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Goldpreis Uber 2.000 $ — Notenbanken auf
Inflationskurs

21.03.2023 | Markus Blaschzok

Der Kollaps der schlecht gemanagten und einseitig auf den Tech-Sektor ausgerichteten Silicon Valley Bank
infolge eines Bank Runs, hatte die Finanzmarkte in Aufruhr versetzt. Unbegrenzte Garantien fur alle
Kundeneinlagen, sowie die Mdglichkeit Anleihen bei der FED gegen frische Liquiditat zu parken, sicherten
die Finanzmarktstabilitdt und glatteten am Dienstag kurzzeitig die Wogen.

Nach den USA zahlten Spekulanten jedoch ab Mittwoch die Europaische Banken an, allen voran die
Schweizer GroRbank "Credit Suisse", sodass die Angst vor einer systemischen Bankenkrise wie in 2008
erneut aufflammte. Gold wurde als sicherer Hafen gesucht und stieg infolgedessen auf 2.000 $ an, da die
Markte bereits mit einer Rettung durch Regierungen und Notenbanken rechneten.

50 Milliarden Franken an Krediten der Schweizer Nationalbank (SNB) fiir die taumelnde Credit Suisse
reichten am Freitag nicht aus, um die Panik in den Griff zu bekommen.

Nach weiteren massiven Kapitalabflissen entging die durch Missmanagement an den Rand des Bankrotts
gebrachte GroRRbank einer Verstaatlichung nur knapp, nachdem am Sonntag die UBS eine Ubernahme fiir
drei Milliarden Franken angekiindigt hatte. Fiir die "Ubernahme" unkalkulierbarer Risiken in den Biichern der
Credit Suisse erhalt die UBS von der SNB zusétzliche Liquiditatshilfen bis zu 200 Milliarden Franken. Zudem
leistet der Bund eine Garantie von neun Milliarden Franken fir potenzielle Verluste grof3er als 5 Milliarden
Franken der UBS, die durch die Ubernahme entstehen, wofiir der Steuerzahler letztlich aufkommen muss.

"Die Behdrden mussten MafRnahmen ergreifen, um schwere Schaden fir den Schweizer und internationalen
Finanzmarkt abzuwenden", so die eidgendssische Finanzmarktaufsicht (Finma).

Ahnlich duRerte sich EZB-Chefin Christine Lagarde: "Die MaRnahmen sind entscheidend fiir die
Wiederherstellung geordneter Marktbedingungen und die Gewahrleistung der Finanzmarktstabilitat."
Unterdessen haben die Notenbanken der EU, Japans, GroRbritanniens und Kanadas eigene MafRnahmen
zur Stabilisierung des Finanzsystems angekiindigt. Zudem wollen die Notenbanken den Zugang zu
US-Dollar weltweit erleichtern, da es aktuell einen erhdhten Liquiditatsbedarf gibt. Vergangene Woche hatten
US-Banken eine Rekordsumme in Form von kurzfristigen Krediten bei der FED geliehen, die den Rekordwert
aus der Bankenkrise von 2008 noch Ubertraf.

Die Notenbanken reagierten diesmal viel schneller als in der Bankenkrise von 2008 und noch schneller als
nach dem Einbruch der Markte durch die staatlich angeordneten Lockdowns in 2020. Binnen einer Woche
hat man jedes Feuer im Bankensystem ausgetreten und die Markte vorsorglich mit Garantien und Liquiditat
geflutet. Die Malinahmen sollten ausreichen, um einen weiteren Sturm auf die Banken, sowie Gefahren fir
die Finanzmarktstabilitat zu verhindern, sodass sich die Finanzmarkte in dieser Woche beruhigen durften.

Moralisches Risiko

Der seit 2008 bei den Notenbanken und Regierungen Stiick um Stiick eingezogene Automatismus
planwirtschaftlicher Staatseingriffe in den Markt und der scheinbar immer bedenkenlosere Umgang mit dem
Geld der Steuerzahler, stimmt jedoch bedenklich. Was vor zwanzig Jahren noch als sozialistischer Eingriff in
den Markt verpont und undenkbar war, ist mittlerweile gangige Praxis und gesellschatftlich akzeptiert.

