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Goldpreis steigt auf 6-Monatshoch —
Minenaktien geben Gas

29.11.2023 | Markus Blaschzok

In der von geringem Handelsvolumen geprégten letzten Handelswoche rund um den US-Feiertag
"Thanksgiving" gelang es dem Goldpreis tUber den Widerstand bei 2.000 $ auszubrechen und mittlerweile
auf ein 6-Monatshoch bei 2.043 $ anzusteigen. Auch der Silberpreis sprang iber einen wichtigen
Abwartstrend bei 23,90 $ in der letzten Handelswoche, was ein kurzfristig bullisches Signal war mit einem

Folgeanstieg auf 25 $. Charttechnisch wére ein Anstieg des Goldpreises bis 2.080 $ denkbar, solange dieser

nicht wieder unter die Marke von 2.000 $ fallt, da sich sonst das Kaufsignal negieren wirde.

Ein weiterhin schwacher US-Dollar unterstitzte diese positive Entwicklung der Edelmetalle. Sollte der
US-Dollar in den kommenden Wochen und Monaten wieder zur Starke neigen, so wirde das die Rallye der
beiden Edelmetalle konterkarieren. Deshalb sollten die Bullen unbedingt Stop-Loss-Orders platzieren, fur
den Fall, dass Gold und Silber in ihre vorherigen Handelsspannen zurtckfallen, was das bullische Signal
negieren wirde.
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Der Goldpreis stieg tiber einen Widerstand bei 2.000 $ auf ein 6-Monatshoch an

Getrieben wird der Goldpreis von der Markterwartung, dass die US-Notenbank das Ende ihres
Zinserhdhungszyklus erreicht hat, wobei der Markt aggressive Zinssenkungen fir das nachste Jahr bereits
einpreist. In der Tat sinken die Inflationsraten aufgrund der der anhaltenden Deflation bzw. der sinkenden
Geld- und Kreditgeldmenge. Die QT-Programme der Notenbanken laufen aktuell unvermindert weiter,
wahrend die Kreditvergabe der Geschaftshanken schrumpft.

EZB-Chefin Christine Lagarde warnte, dass man das PEP-Programm friihzeitig beenden wolle, womit die
Schrumpfung der Geldmenge beschleunigt wirde. Das PEP-Programm (Pandemic Emergency Purchase
Programme) der EZB ist ein Ankaufprogramm fir Wertpapiere, das als Reaktion auf die wirtschaftlichen
Auswirkungen der COVID-19-Pandemie eingefihrt wurde.

Weiterhin hat die EZB in ihrem Protokoll weitere Leitzinsanhebungen nicht ausgeschlossen, was dem Euro
zu einer Rallye an den Widerstand bei 1,10 $ verhalf. Nebst der EZB dampfen die BOE und die BOA die
Zinssenkungsphantasien, wahrend fur die USA starke Zinssenkungen eingepreist werden, was die
Dollarschwéche erklart.
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Es gibt eine positive Korrelation der Geldmengenausweitung und der Konsumentenpreise, weshalb es
logisch ist, dass sich der Anstieg der Konsumentenpreise vorerst einmal abkiihlen und spéater womaoglich
rucklaufig sein wird. Die Erwartung von Zinssenkungen ist daher rational, doch durfte der Markt die Starke
der Zinssenkungen Uberschatzen.

Die Markte erwarten sinkende Zinsen und einen neuen Konjunkturaufschwung anstatt einer Rezession.
Angesichts des historisch starken Anstiegs der Zinsen bei historisch hohen Schuldenniveaus, ist dieses
Szenario jedoch véllig ausgeschlossen. Im Gegenteil steht die Rezession vor der Ture und sie wird die

Markte bald hart treffen.
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Eine Rezession ist angesichts der der hohen Zinsen und Schulden unvermeidbar

Wie lange werden die Notenbanken in einer Rezession die Ful3e stillhalten, bevor sie "stimulierend"
eingreifen werden? Friher oder spéater missen sie auf die Kreditausfalle mit dem erneuten Drucken von
Geld reagieren, wenn ihnen das Banken- und Kreditgeldsystem nicht um die Ohren fliegen soll. Dies wird
letztlich zu einer stark ausgepragten Stagflation fuhren, in der der Standardaktienmarkt und Anleihen fur
Investoren uninteressant werden. Die dann stark weiter steigenden Zinsen werden viele Investoren auf dem
falschen Fuf3 erwischen.

