktien vervielfachen
werden.

Rohélpreis inflationsbereinigt glinstig

Wann immer die Politik in den Markt und das Leben der Menschen eingreift, um vermeintlich Gutes zu tun,
kann man sich sicher sein, dass alles nur viel schlimmer wird. Die Politik verursacht die Probleme und tritt
dann als Loser dieser auf und macht es noch schlimmer. Ein Beispiel ist der Benzinpreis in Deutschland, der
dabei ist neue Rekordhochs zu erklimmen.

Nominal ist der Rohdlpreis aktuell auf dem Niveau des Jahres 2010 mit 83 US-Dollar je Fass. Zwischen
2011 und 2014 lag der Rohdlpreis tber Jahre hinweg zwischen 90 und 100 US-Dollar. Im Vergleich zur

29.03.2024 Seite 3/10



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

Jahrtausendwende ist der Rohdlpreis aktuell um 700% angestiegen.

CRUDE OIL (WT1)
5o PRICE OF ONE BARREL (159 LITRES) CRUDE OIL | USD

130
110
| ‘ k'.L Ny
_ P
%0 )ﬂ q l"‘ r k‘r Tul' U}‘
. rH | H” ‘J“ (
" J’l'""h1 “ \ e ‘
. \p \ “ﬂrﬁ# | | { ¥ J
50 'Illlh-r' ] h Ii.*l' I{li A JI !
i | b A
I f ,q"fl(‘. ‘h | r‘ f
2 A e b |
N"I'I W
wiS‘B 20Mm 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017
Nominal ist Rohdl aktuell giinstiger als vor 10 Jahren

o

WTICRUDE OIL: 82,668

20139 2021

Bertcksichtigt man jedoch die Inflation, so zeigt sich, dass der Rohdlpreis aktuell glinstiger ist als zur
Jahrtausendwende mit nur 1,46 Gramm Gold je Fass (159 Liter). Seit Anfang der achtziger Jahre liegt der
Durchschnitt des Rohélpreises bei etwa 1,7 Gramm Gold je Fass. Dies zeigt, dass der Rohdlpreis seit 50
Jahren real nicht angestiegen ist und die Ursache fir rekordhohe Benzinpreise in Deutschland einerseits bei
der hohen direkten Besteuerung des Benzinpreises und andererseits bei der hohen Inflationssteuer zu
suchen ist, die die Kaufkraft des Euros drastisch entwertet hat. Kurz gesagt allein die Bundesregierung ist fur

den Preisanstieg verantwortlich.
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Was wir aktuell erleben ist kein Roholpreisschock, sondern ein Inflationsschock, der sich auf die
Energiepreise auswirkt. Auch das Problem der vermeintlichen Lieferengpasse ist ein Problem der Inflation,
da fur all das neu gedruckte Geld mehr Waren zu noch alten Preisen nachgefragt werden, wahrend nicht
mehr Guter vorhanden sind. Die Preise werden dauerhaft steigen und dieses Ungleichgewicht zwischen
Geld- und Gutermenge wieder ausgleichen. Das Beispiel des Benzinpreises zeigt, dass man weiterhin
glnstig tanken kann und auch kinftig tanken kénnen wird, wenn man seine Ersparnisse in Edelmetalle
investiert und somit vor der Inflationssteuer schutzt.

Technische Analyse zu Platin: Spekulanten schieben den Platinpreis an
Terminmarkt: COT-Report vom 22.10.2021

Der Terminmarkt fur Platin zeigte bereits vor Giber einem Monat ein extrem pessimistisches Sentiment, was
uns antizyklisch bullisch stimmte. Der COT-Index war mit 95 Punkten erstmals seit 2018 im Kaufbereich
angekommen. Das Potenzial fir einen Long-Drop war weg und wir rieten vor einem Monat bereits zum Kauf.
,Die Korrektur dirfte nun abgeschlossen sein und Riicksetzer sind ab nun Kaufchancen, die man nutzen
sollte. ... fur mittelfristige Kaufe sind Ricksetzer in den Bereich zwischen 980 US-Dollar und 900 US-Dollar
antizyklisches Kaufchancen auf mittelfristige Sicht von 6-12 Monaten."

