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US-Wahl leitet Korrektur am Gold- und
Silbermarkt ein

08.11.2024 | Markus Blaschzok

Trotz des grof3en Vorsprungs in den Wahlumfragen, reagierten die Finanzmarkte stark auf die Wahl Donald
Trumps zum neuen US-Préasidenten. Die Aktienmérkte schossen in die Hohe, wobei die Nasdag um 6,27%
auf 21.180 Punkte und der S&P 500 um 4,70% auf 5.993 Punkte sprang.

Der US-Dollar-Index, der den Monat vor der US-Wahl bereits von der wichtigen Unterstiitzung bei 100
Punkten aus eine starke Rallye vollzog, stieg hach der Wahl nochmals um 1,93% von 103,5 auf 105,5
Punkte an. Diametral gegensatzlich fiel der Euro von 1,094 $ auf 1,068 $, wobei auch das britische Pfund
um 2 US-Cent auf 1,284 $ einbrach. Ich hatte einen starken Anstieg des USD-Index in einem Short-Sqeeze
bei 100 Punkten bereits prognostiziert. Ich prognostiziere bereits seit Monaten einen Euro unter der Paritét
zum US-Dollar und empfehle meinen Kunden den Euro bei 1,10$ zu hedgen.

Der Goldpreis fiel um 3,3% von 2.743$ auf 2.652$, was den Riickzug aus den sichere Hafen widerspiegelt.
Noch drastischer war der Einbruch beim Silberpreis, der vom Vortag um 5,75% fiel, von 32,70 auf 30,82
Dollar fiel. Diese Entwicklungen machen klar, wie extrem die Finanzmarkte auf die Wahl reagierten, selbst
dann, als viele schon annahmen, dass das Ergebnis vollstandig eingepreist wéare. Trumps Wabhlsieg wurde
von den Markten als Signal fur potenzielles Wirtschaftswachstum interpretiert, basierend auf seinen
Versprechen von Steuersenkungen, Deregulierungen und einem Ende des Krieges in der Ukraine.

Angesichts der starken Rallye des US-Dollars im vergangenen Monat und des uberkauften Goldmarktes war
der bisherige Ricksetzer des Goldpreises bemerkenswert gering. In der Vergangenheit hatte diese
Kombination zu einem wesentlich starkeren Preisverfall gefihrt. Diese Stabilitat spiegelt die anhaltend starke
Nachfrage wider, die wir insbesondere aus dem OTC-Markt beobachten kénnen. Trotz dieser Nachfrage
bleibt die Gefahr einer technischen Korrektur bestehen, da der Terminmarkt historisch Giberkauft ist. Ein
Rickgang in den Bereich von 2.500 $ ware gesund, nachdem der mittelfristige Aufwartstrend nun gebrochen
wurde.
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Im Vergleich zur Rallye des letzten Jahres ist der bisherige Preisriickgang extrem gering

Die Realitat wird die Markte einholen
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Die Euphorie an den Finanzmérkten ist jedoch kritisch zu betrachten, da diese Marktreaktion nicht die
zugrunde liegenden wirtschaftlichen Probleme widerspiegelt. Die finanzielle Lage der USA hat sich seit
Trumps erster Amtszeit erheblich verschlechtert: Die Staatsverschuldung stieg von knapp 20 Billionen
US-Dollar im Jahr 2016 auf fast 36 Billionen US-Dollar, wahrend sich das jahrliche Haushaltsdefizit von 665
Milliarden US-Dollar auf Giber 2 Billionen US-Dollar verdreifachte. Die US-Notenbank hat die Leitzinsen
seitdem von etwa 0,5% auf 4,5% angehoben, was die Finanzierung der Staatsverschuldung deutlich
verteuert. Dies ist eine grundsatzlich schlechte Ausgangssituation fir die US-Wirtschaft, die Starke des
US-Dollars und fur die neue Amtszeit von Donald Trump.

Trumps wirtschaftspolitische Plane sehen unter anderem Steuererleichterungen fiir bestimmte
Berufsgruppen wie Polizei, Feuerwehr und Militar vor. Auch Trinkgelder und Uberstunden sollen steuerlich
entlastet werden. Dem stehen jedoch keine tiefgreifenden Ausgabenkiirzungen gegeniiber, was das
Staatsdefizit weiter erhéhen und somit die Inflation verscharfen wirde.

