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Euro-Rallye druckt Gold — Halt die
Unterstltzung bei 2.600 €7?

10.03.2025 | Markus Blaschzok

In der vergangenen Handelswoche bewegte sich der Goldpreis in US-Dollar in einer engen Spanne von nur
40 $ unterhalb des Widerstands bei 2.940 $ je Feinunze — und das, obwohl der US-Dollar im gleichen
Zeitraum massiv an Wert verlor. Der USD-Index brach von 107,6 auf 103,5 Punkte ein, nachdem der Euro
durch den geplanten Schuldenanstieg Deutschlands und der EU durch die Decke ging.

Dies konnte auf eine erste Schwache am Goldmarkt hindeuten, nachdem dieser in den vergangenen
Monaten aufgrund massiver Goldnachfrage aus den USA eine bemerkenswerte Starke auf hohem Niveau
gezeigt hatte. Wahrenddessen erreichte die physische Goldmenge in den Tresoren der Comex mit 39,8
Millionen Unzen ein neues Rekordhoch, nachdem allein am Freitag weitere 100.000 Unzen eingelagert
wurden.

Im starken Gegensatz dazu legte der Euro deutlich zu und stieg von 1,04 $ auf fast 1,09 $. Infolgedessen
gab der Goldpreis in Euro um 100 € nach und fiel auf 2.680 € je Feinunze. Allerdings befindet sich im
Bereich von 2.600 € eine bedeutende Kreuzunterstiitzung, an der spekulative Kaufer voraussichtlich erneut
in den Markt eintreten und den Aufwartstrend verteidigen durften.

Bereits am Hoch bei Uber 2.800 € hatte ich eine Korrektur in den Bereich um 2.600 € prognostiziert — ein
Szenario, das nun eingetreten ist und bereits fast abgearbeitet wurde. Auch der jingste
CFTC-Terminmarktreport zeigte in der vergangenen Woche weiterhin Starke am Goldmarkt. Angesichts des
anhaltenden Defizits am physischen Markt in den letzten Monaten missen wir daher aktuell noch davon
ausgehen, dass diese Marktumfeld noch immer fortbesteht, weshalb die aktuelle Korrektur um die 2.600 €
bereits ihr Ende finden kdnnte, auch wenn der Terminmarkt weiterhin stark Uberkauft ist.

Der Silberpreis in Euro konnte sich in der letzten Handelswoche jedoch Uberraschend stark halten und sein
Niveau in Euro verteidigen, wahrend dieser aufgrund des schwachen US-Dollars um fast 1,5 $ auf 32,70 $
ansteigen konnte.

" 'l"|,_. : “°
.Ill:"lﬁ '.pll
¥ y :m
GOLD/EUR (DAILY)
- :
220808 l‘|| \\‘\-‘_\ i | L ||| FI'I il
|-"| Wity W iyl |'|"'-.|?“‘“lL 'L___R |

Um die Marke von 2.600€ liegt eine Kreuzunterstiitzung, wo die Bullen wieder die Uberhand gewinnen
kénnten

Schuldentsunami wird die Stagflation verstarken und Deutschlands Niedergang beschleunigen

Die geplante historisch hohe Schuldenaufnahme von 500-Milliarden-Euro der Bundesrepublik, insbesondere
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durch die CDU unter Friedrich Merz und der SPD, bei der die bisher geltende Schuldenbremse auf3er Kraft
gesetzt werden soll, wird lediglich die Schulden explodieren lassen, doch das Wirtschaftswachstum nicht
ankurbeln. Die fiskalische Disziplin aufzugeben, ohne konkrete Lésungen fur strukturelle Probleme wie die
hohen Steuern, Birokratie, dem ausgearteten Sozialstaat, Migration und die weltweit hdchsten
Energiepreise zu haben, wird nur zu einer schweren Stagflation fiihren. Die Zinsen werden dadurch nur
weiter ansteigen und der Euro noch schneller zu Gold und inflationsgeschutzten Assets abwerten.

Den Entwurf haben die Griinen heute abgelehnt, womit die fur die Verabschiedung notwendige
Supermehrheit womaoglich verfehlt wiirde. Die Griinen kritisieren, dass sie aus den Verhandlungen
weitgehend ausgeschlossen und KlimaschutzmalRhahmen ignoriert wurden, wahrend man
Verhandlungsbereitschaft signalisiert, insbesondere in Bezug auf eine grundlegende Reform der
Schuldenbremse.