Garantien des Bundes fiir die Ubernahme durch die UBS scheinen auf den ersten Blick eine bessere Losung
zu sein als eine Verstaatlichung. Auf den zweiten Blick erscheint jedoch ein neues Problem, da durch die
Ubernahme einer Zombie-Bank nun ein Banken-Monster entsteht, das "too big to fail" ist, um von einer
anderen Bank gerettet werden zu kénnen, womit letztlich der Staat und somit der Schweizer Steuerzahler
bei einem Bankrott einspringen musste.

Ein Teil der unwiederbringlichen Verluste der SVB und der Credit Suisse die auf die Garantien des Staates
entfallen, werden nun entweder Uber direkte Steuern oder die indirekte Inflationssteuer auf die breiten
Schultern der Steuerzahler gelegt. Da selbst kleine Regionalbanken, wie die SVB, nicht mehr in vollen
Umfang das Risiko ihrer unternehmerischen Entscheidungen tragen missen, da letztlich der Staat, bzw. der
Steuerzahler dafiir eintreten, sendet dies ein falsches Signal an die Bankenwelt. Dies fihrt dazu, dass
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kiinftig noch groRRere Risiken eingegangen werden, was langfristig die Stabilitat von Wirtschaft und
Finanzsystem noch stérker geféhrdet.

Dabei sind die ursachlichen Probleme leicht zu identifizieren. Jede Rezession, die immer mit einer
Kontraktion der Geldmenge durch Kreditausféalle am Ende eines Konjunkturaufschwungs einhergeht, fiihrt zu
Bankenpleiten. Friher waren diese Bankrotte jedoch keine Gefahr fir das Geldsystem, da es auf Gold
basierte und der Ausweitung des Zirkulationskredits im Bankensystem so eine nattrliche Grenze gesetzt
wurde. Sicherlich gab es auch damals Dominoeffekte unter jenen Banken, die ihr Eigenkapital zu stark
hebelten, doch das Wissen um die moglichen Risiken bis hin zum Bankrott, zwang die Banken ihre Risiken
Zu managen.

Erst nachdem die USA die Golddeckung des US-Dollars im Jahr 1971 auflésten und von nun an die
Kreditgeldmenge grenzenlos ausgeweitet werden konnte, destabilisierte sich das Finanzsystem zunehmend
mit destruktiven Folgen fur die Wirtschaft und den Wohlstand weltweit. Ohne den zyklischen Aufbau immer
gréRerer Fehlallokationen, die immer starkere Krisen und so immer gréRere Nettowohlfahrtsverluste
erzeugten, ware die Welt heute viel wohlhabender und technologisch fortgeschrittener als sie es heute ist.

Es zeigt sich bisher keine Trendwende in der Schuldenpolitik der westlichen Regierungen, sowie dem Trend
die selbst erzeugten Probleme durch das Drucken von Geld aus dem Nichts lI6sen zu wollen. Diese
utopischen Ideen stof3en zunehmend an ihre Grenzen und werden von der Realitat eingeholt, wéhrend
Wirtschaft und Finanzsystem immer instabiler werden.

Wenn das entschiedene Vorgehen der Notenbanken und Regierungen im Fall der Credit Suisse und der
Silicon Valley Bank eines zeigt, dann dass die Regierungen in den letzten 15 Jahren seit der Pleite von
Lehman Brothers und der grof3en Finanz- und Bankenkrise nichts hinzugelernt haben und nicht willens sind
schmerzhafte, aber richtige Entscheidungen zu treffen.

Stattdessen tritt man die Dose weiter die Straf3en hinunter, indem man Geld aus dem Nichts erzeugt. Nach
den neuen Eingriffen ist eines jedoch offensichtlich. Die Staaten und deren Notenbanken werden auf die
unmittelbar bevorstehende weltweite Rezession wieder mit dem Drucken von Geld aus dem Nichts
reagieren, so wie sie es seit 2008 praktizieren.