Die grofRen Ausgabeposten, wie Sozialversicherung und Verteidigung, sind kaum kirzbar, was zu einer
Verscharfung der Schuldenkrise fiihren kénnte, was letztlich den Goldpreis stiitzen wird. Niedrigere Steuern
in den USA werden mittelfristig die Wettbewerbsféhigkeit und somit auch das Wirtschaftswachstum in den
USA starken, was gleichzeitig den deflationéren Effekten entgegenwirken wird. Verstarkt wirden die
Teuerungseffekte spater zusatzlich durch die geplanten Zélle, weshalb der Fed nicht viel Spielraum fur
Zinssenkungen im neuen Jahr bleiben wird.

In der Spanne von 3,50 bis 4,0 Prozent kénnte dementsprechend bereits Schluss sein mit der kurzweiligen
Leitzinssenkung und der Grof3teil der Investoren auf dem falschen Fuss erwischt werden. Sollte Trump nicht
gleichzeitig den auRer Kontrolle geratenen Staatshaushalt konsolidieren, kénnte die dann steigende Inflation
die Fed sogar zu neuen Zinserhfhungen zwingen.

Die momentane Euphorie an den Aktienmarkten durfte nicht von Dauer sein und die Realitat der steigenden
Schulden und Zinsen wird die Méarkte bald einholen. Gefahrdet ist besonders der Immobilienmarkt, der durch
die in der Vergangenheit niedrigen Zinsen stark verschuldet ist.

Die meiner Ansicht nach unausweichliche Rezession dirften die Medien als Misserfolg von Trumps
Wirtschaftspolitik darstellen, was langfristig zu einer Starkung linker, staatlich gelenkter Wirtschaftsmodelle
fuhren kdnnte. Wir befinden uns am Anfang einer mehrjéahrigen Stagflation, weshalb in den kommenden
Jahren der wohl bedeutendste Einflussfaktor auf den Gold- und Silbermarkt eine Verlagerung von Kapital
aus den Aktien- und Anleihenmarkten in Edelmetalle sein wird. Diese Bewegung wird vor allem durch die
Aussicht auf eine langwierige Phase der Stagflation getrieben werden.

Da die Weltwirtschaft bereits in eine Rezession abgleitet, ist damit zu rechnen, dass die Notenbanken als
Reaktion erneut grofRe Mengen Liquiditat in die Markte pumpen werden. Dies kdénnte eine lang anhaltende
Stagflation zur Folge haben, in der die Zinsen und gleichzeitig der Goldpreis auf neue Hochststande steigen
werden. Auch wenn es kurzfristig zu einer Korrektur am Goldmarkt kommen kénnte, wirde dies eine
Gelegennheit fur glinstige Kaufe bieten, bevor der Preis im neuen Jahr weiter ansteigen wird.

US-Notenbank senkt Leitzins um 25 Basispunkte

Die US-Notenbank (Fed) hat gestern ihren Leitzins um 25 Basispunkte auf 4,50% gesenkt. Diese
Entscheidung wurde einstimmig getroffen und entsprach den Erwartungen des Marktes, der im Vorfeld eine
fast 100% Wabhrscheinlichkeit fir diesen Zinsschritt sah. Dementsprechend hatte die Zinssenkung kaum
Auswirkungen auf die Finanzmarkte.

Man strich in der Erklarung der Fed die Formulierung, dass sie mehr Vertrauen in die nachhaltige Erreichung
des 2%-Inflationsziels gewonnen habe, was zeigt, dass die Fed bereits ahnt, dass Zinssenkungszyklus
womdglich ein frihes Ende finden kdnnte. Wahrend der anschlieBenden Pressekonferenz betonte
Fed-Vorsitzender Jerome Powell, dass die US-Wirtschaft stark und der Arbeitsmarkt stabil bleibe, wahrend
die Inflation sich weiter abschwéache. Powell zeigte Zuversicht, dass die Zinssenkung den Inflationsdruck
weiter mindern wird, um das Ziel von 2% nachhaltig zu erreichen.