Die ablehnende Haltung der Griinen ist ein strategisches Druckmittel, um weitere Zugestéandnisse im Bereich
der Klimapolitik zu erreichen, was der Bundesrepublik nur noch weiter schaden wird. Die Méarkte reagierten
verhalten, mit leichten Schwankungen beim Euro und sinkenden Renditen deutscher Staatsanleihen, da
man richtig erkennt, dass es sich lediglich um ein taktisches Vorgehen im Vorfeld weiterer Verhandlungen
handelt, das den Schuldentsunami nicht aufhalten wird.

Européische Zentralbank senkt erneut ihren Leitzins

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat zum sechsten Mal seit dem vergangenen Sommer die Zinsen im
Euroraum gesenkt, um 25 Basispunkte auf 2,5 Prozent. Seit Juni 2024 hat die EZB den Leitzins damit um
insgesamt 1,5 Prozentpunkte reduziert.
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Die EZB hat erneut ihren Leitzins um 25 Basispunkte gesenkt

Die Inflation lag im Februar bei 2,4 Prozent, was der EZB eigentlich keinen Spielraum fiir weitere Senkungen
lasst. Dazu kommt, dass die US-Zolle Preisanstiege im Welthandel mit sich bringen werden. Zudem werden
die geplanten hohen Staatsausgaben in Europa, insbesondere fiir Verteidigung und Infrastruktur, starke
inflationare Effekte nach sich ziehen.

Lockert die Geldpolitik weiter, wahrend die Fiskalpolitik Vollgas gibt, wird dies in einer starken Abwertung
des Euro enden. Ein weiterer Grund, warum man die n&chste Korrektur des Goldpreises nutzen sollte, um
wieder in Gold zu investieren.

Die Behauptung der EZB, das Zinsniveau sei nach wie vor restriktiv, ist falsch, denn in einem freien Markt
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wirden die Zinsen deutlich iber dem aktuellen Inflationsniveau liegen und auch den aktuellen politischen
und wirtschaftlichen Risiken Rechnung tragen.

Das Wachstum der Eurozone bleibt schwach und Zinssenkungen kénnen keinen neuen Konjunkturzyklus
anschieben, sondern nur noch mehr Inflation schaffen, worauf die Zinsen weiter ansteigen werden. Dies
zeigte sich nach Ankiindigung der neuen Schulden auch sofort in dem sprunghaften Anstieg der
Staatsanleiherenditen im gesamten Euroraum. Die Stagflation wird sich dadurch nur verschéarfen und
insbesondere jene treffen, die keine inflationsgeschiitzten Assets besitzen.

GERMANY 10-YR BOND YIELD 2,47 ITALY 10-YR BOND YIELD 3,56 GREECE 10-YR BOND YIELD 3,314
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Die Zinsen in ganz Europa sprangen auf den geplanten Schuldentsunami der EU und Deutschlands hin
nach oben

Rekordzufliisse bei Gold-ETFs im Februar

Die weltweiten Gold-ETFs verzeichneten im Februar den dritten Monat in Folge starke Zuflisse aus allen
Regionen. Der Wert des Goldbestédnde stieg um 9,4 Mrd. US-Dollar (+3,1%) auf 306 Mrd. US-Dollar, dem
héchsten Wert seit Méarz 2022. Besonders Nordamerika kehrte nach zwei Monaten mit Abfliissen zu starken
Zuflissen zuriick. Auch Asien vermeldete eine hohe Nachfrage, wahrend Europas Zufliisse moderater
ausfielen. Die Bestande erreichten mit 3.353 Tonnen das hdéchste Niveau seit Juli 2023.

Nordamerikanische ETFs verzeichneten mit 6,8 Mrd. US-Dollar den starksten Februar-Zufluss aller Zeiten.
Europa verzeichnete hingegen nur moderate Zufliisse von 151 Mio. US-Dollar. Wahrend GroRbritannien
leichte Abfliisse meldete, verzeichneten Deutschland und die Schweiz wieder Zuwachse. Asiatische
Gold-ETFs verzeichneten 2,3 Mrd. US-Dollar starke Zufliisse. Zum einen sorgten wirtschaftliche
Unsicherheiten und schwankende Aktienmarkte dafir, dass Anleger vermehrt in sichere Anlagen wie Gold
investierten.

Der Baidu-Suchindex fir das Keyword 'Gold' erreichte gar den héchsten Stand seit 2013, was das verstarkte
Interesse der chinesischen Bevélkerung widerspiegelt. Der chinesische Goldpreis stieg aufgrund von
Wahrungsschwankungen und der starken Nachfrage weiter an, was Gold als Anlageklasse zusatzlich
attraktiver machte. Die chinesische Regierung signalisierte zudem eine lockere Geldpolitik, was die
Inflationserwartungen befeuerte und Investoren weiter in Gold trieb.