Fir einen Alleingang des Platinpreises fehlte die fundamentale Nachfrage, sodass Platin nur mit dem
gesamten Edelmetallsektor ansteigen konnte. Gold und Silber brachen aus und damit war der Weg frei fir
den Anstieg des Platinpreises in den letzten Wochen. Nur im Bereich von 920 US-Dollar zeigte der
Platinmarkt eine Starke, die auf ein Defizit zurlickzufiihren war. Der Anstieg in den letzten Wochen wurde
jedoch gréf3tenteils von Spekulanten getrieben, wie die COT-Daten zeigen. Der Anstieg der spekulativen
Position ist bis dato jedoch so gering, dass der Platinpreis allein durch weiteres spekulatives Interesse
ansteigen wird, wenn der Goldpreis den Widerstand bei 1.800 US-Dollar iberwinden kann.

Scheitert der Goldpreis jedoch am Kreuzwiderstand im Bereich von 1.800 US-Dollar, so wird Platin aufgrund
der fehlenden physischen Nachfrage nicht allein die Hausse fortsetzen kdnnen und mit Gold noch einmal
korrigieren. Deshalb liegt der Blick der Platinh&ndler aktuell auch auf dem Goldpreis und seinem Widerstand
bei 1.800 US-Dollar.
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Die Terminmarktdaten zeigen, dass die Spekulanten den Preis in den letzten Wochen getrieben haben
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Der COT-Index fir Platin sank von 95 auf mittlerweile wieder 78 Punkte

In der letzten Woche handelte Platin in einer engen Handelsspanne zwischen 1.400 US-Dollar auf der
Unterseite und 1.060 US-Dollar auf der Oberseite. Nachdem der Goldpreis am Freitagnachmittag der
Ausbruch tber 1.800 US-Dollar gelang, folgte der Platinpreis und sprang ebenfalls Giber den Widerstand bei
1.060 US-Dollar mit einem Anstieg auf 1.080 US-Dollar. Wie der Goldpreis, so wurde auch Platin durch
Powells Taper Talk wieder unter seinen Widerstand geprigelt.

Gold und Platin missen jetzt so schnell wie moglich die genannten Widerstande tuberwinden, damit das
bullische Umfeld intakt bleibt. Uber 1.000 US-Dollar ist Platin weiterhin long, doch fallt der Preis aus der
Handelsspanne unter 1.040 US-Dollar, anstatt den Widerstand bei 1.060 US-Dollar zu tiberwinden, so wirde

sich das Chartbild eintriiben.
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Der Widerstand bei 1.060 US-Dollar wurde in der letzten Handelswoche kurzzeitig tiberschritten

Im Tageschart sehen wir einen mittelfristigen Abwaértstrend, der exakt an der Unterstiitzung bei 1.000
US-Dollar verlief, was zuvor einen starkeren Kreuzwiderstand bildete. Mit dem Ausbruch dariiber gab es ein
mittelfristiges prozyklisches Kaufsignal fur Platin, das intakt bleibt, solange sich der Platinpreis vierstellig
halten kann. Bricht der Goldpreis nun tUber 1.800 US-Dollar aus und steigt womdglich auf 1.900 US-Dollar
an, so wirde Platin folgen und wahrscheinlich relativ schnell auf 1.250 US-Dollar Klettern.

Die COT-Daten zeigen im Moment geniigend Potenzial dafiir. Je nachdem wie sich der Chipmangel in der
Automobilindustrie und damit die Nachfrage nach Platin fir Katalysatoren entwickelt, wird dort womdglich
der Zeitpunkt gekommen sein, um kurzfristig Gewinne mitzunehmen.
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Solange Platin tiber 1.000 US-Dollar handelt, solange bleibt das Kaufsignal intakt

Der Langfristchart sieht sehr schon aus. Wir hatten bereits im letzten Jahr mit dem Ausbruch tber 1.000
US-Dollar ein Kaufsignal bis 1.350 US-Dollar gegeben, von wo aus wir mit einer erneuten Korrektur auf
1.000 US-Dollar gerechnet haben. Das war nur ein grobes Szenario, das wir aus der fundamentalen
Schwéache am Platinmarkt abgeleitet hatten, doch exakt so eintraf.