Nach einer Verzehnfachung der Kreditkosten durch den inflationsinduziert starken Anstieg der Zinsen, sind
neue QE-Programme am fernen Horizont bereits sichtbar. Daher sollte man weiter in Gold investieren und
einen nun moglichen Ricksetzer in den ndchsten Wochen fur neuerliche Kéufe nutzen, denn mit weiteren
QE-Programmen wird der Goldpreis in der bevorstehenden Stagflation sicher neu Hohen erklimmen,
wahrend die Kaufkraft der Fiat-W&hrungen weiter schwindet.

Kurzfristiger Ausblick

Nachdem die Notenbanken die Feuer im Bankensystem mit viel Geld ausgetreten haben, dirfte sich die
Lage an den Finanzmarkten kurzfristig auf Sicht der ndchsten Wochen und Monate beruhigen. Die EZB
hatte vergangenen Donnerstag, unbeeindruckt von der Aufregung um eine vermeintliche Bankenkrise, ihren
Leitzins um weitere 0,5% auf 3,5% aufgehoben, wovon der Euro jedoch nicht profitieren konnte.

Es ist nun gut mdglich, dass auch die US-Notenbank (FED) am Mittwochabend ihren Leitzins um 25
Basispunkte anheben wird, wofir die Markte aktuell anhand der Fed Funds Futures eine Wahrscheinlichkeit
von 65% einpreisen. In diesem Fall diurften einige Investoren, die aufgrund der Panik in der letzten Woche
mit keinen weiteren Mal3nahmen rechnen, auf den falschen Ful? erwischt werden. Gibt es eine
Zinsanhebung, so durfte der US-Dollar wieder zulegen und viele falsche Annahmen neu eingepreist werden
— ebenso wie das Ausbleiben einer neuen Bankenkrise.

Der Goldpreis kénnte daraufhin in den nachsten Wochen und Monaten den starken Anstieg um 200 $ in den
letzten 7 Handelstagen erst einmal korrigieren und ihm der Silberpreis folgen, worauf man sich jetzt gefasst
machen sollte. Insgesamt stieg der Goldpreis seit Ende Oktober um 400 $ bzw. 25% an, was sehr viel ist
und nach einer solchen Rallye Ricksetzer jetzt wieder natlrlich und durchaus wahrscheinlich sind, sofern
keine neuen exogenen Faktoren aus dem Nichts erscheinen.

Technische Analyse zu Gold: Rallye am Goldmarkt - folgt nun die Korrektur?

Terminmarkt: COT-Report vom 16.03.2023

Der COT-Report wird immer freitags seitens der US-Terminmarktaufsicht (CFTC) verdffentlicht, wobei der
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Stichtag der Datenerhebung der Schlusskurs vom Dienstag ist. Die COT-Daten werden also immer mit einer
Verzdgerung von drei Tagen veroffentlicht. Premium Abonnenten von Blaschzok Research erhalten freitags
vor Handelsschluss ein Blitzupdate mit Analysen zu Gold, Silber und Platin. Die COT-Daten ermdglichen
einen Blick in die Zukunft, da sie einerseits ein Sentiment-Indikator sind und andererseits eine gute
Einschatzung des Angebots und der Nachfrage am physischen Markt ermdglichen. Mit ihnen hat man einen
Vorteil im Trading am Rohstoffmarkt.

Aufgrund einer Cyberattacke bei einem Datenzulieferer der CFTC wurde der neueste COT-Report am
vergangenen Freitag nicht verdffentlicht, womit die aktuellen COT-Daten auf den 7. Méarz datieren, wobei der
neueste Report erst im Laufe dieser Woche verdffentlicht wird.