Trumps Strategische Bitcoin-Reserve: Enttduschung fur den Kryptomarkt

Prasident Trump hat per Executive Order eine vermeintliche Strategische Bitcoin-Reserve eingerichtet, die
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jedoch ausschlief3lich aus Bitcoin bestehen wird, die durch straf- oder zivilrechtliche Beschlagnahmungen an
die US-Regierung gefallen sind.

Der Vorteil ist, dass so keine zusatzlichen Kosten fur den Steuerzahler entstehen. Der Nachteil fur die
Bitcoin-Community, es bleibt eigentlich alles beim Alten und die erhofften, den Preis stlitzenden Kéufe, wird
es nicht geben. Die Strategische Bitcoin-Reserve gibt es hun zwar auf dem Papier, womit Trump ein
wichtiges Wahlversprechen eingeldst hat. Praktisch ist es jedoch eine Lufthnummer, da sich nichts verandert
hat, auRer dass man aktuelle Bestéande und kinftige Zufliisse vorerst nicht mehr verkaufen wird. Ziel sei es,
von weiteren Kursgewinnen zu profitieren.

Die US-Regierung besitzt aktuell schatzungsweise 200.000 Bitcoin und der Erlass ordnet nun eine
umfassende Prifung der staatlichen Bestédnde an. Zuséatzlich wird eine U.S. Digital Asset Stockpile
geschaffen, die weitere beschlagnahmte digitale Vermdgenswerte umfassen wird. Das Finanzministerium
soll diese Vermdgenswerte "verantwortungsbewusst verwalten". Die Ministerien fir Finanzen und Handel
wurden ermachtigt, budgetneutrale Strategien zur Bitcoin-Erweiterung zu entwickeln, solange keine
Mehrkosten fir Steuerzahler entstehen.

Nach Bekanntgabe der enttduschenden Fakten fiel der Bitcoin-Kurs um rund 3.000 US-Dollar unter das
Niveau vor Ankindigung einer Reserve. Eine echte strategische Bitcoin-Reserve, durch die Bitcoins
tatsachlich auf dem freien Markt erworben wirden, misste erst durch den Kongress genehmigt werden, was
als unwabhrscheinlich gilt.

Die Kurse, der urspriinglich im Zuge der geplanten Reserve von Trump genannten Kryptowahrungen wie
Solana, Ripple und Cardano, die dadurch stark im Kurs stiegen, fielen wieder unter deren Ausgangsniveau.
Ripple (XRP) fiel von 3 USD auf 2,10 $ - Solana (SOL) fiel von 180 $ auf 127 $, wahrend sie vor der
Ankiindigung bei 140 $ gehandelt wurde. Immerhin kann Cardano (ADA) zum aktuellen Zeitpunkt noch ein
leichtes Plus von 12% aufweisen. Dass nur Tage vor Unterzeichnung der Executive Order drei andere
Krypto-Token genannt wurden, die daraufhin im Preis stark pumpten, hinterlasst den Geschmack von
Marktmanipulation, bei der die Krypto-Anhénger abgefischt wurden.

Donald Trumps personliches Kryptoprojekt, ein Memecoin ohne praktischen Nutzen, mit dem Namen
$Trump soll bereits mindestens 350 Millionen Dollar gebracht haben. Das berichtet aktuell die "Financial
Times" (FT) nach Analysen von Blockchaindaten. Demnach haben die Verantwortlichen hinter dem Token —
allen voran womdglich der US-Prasident persdnlich — diese Summe innerhalb von drei Wochen nach dem
Launch am 17. Januar verdient. Wahrend die ersten 100 Millionen Token der Digitalwéhrung noch fir
weniger als 1,05 Dollar verkauft wurden und der Stiickwert in kiirzester Zeit auf bis zu 75 Dollar pro Coin
angestiegen war, fiel der Preis mittlerweile wieder um 82 Prozent. Derzeit liegt er bei knapp 13 Dollar pro
$Trump-Coin.

Die Bitcoin-Rallye seit der Wahl Donald Trumps zum US-Présidenten wurde maf3geblich von der Hoffnung
auf eine kryptofreundlichere Politik getragen. Doch das Marktumfeld bleibt schwierig. Es fehlt an Liquiditat im
System, wahrend steigende Aktienmarkte Kapital abziehen und die Weltwirtschaft auf eine Rezession
zusteuert, die den Kryptomarkt wieder belasten kdnnte. Die Altcoin-Season fiel praktisch aus und viele
Tokens handeln nun wieder auf oder sogar unter ihrem Kursniveau vor Beginn der Rallye. Eine nachhaltige
Erholung am Kryptomarkt dirfte daher erst mit einer erneuten Liquiditatszufuhr im Finanzsystem eintreten.