Powell wies darauf hin, dass die Fed bei ihrer geldpolitischen Anpassung flexibel vorgehen werde. Sollte die
Wirtschaft wider Erwarten stark bleiben und die Inflation stabil sein, kénne die Notenbank den Kurs
langsamer anpassen. Andererseits kdnnte die Fed schneller reagieren, falls sich das Wirtschaftswachstum
abschwéche oder die Inflation rascher zum Zielwert von 2% tendiere. Mit dieser Anpassung signalisierte die
Fed eine weniger restriktive Haltung, die darauf abzielt, das wirtschaftliche Wachstum zu stiitzen, ohne
jedoch das Inflationsziel aus den Augen zu verlieren.
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Der Zinssenkungszyklus wird viel kiirzer werden, als es der Markt aktuell glaubt
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Die Zinssenkungen der Fed werden diesmal nichts bringen und neue QE-Programme werden die Inflation
und somit die Zinsen nur steigen lassen. Game Over fur die keynesianische Geldpolitik

Technische Analyse zu Silber: Silber fallt unter wichtige Unterstiitzung bei 32,50 $
Terminmarkt: COT-Report
Der COT-Report wird immer freitags seitens der US-Terminmarktaufsicht (CFTC) veroffentlicht, wobei der

Stichtag der Datenerhebung der Schlusskurs vom Dienstag ist. Die COT-Daten werden also immer mit einer
Verzogerung von drei Tagen veroffentlicht. Premium Abonnenten von Blaschzok Research erhalten vor

07.12.2025 Seite 3/9



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

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-Report fur Silber vom 4. November:

Der Silberpreis fiel zur Vorwoche um 44 $-Cent, wahrend die Spekulanten mit 3 Tsd. Kontrakten Short

gingen. Der COT-Index stieg dementsprechend von 0 auf 3 Punkte an, und der COT-Index, um das Open

Interest adjustiert, stieg von 1 auf 4 Punkte. Die Terminmarktdaten sind extrem Uberkauft, was jederzeit zu

einem starken Long-Drop fuhren kdnnte. Im Vergleich zum Goldmarkt ist der Silbermarkt deutlich

schwécher, da es hier keine mysteriosen Kaufer gibt, die den Markt in einem Defizit halten. Stattdessen wird

der Silberpreis vor allem durch die Investmentnachfrage gestitzt, die aus der Starke des Goldpreises
resultiert.
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Der Terminmarkt fir Silber so Uberkauft, wie zuletzt 2020, womit stets das Risiko einer Korrektur wie ein

Damoklesschwert Giber dem Silberpreis hangt
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Die groRen vier Handler an der COMEX wetten auf einen fallenden Silberpreis. In der Vergangenheit
behielten sie immer recht und machten grol3e Gewinne. Es gab nur sehr wenige Ausnahmen in der
Vergangenheit

Nachdem der Goldpreis nach den US-Wahlen stark gefallen war und auf 2.645 $ fiel, korrigierte nun auch
der Silberpreis starker. Er fiel unter seine wichtige Unterstiitzung von 32,50 $ und erreichte im Tief 30,80 $.
Diese Entwicklung war zu erwarten, da der Terminmarkt historisch stark Giberkauft ist und der Silbermarkt
nicht das gleiche Defizit aufweist wie der Goldmarkt. Dort haben die OTC-K&ufe seit anderthalb Jahren ein
Defizit erzeugt.

Der Silberpreis hatte nach das erste Mal seit 2012 seinen Widerstand bei 35 Dollar erreicht und damit dieses
Ziel abgearbeitet. Mit dem Bruch der 32,50-Dollar-Unterstiitzung besteht nun die Méglichkeit eines weiteren
Rucksetzers auf 26 Dollar. Dies erscheint besonders wahrscheinlich, da der Goldpreis nach einem Anstieg
von fast funfundfiinfzig Prozent in den letzten dreizehn Monaten stark Gberkauft ist. Der Aufwértstrend im
Goldmarkt wurde bereits gebrochen, und selbst eine Korrektur bis auf 2.500 $ ware lediglich eine gesunde
Anpassung innerhalb eines Ubergeordneten Aufwartstrends. Eine stéarkere Korrektur im Silbermarkt wéare
daher ebenfalls denkbar.
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Erst tiber 32,50 $ hellt sich das Chartbild wieder auf

Der Silberpreis bewegte sich Giber anderthalb Jahre hinweg in einer engen Handelsspanne zwischen 22 $
und 26 $. Erst mit der kraftigen Rallye des Goldpreises, die weit Uber das bisherige Allzeithoch hinausging,
wurde auch die Investmentnachfrage nach Silber wieder weiter angefacht. Dies fiihrte voriibergehend zu
einem Angebotsdefizit und einem Preissprung auf 35 $. Obwohl der Goldpreis weiterhin stark zulegte,
konnte Silber bisher nicht im gleichen Maf3e folgen. Je langer sich der Goldpreis auf dem aktuell hohen
Niveau halten kann — und mdglicherweise im nachsten Jahr sogar neue Hohen erreicht — desto gréer wird
der Kaufdruck am Silbermarkt. Dies kénnte letztlich zu einem weiteren signifikanten Preisanstieg fihren.