Bis zum Stichtag des 7. Méarz zeigten die COT-Daten Schwéche am Goldmarkt an der Unterstiitzung bei
1.800 $. Der COT-Index lag nur bei 73 Punkten, weshalb man von einer weiteren Korrektur bis 1.700 $
ausgehen musste. Neue COT-Daten, die die Panik der letzten 6-7 Handelstage berticksichtigen, liegen noch
nicht vor. Beruhigen sich die Markte, so ist es eher unwahrscheinlich, dass der Goldpreis kurzfristig die
Marke von 2.000 $ verteidigen kann.
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Mit einem COT-Index von 73 Punkten war der Goldpreis zuletzt neutral, doch zeigte sich leichte Schwéache
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Uber 1.900 $ hatte man scheinbar den Goldpreisanstieg ausgebremst und die hohe Shortposition bei den
BIG4 halt bis dato an, was ein kurzfristig eher béarisches Indiz ist

Der Goldpreis fiel nach dem Test des Widerstands bei 1.960 $ im Januar zuriick auf die Unterstiitzung bei
1.800 $ zum Ende Februar, was wir erwartet und so auch gehandelt hatten. Bis Mittwoch vorletzter Woche
am 8. Marz testete der Goldpreis erneut die Unterstiitzung bei 1.800 $ unter Schwache, wie die COT-Daten
zeigen, nachdem die Wahrscheinlichkeit einer Zinsanhebung um 50 Basispunkte zum néchsten
Zinsentscheid deutlich gestiegen war. Bis dahin sah alles danach aus, als wirde der Goldpreis noch einmal
die Unterstiitzung bei 1.800 $ durchbrechen und bis mindestens 1.730 $ fallen.

Einen Tag spéter setzte jedoch die Spekulation um eine Pleite der Silicon Valley Bank ein und die Angste
vor einer Bankenkrise kochten schnell hoch. Die Flucht in sichere Héfen setzte ein und der Goldpreis drehte
plétzlich nach oben. Bis zum Handelsschluss am Freitag erreichte der Goldpreis bereits den nachsten
Widerstand bei 1.870 $. In der letzten Woche ging es dann mit der Angst vor einem Bankrott der Credit
Suisse steil nach oben am Goldmarkt und es kam womdglich zu einem Short-Squeeze, was wir jedoch
wabhrscheinlich erst im nachsten oder Gbernachsten COT-Report bestatigt bekommen werden.

Kurzfristig héngt jetzt alles davon ab, ob sich die Panik an den Markten legt oder nicht. Die Mal3nahmen der
Notenbanken sollten ausreichen, um dies zu bewerkstelligen. Beruhigen sich die Mérkte nicht und gibt es
weitere Pleiten oder Rettungen, kénnte der Goldpreis unter Panikkdufen noch weiter ansteigen.

Wars das jedoch und die Aufregung legt sich, dann dirften wir woméglich bei einem Goldpreis von 2.010 $
heute ein kurzfristiges Panikhoch gesehen haben und in den kommenden Wochen und Monaten eine
Korrektur des starken Anstiegs der letzten 7 Handelstage um 200 $ sehen. Seit Ende Oktober war der
Goldpreis binnen viereinhalb Monaten sogar um 400 $ angestiegen, was einem Plus von 25% entspricht. Bei
einer Beruhigung der Lage ist es moglich, dass der Preis korrigiert.

Da die Pleite der SVB und die Rettung der Ubernahme der sonst bankrotten Credit Suisse fiir den Markt
Uberraschende Ereignisse sind, die zu kurzfristigen Marktverwerfungen fuhrten, sind Prognosen kurzfristig
unter erhéhter Unsicherheit.

Daytrader konnten diese Dynamik hingegen gut fur sich nutzen und kénnen unvoreingenommen auch
schnell wieder zuruick auf die Shortseite finden. Beruhigt sich die Situation ist von einem Preisriickgang
auszugehen bis 1.900 $ und womdglich 1.800 $ in den kommenden Monaten.
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Nach einem Anstieg des Goldpreises um 200 $ ist es kurzfristig an der Zeit Gewinne einzustreichen

Im Tageschart sieht man, wie auRBergewdhnlich die plétzliche Trendwende im Goldpreis war in der vorletzten
Woche. Ein zyklisches Kaufsignal gab es freilich nicht, da die laufende Korrektur durch die Ereignisse
unterbrochen wurde. Fallen die exogenen Faktoren jedoch wieder weg, weil eine Bankenkrise verhindert
wurde, ist es jedoch fraglich, ob das aktuelle Preisniveau verteidigt werden kann. Aktuell wére eine erneute
Korrektur des Goldpreises wahrscheinlicher. Ohne ein Eingreifen der Notenbanken hatte eine Bankenkrise
eher fur einen fallenden Goldpreis gesorgt, ahnlich den Ereignissen von 2008, bevor die Notenbanken
intervenierten.