Charttechnisch ist der Bitcoinkurs angeschlagen, nachdem die Handelsspanne zwischen 92.000 $ und
108.000 $ nach unten durchbrochen wurde. Selbst der Pump durch die Ankiindigung einer Bitcoin-Reserve
konnte den Preis nicht zurtick in die alte Handelsspanne bringen, was ein béarisches Indiz ist. Weiterhin ist
ein Abwartstrend intakt, und solange dieser sowie der Widerstand bei 92.000 $ nicht Giberwunden werden
kann, ist eine Fortsetzung der Korrektur bis auf 72.000 $ oder gar 66.000 $, dem Start der Rallye nach
Trumps Wahl zum US-Prasidenten, durchaus méglich.
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Das Chartbild des Bitcoin ist angeschlagen — die nachste Unterstiitzung liegt bei 74.000 $

Texas wird erster US-Staat mit strategischer Bitcoin-Reserve

Am 6. Marz verabschiedete der texanische Senat mit deutlicher Mehrheit von 25 zu 5 Stimmen den
Gesetzentwurf SB-21 zur Errichtung einer strategischen Bitcoin-Reserve. Damit folgt Texas dem Beispiel
von 16 weiteren US-Bundesstaaten, die ahnliche Initiativen bereits auf den Weg gebracht haben.

Senator Charles Schwertner, Initiator des Gesetzesvorhabens, hob die strategischen Vorteile der
MalRnahme hervor. Er betonte, dass Texas mit einer solchen Reserve seine finanzielle Stabilitat gezielt
durch einen wertbestandigen und knappen digitalen Vermdgenswert absichern kénne. "Wir bewahren keine
Berge von Dollarscheinen in mittelalterlichen Tresoren auf. Stattdessen setzen wir auf eine zeitgemale
digitale Wahrung", erkléarte Senator Schwertner eindringlich vor dem Senat.

Weitere Beflrworter des Vorhabens argumentierten, dass Bitcoin nicht als direkter Konkurrent zum
US-Dollar als globale Leitwahrung zu verstehen sei. Vielmehr stelle Bitcoin eine Art digitales Gold dar, das
Schutz vor der zunehmenden Inflation biete und so das langfristige Vertrauen in den US-Dollar unterstitze.

Bevor SB-21 endgliltig in Kraft treten kann, muss noch die Unterschrift des texanischen Gouverneurs
erfolgen. Sollte dies geschehen, wéare Texas der erste US-Bundesstaat, der offiziell eine strategische
Reserve digitaler Vermogenswerte einrichtet. Auf Bundesebene verzdgert sich eine vergleichbare
Einfiihrung vor allem durch burokratische und verfahrenstechnische Hirden.

Die Osterreichische Schule der Nationalokonomie tritt fir einen freien Wahrungswettbewerb ein und lehnt
staatliche Eingriffe sowie zentralistische Planung grundsétzlich ab. Geld sollte spontan durch freiwillige
Tauschhandlungen am Markt entstehen und nicht durch politische Entscheidungen. Bitcoin und andere
digitale Vermogenswerte werden aktuell sehr wenig fir Tauschhandlungen genutzt und es fehlt die breite
Akzeptanz bei zu hoher Volatilitat. Ein Reservevermdégen muss hingegen stabile Wertverhaltnisse aufweisen
und im Notfall leicht verkauft werden kdnnen, ohne dass dabei der Markt stark beeinflusst wird, was bei
Bitcoin derzeit nicht der Fall ist.

Die Entscheidung fir eine strategische Bitcoin-Reserve gleicht vielmehr einem staatlichen Investment mit
spekulativem Charakter, das Risiken birgt, welche Ublicherweise private Investoren Uibernehmen sollten. Aus
Sicht der Osterreichischen Schule ware es daher zielfiinrender, Investitionen in digitale Vermogenswerte
vollstandig privaten Akteuren zu Uberlassen und odffentliche Gelder keinem derartigen Risiko auszusetzen.

Die dazugehdrige aktuelle technische Chartanalyse finden Sie hier.
© Markus Blaschzok

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

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 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 fir Schaden die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
in sonstiger Weise, entstehen, tbernehmen. Gemafl §34b WpHG weisen wir darauf hin, dass der Autor
derzeit in ein oder mehrere der besprochenen Investmentmdglichkeiten investiert ist.
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