Charttechnisch wurde der Ausbruch tber den Widerstand bei 1.000 US-Dollar von den Spekulanten gekauft,
worauf es nun einen Pull Back auf den ehemaligen Widerstand gab, der nun als Unterstltzung fungiert. Aus
dieser Perspektive wére die Korrektur abgeschlossen worauf neue Kéufer den Preis wieder Richtung 1.350
US-Dollar treiben durften.

Dem Platinpreis gelang nun wieder ein Ausbruch tber 1.000 US-Dollar. Solange Gold stark bleibt, wird Platin
kurzfristig mitziehen und wieder auf 1.250 US-Dollar oder gar 1.350 US-Dollar ansteigen kdnnen. Sollte der
Goldpreis hingegen schon bei 1.800 US-Dollar scheitern, ist ein Test der Unterstitzung bei 1.000 US-Dollar
sehr wahrscheinlich und darunter sogar ein erneuter Test der letzten Verlaufstiefs.
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Langfristig zeigt der Chart eine Trendumkehr und ein Ende der langfristigen Abwartstrends

Das Platin-Palladium-Ratio zeigt, dass Platin in den vergangenen 50 Jahren immer teurer war als Palladium,
mit Ausnahme der Jahrtausendwende und aktuell seit 2017. Die Feinunze Palladium wird im Moment
historisch einmalig 100% Uber dem Preis von Platin gehandelt.

Wir sehen in den letzten Jahren in der Industrie eine fortschreitende Substituierung von Palladium durch das
gunstigere Platin. Der Palladiummarkt ist immer noch eng und solange dies anhélt, durfte dieser Umstand fur
weiter steigende Preise sorgen, worauf auch die Substitution weiter fortschreiten und letztlich auch zu
steigenden Platinpreisen fiihren wird. Diese Transformation ist ein langsamer Prozess und man schatzt,
dass jahrlich etwa 1,5 Millionen Unzen Palladium in der Industrie durch Platin ersetzt werden.

Langfristig ist es konsequent logisch und wahrscheinlich, dass die Substitution in der Zukunft zu einem
Uberangebot bei Palladium und einem Defizit bei Platin fiilhren wird. Das Ratio wiirde dann wieder
ansteigen, wobei Platin das Palladium massiv outperformen durfte. Wiirde das Ratio nur zu seinem
Durchschnitt der letzten 50 Jahre bei 3 zurtickkehren, entsprache dies einer sechsmal besseren
Performance von Platin zu Palladium in der Zukunft.

Will man ein langfristig ausgerichtetes Edelmetalldepot auf Sicht von mindestens einer Dekade
diversifizieren, so wéare Platin eine Spekulation wert, da es nicht nur in Katalysatoren Anwendung findet,
sondern in vielen weiteren Industrien und insbesondere in erneuerbaren Energien, wogegen Palladium nur
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in Katalysatoren fur Benzinmotoren genutzt wird.

Da Platin auch zu Gold und Silber historisch glnstig ist, ware es denkbar, dass Platin sogar die monetéaren
Edelmetalle in den kommenden zehn Jahren outperformen kdnnte. Kurzfristig hat Platin noch mit einem
Uberangebot zu kampfen, doch auf Sicht einer Dekade scheint das Risiko begrenzt und die Gewinnchance
sehr hoch zu sein, weshalb wir den letzten Rucksetzer zum Aufbau einer neuen langfristigen Positionen
nutzen werden.
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Platin ist aktuell so gtinstig zu Palladium wie noch nie zuvor
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>> Abonnieren Sie diesen wochentlichen Marktkommentar per Email hier

Disclaimer: Diese Analyse dient ausschlie3lich der Information. Bei Zitaten ist es angemessen, auf die
Quelle zu verweisen. Die in dieser Veroéffentlichung dargelegten Informationen beruhen auf sorgfaltiger
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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.
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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 flir 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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