Es wird nur noch wenige sichere Héfen geben, wie Gold, Silber und Minenaktien, die von jedem Investor
gesucht werden, weshalb deren Notierungen stark ansteigen werden.
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Gold ist der sichere Hafen in einer Stagflation

Bis es zu neuen QE-Programmen kommt, wird das deflationdre und rezessive Umfeld jedoch anhalten, was
kurzfristig in den nachsten zwei Quartalen Gefahren fiir alle Markte bringen wird. Edel- und Industriemetalle
kdénnen in deflationdren Rezessionen kurzzeitig teilweise stark unter Verkaufsdruck geraten. Man muss auf
Sicht der nachsten Monate daher sehr vorsichtig sein und seine Positionen stehts mit Stop-Loss Orders
absichern.

Die Investoren achten in dieser Woche auf die neuen Inflationszahlen des PCE-Deflator, den
Einkaufsmanagerindex, sowie einer Rede von Fed-Chef Jerome Powell am Freitagabend. Hohe
Inflationszahlen und eine hawkishe Rede wiirden den Goldpreis belasten, wogegen niedriger ausfallende
Inflationszahlen und ein dovishe Rede den Goldpreis stiitzen wiirden, was zu einem Anstieg bis an das
Allzeithoch fiihren wiirde.

Minenaktien springen tber Widerstand

Infolge des schwachen US-Dollars und des hohen Goldpreises verbuchten auch die Goldminenaktien
deutliche Gewinne in der letzten Handelswoche und zum Wochenbeginn. Der HUI-Goldminenindex stieg in
der letzten Woche erneut bis an den Widerstand bei 230 Punkten an und konnte diesen heute mit 240
Punkten bereits tGberwinden. Steigt der Goldpreis weiter, so dirften Investoren auch sukzessive in
Goldminen investieren und deren Notierungen durch die Decke gehen.

Bei unter 200 Punkten gab ich das Signal Minen zurtickzukaufen, nachdem ich bei 280 Punkten im April zum
Verkauf riet. Da eine Rezession unmittelbar bevorsteht, sollte man auch hier das Risiko managen, denn ein
finaler Rlicksetzer nochmals auf unter 200 Punkte in den nachsten Monaten ist aktuell nicht auszuschlieRen.

20.05.2024 Seite 3/9



GoldSeiten.de - Gold & Silber, Miinzen und Barren sowie Minengesellschaften
SIAE
f15.01]
it
l‘;! 10.00
(' 't .S
— Y =
- HUI Goldminenindex o R -
AV AT ALY AN A VoW S Vi W A P2 WP A WY A N WY A W AVEN . WA i
VX VN ViV [N N L AV A VAWAWARIN VAW B, 2
i rel b et ke ot bared o bl b BTN T _{ m
T - I o T e T e T T I T T o e T T T R e
Die Goldminenaktien sind noch immer zu giinstig
Vergleicht man die Goldminen mit dem Goldpreis, so zeigt sich, dass diese aktuell gluinstiger sind als zur
Jahrtausendwende. Als Gold in 2011 bei tber 1.900 $ gehandelt wurde, war die Bewertung der
Goldminenaktien dreimal hoher. Entsprechend viel Fantasie gibt es fir die Minenaktien in den nachsten
Jahren bei einer stark ausgepragten Stagflation.
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Die Goldminenaktien sind zum Goldpreis guinstiger als vor einem viertel Jahrhundert

Technische Analyse zu Gold: Gold auf dem Weg zu einem neuen Allzeithoch?

Terminmarkt: COT-Report

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 verdffentlicht. Premium Abonnenten von Blaschzok Research erhalten vor
Handelsschluss am Freitag 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 erméglichen. Mit ihnen hat man
einen Vorteil im Trading am Rohstoffmarkt.

COT-Daten fur Gold vom 27. November:

Der neueste Terminmarktreport fir den Goldmarkt zeigte Starke zur Vorwoche und ein Defizit am
physischen Markt. Die Spekulanten gingen mit 13 Tsd. Kontrakten Long und der Preis stieg dabei um 8 $.
Mit einem COT-Index von 46 Punkten sind die Daten wieder bestenfalls neutral und beide Richtungen —
Long oder Short — haben grundsétzlich dhnliche Wahrscheinlichkeiten. Dennoch steht eine Rezession
mittlerweile vor der Tur und wenn die Deflation zuschlagt, dann dirften die Baren obsiegen. Die neuesten
Terminmarktdaten sprechen weiterhin eher fir eine volatile Seitwartsphase am Goldmarkt.
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Die COT-Daten sind wieder im neutralen Bereich
20.05.2024

Seite 5/9



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

BLASCHZOK
RESEARCH

GOLD | BIG 4 NET SHORT MINUS BIG 4 NET LONG &S

MET POSITION OF THE 4 LARGEST TRADERS AT THE COMEX IN DAYS OF WORLD PRODUCTION VS PRICE OF GOLD
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Die BIG 4 haben ihre Shortposition in den letzten Wochen wieder erhoht

Ich hatte Anfang Mai ein Verkaufssignal fir Gold bei 2.005 $ gegeben mit dem Ziel bei 1.800 $, da ich
hdhere Zinsen und einen erneut starken US-Dollar, sowie eine Fortsetzung der QT-Programme erwartet
hatte. Diese Erwartung traf ein und das Korrekturziel bei 1.800 $ wurde im Oktober erreicht.