Tritt die Rezession nun langsam zutage, wahrend die Kreditausfalle zunehmen, dann kdnnte dies auch zu
einer kurzzeitigen Liquidierung von Goldbestanden fiihren, was Verkaufsdruck auf den Goldpreis in diesem
Jahr austiben wirde.

Erst dann, wenn absehbar wird, dass die Notenbanken mit neuen QE-Programmen auf eine Rezession
reagieren werden, diirfte der Goldpreis wieder durchstarten und das bisherige Allzeithoch hinter sich lassen.
Kurzfristig ist der Markt eher fiir Trader, doch mittelfristig agierende Investoren sollten eine Korrektur in den
nachsten Monaten fur neuerliche Kaufe nutzen mit Aussicht auf eine Rezession und neue QE-Programme
zum Jahresende, was einen steigenden Goldpreis zur Folge hatte.
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Exogene Faktoren unterbrachen die Korrektur und der Goldpreis sprang um 200 $ nach oben

Ein Ricksetzer des Goldpreises in Euro auf das Ausbruchsniveau aus dem Abwartstrend war eine typische
technische Reaktion in den letzten Wochen. Zuletzt schrieb ich daher:

"Sollte der Goldpreis in Euro jedoch zuriick in den Abwartstrend fallen, so wéare dies barisch, da damit ein
mittelfristiges und prozyklisches Kaufsignal negiert wiirde. Andererseits sorgt eine neuerliche Euroschwéache
womdglich dafiir, dass der Goldpreis in Euro das aktuelle Preisniveau halten oder sogar langsam weiter
ansteigen kann.

Kurzfristig agierende Trader kdnnen diese Situation im Daytrading einfacher handhaben als mittelfristig
agierende Investoren. Letztere sollten entweder an ihrer Longposition festhalten oder alternativ bei einem
Ruckfall in den Abwartstrend diese reduzieren. Auf Sicht von 12 Monaten stimmt der Anstieg tUber den
Abwartstrend jedoch noch immer optimistisch. Kurzfristige Trader gehen an der 200-Tagelinie long und
spekulieren auf einen Preisanstieg bis 1.780 $. Der Stop-Loss lage bei 1.700 Euro."

Hier hatten wir etwas Gliick. Wir waren von einer Euroschwéche ausgegangen, die den Goldpreis in Euro
nach dem technisches Pull Back wieder mit nach oben ziehen sollte. Es ist erstaunlich, wie idealtypisch
dieses charttechnische Muster war, wohlwissend, dass der starke Preisanstieg von einem exogenen Faktor
verursacht wurde. Binnen weniger Handelstage konnten wir nun einen Profit von 150 € je Feinunze
einfahren, wobei wir heute erst einmal die Gewinne mitnahmen, in der Erwartung, dass sich die Panik an
den Markten in den nachsten Tage legen wird.

Gold in Euro hatte das Allzeithoch heute nur um 15 € verfehlt und gerade in Euro sieht es sehr gut aus fir
den Goldpreis. Europa steht denkbar schlecht da und es ist nur eine Frage von Monaten bis der Euro weiter
abwerten und der Goldpreis weiter ansteigen wird. Gerade fiir uns Européer gibt es keine Alternative zu
einer Absicherung von Vermégen mit einem Hedge auf einen steigenden Goldpreis!
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Der Goldpreis in Euro stieg fast auf ein neues Allzeithoch an

© Markus Blaschzok
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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
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 Empféanger 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 Gibernimmt keine Verantwortung fiir deren Inhalt oder fiir eventuelle Folgen aus der
Verwendung dieser Informationen. Des weiteren werden weder wir, noch unsere Geschaftsorgane, sowie
Mitarbeiter, eine Haftung fir Schaden die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
in sonstiger Weise, entstehen, tbernehmen. GemanR §34b WpHG weisen wir darauf hin, dass der Autor
derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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