In einer Phase der Stagflation, die von einer schwacheren industriellen Nachfrage gepragt ist, spielt die
Investmentnachfrage eine entscheidende Rolle. Sie wird maf3geblich bestimmen, ob der Silberpreis
gemeinsam mit Gold weiter ansteigen kann. Sollte der Goldpreis jedoch nach seiner beeindruckenden Rallye
eine starkere Korrektur durchlaufen, ware auch fir Silber ein Rlickgang bis mindestens zur Unterstiitzung
bei 26 Dollar denkbar, insbesondere angesichts der historisch tiberkauften COT-Daten.

Erst wenn die Zentralbanken auf eine Rezession oder einen exogenen Schock, wie beispielsweise einen
Krieg, mit umfangreichen quantitativen Lockerungen (QE) reagieren, kénnte Silber das Potenzial entfalten,
die Marke von 50 Dollar zu tberschreiten. Allein Zinssenkungen dirften hierfir nicht ausreichen. Das
geplante Ende des Quantitative-Tightening-Programms (QT) und weitere Zinssenkungen kénnten jedoch
den Gold- und Silberpreis zumindest leicht unterstitzen.
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Ein Ricksetzer auf 26 $ ware normal

Langfristige Analyse

Der Silberpreis stieg in diesem Jahr tber den Widerstandsbereich zwischen 28 und 30 Dollar an und konnte
in der Folge bis zum néachsten Widerstand bei 35 Dollar vorstoR3en. Der frihere Widerstand bei 28 Dollar
dient nun als Unterstiitzung, die bei einer Korrektur zunéchst Halt bieten dirfte. Darunter liegt eine weitere
Kreuzunterstitzung entlang eines Aufwartstrends im Bereich um die 26 Dollar. Im schlimmsten Fall eines
starkeren Preisrickgangs am Goldmarkt im Zuge einer Krise wére auch ein Ricksetzer auf 22 Dollar
denkbar, was jedoch ein Niveau fir antizyklische Kéaufe ware.

Sollte sich der Goldpreis hingegen auf dem aktuellen hohen Niveau behaupten, ohne eine starkere Korrektur
zu durchlaufen, und im nachsten Jahr sogar neue Allzeithochs erreichen, dann wird eine weiter ansteigende
Investmentnachfrage dazu fuhren, dass der Silberpreis auch den Widerstand bei 35 Dollar iberwinden wird.
Dies kénnte dann zu einem raschen Anstieg auf den ndchsten Widerstandsbereich zwischen 48 und 50
Dollar fuhren. In diesem Szenario wére es durchaus wahrscheinlich, dass der Silberpreis erstmals seit 1980
ein neues Allzeithoch uber 50 Dollar erreicht.

Kurzfristig besteht jedoch ein hohes Risiko fir eine Korrektur, abhangig von der wirtschaftlichen und
politischen Entwicklung. In einem deflationaren Crash ware ein starker Riickgang am Silbermarkt mdglich.
Auch bei einer moderaten Korrektur des Goldpreises um 200 bis 300 Dollar kénnte der Silberpreis aufgrund
des ausgeglichenen Verhéltnisses am physischen Markt kurzzeitig bis auf 22 Dollar zurtickfallen. Insgesamt
stehen die Chancen sehr gut, dass der Silberpreis im ndchsten Jahr womoglich ein neues Allzeithoch
erreichen wird, wobei kurzfristig eine Korrektur noch einmal eine gute Kaufchance bieten durfte.
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Das langfristige Chartbild ist noch immer sehr bullisch. Selbst eine erneute Korrektur auf 22 $ wiirde das
bullische Chartbild nicht geféhrden

© Markus Blaschzok

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

GoldSilberShop.de

>> Abonnieren Sie diesen wdchentlichen Marktkommentar per Email hier

Disclaimer: Diese Analyse dient ausschlie3lich der Information. Bei Zitaten ist es angemessen, auf die
Quelle zu verweisen. Die in dieser Verdffentlichung 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 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.
Markus Blaschzok Gibernimmt 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 flr 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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