In der Woche vor dem Konflikt im Nahen Osten gab ich ein Trading-Kaufsignal, um auf eine technische
Gegenbewegung bis ca. 1.870 $ zu wetten. Nach dem Beginn des Kriegs kam es zu einem Short-Squeeze
und folgend einer Rallye bis zum Widerstand bei 1.980 $, wo ich zu Gewinnmitnahmen riet.

Aus Sicht des Tradings gab es mit dem Anstieg tiber 2.000 $ ein charttechnisches Kaufsignal, das man
annehmen durfte, da die COT-Daten noch neutral sind. Aktuell handelt der Goldpreis 40$ dartiber und man
sollte eine Long-Position auf Break-Even mit einem Stop-Loss absichern. Da der Ausbruch tber 2.000 $ im
dinnen Feiertagshandel und dem verlangerten Wochenende rund um Thanksgiving stattfand, ist die
Nachhaltigkeit des Ausbruchs fraglich. Womdglich liefern PCE, ISM und die Rede von Powell in dieser
Woche neuen Zindstoff flir eine Fortsetzung des Anstiegs.

Fur alle Falle sollte man einen Stop-Loss platzieren, denn sollte der Goldpreis zuriick unter die Marke von
2.000 $ fallen, so wirde sich das Kaufsignal negieren und die Béaren das Ruder Glbernehmen, worauf die
1.900 $ schnell wieder greifbar wiirden. Im bullischen Fall hatte der Goldpreis aktuell Luft bis 2.080 $, wo
man womdglich im Trading schon wieder Gewinne einstreichen misste.
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Der Goldpreis handelt wieder tber der Marke von 2.000 $

Goldpreis in Euro

Bereits im Méarz schrieb ich, nachdem wir nahe dem Allzeithoch alle Gewinne mitgenommen hatten, dass
eine Korrektur bis auf 1.740€ sehr wahrscheinlich sei: "Eine Korrektur bis auf 1.740 € ware denkbar in den
nachsten Wochen und Monaten. Da der Euro jedoch auch abwerten dirfte, sollte man diesen Riicksetzer in
den Bereich zwischen 1.700 € und 1.740 € fir neuerliche Kaufe nutzen."

Wer meinem Verkaufssignal gefolgt war, konnte auf der Shortseite einen schdnen Profit machen und Gold in
Euro 140 € gunstiger wieder zurtickkaufen. Anfang Oktober schrieb ich: "Wer mittel- bis langfristig kauft,
findet bei einem weiteren Rucksetzer auf 1.740 € bereits wieder ein gutes Kaufsetup, insbesondere
angesichts einer wahrscheinlich weiteren Euroabwertung."

Der erneute Rucksetzer auf 1.740 € stellte sich wieder als Chance dar, die 180 Euro je Feinunze brachte.
Sollte es im Rahmen einer Rezession und Deflation noch einmal zu einem Rucksetzer auf die Unterstitzung
bei 1.740 € kommen, dann darf man diesen nicht verpassen, denn dem Euro steht in den nachsten 12
Monaten eine weitere deutliche Abwertung bevor, auf die der Goldpreis in Euro mit einem Preisanstieg
reagieren wird.

Dass der Goldpreis wieder auf 1.800 € gefallen war, zeigte auch, dass die Risikopramie aufgrund des
Konflikts im Mittleren Osten langsam ausgepreist wird. Aktuell ist eine trendlose Phase das
wahrscheinlichste Szenario, solange das deflationare Umfeld anhalt. Ein erneuter Ricksetzer auf 1.740 €
wurde eine erneute Kaufchance bieten, die man nicht verpassen sollte.
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Der Goldpreis in Euro sollte von einer weiteren Euroschwéache profitieren. Ein Riicksetzer auf 1.740 Euro
war wiederholt eine geschenkte Kaufgelegenheit.

© Markus Blaschzok

Dipl. Betriebswirt (FH), CFTe
Chefanalyst GoldSilberShop.de / VSP AG
BlaschzokResearch

GoldSilberShop.de

>> 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 Veréffentlichung 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
Vero6ffentlichung 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 -hdlzern, 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
fihren kdnnen. Jeder Leser/Kunde handelt auf eigenes Risiko und auf eigene Gefahr. Eine Haftung fur
Vermoégensschaden, die aus dieser Veroffentlichung mit moéglichen 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 zugénglichen Informationen.
Markus Blaschzok Gbernimmt keine Verantwortung fir deren Inhalt oder fir 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, tibernehmen. Gemaf §34b WpHG weisen wir darauf hin, dass der Autor
derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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