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Gary Tanashian: Goldaktien setzen Rally fort -
Markt schiuttelt kleine Korrektur ab

02.12.2025

Goldaktien erholen sich mit dem breiten Markt und fiithren ihn weiterhin an

Der Goldaktiensektor ist seit dem Frihjahr, als er relativ stark war, wahrend die zyklischen Méarkte unter dem
Druck der Zollwahnsinns implodierten, nicht mehr einzigartig. Sobald jedoch die breiten Méarkte auf den Zug
der Erholung aufgesprungen sind, waren Goldaktien Teil der Party (nicht einzigartig) und fihrten sie an.

Das GDX/SPY-Verhaltnis gab im Oktober stark nach, was zu einem Riickgang der breiten Markte fuhrte, und
Goldaktien haben seitdem ihre Fiihrungsposition zuriickerobert, nachdem sie den Aufwartstrend gehalten
hatten.
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Ehrlich gesagt war ich mehr als offen fir eine tiefere Korrektur bei Goldaktien sowie bei Aktien im
Allgemeinen. Aber wenn die Zeit wahrend der Thanksgiving-Woche die Marktsignale nicht verzerrt (was
immer maoglich ist), sind Goldaktien wieder im Sattel.

Der Edelmetallkomplex wird angefihrt vom Silber/Gold-Verhaltnis, das nach einem Riickgang auf den
50-tagigen gleitenden Durchschnitt seinen jiingsten Doppelgipfel deutlich durchbrochen hat. Ich persénlich
hatte zumindest eine 50:50-Chance auf einen starkeren Riickgang gesehen. Aber es scheint, als hatten die
Jungs eine andere Vorstellung.

Auch hier handelt es sich wieder um eine durch Feiertage verkirzte Woche, aber wenn man die Dinge fir
bare Minze nimmt, ist dies durchaus bemerkenswert, da das Silber-Gold-Verhéltnis nach oben schief3t und
damit die Wirksamkeit des doppelten Héchststandes beendet. Auch hier haben wir wieder nur den
50-tagigen Durchschnitt erreicht. In &hnlicher Weise war das GSR nur bis zu seinem SMA 50 gestiegen,
bevor es sich selbst beschmutzt hat.
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Wenn man den Signalen wahrend der verriickten Weihnachtszeit Glauben schenken kann, sind die
Auswirkungen fir Silber, Gold und Goldaktien positiv, jedoch nicht in dem MalRe, wie es eine Deflationsangst
grundsatzlich positiv wéare. Die Fuhrungsrolle von Silber ware ein positives Preissignal.

Ein Anstieg des Gold/Silber-Verhaltnisses zusammen mit einem Anstieg des US-Dollars wiirde ein negatives
Preissignal fiir Goldaktien bedeuten, selbst wenn sich ihre Fundamentaldaten erneut verbessern (da Gold
die Goldminen-Kostenmarkte lbertreffen wiirde). Das ist das klassische Szenario aus dem vierten Quartal
2008 und dem ersten Quartal 2020, als es sich logischerweise als sehr erfolgreich erwies, fallende
Minenaktien zu kaufen, obwohl ihre Fundamentaldaten einen Anstieg signalisierten.

Aber das oben genannte Signal steht im Gegensatz zu einem Deflationsereignis. Und wenn es real ist,
wuirde es bedeuten, dass unser ,Inflationshandelsplan” dem Zeitplan voraus ist. Weitere Informationen
hierzu finden Sie in diesem Beitrag vom 16. November:
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Ah, aber es ist gerade die alberne Weihnachtszeit. Ich werde versuchen, den Markt zu einem bestimmten
Zeitpunkt zu steuern, bin aber natirlich offen fiir Anpassungen, wenn nicht sogar fur Revisionen. Derzeit
sieht der Markt so aus, dass Goldaktien, andere rohstoffbezogene Aktien und die breiten Markte vor einem
weiteren Aufschwung stehen. Das war schlieZlich unser urspringlicher Plan fur das vierte Quartal, bevor ich
mir den Kopf dartiber zerbrach, dass es zu deutlich niedrigeren Niveaus kommen kénnte.

Die Sache ist die: Wenn die erwartete Jahresendrally jetzt beginnt, werden wir wahrscheinlich kurzfristig
recht gute Gewinne erzielen. Hatte sie jedoch von niedrigeren Niveaus aus begonnen (zum Beispiel GDX bei
niedrigen bis mittleren 50ern, SPX an seinem Musterhoch bei 6120), waren die Rohre fir einen
nachhaltigeren zuklinftigen Bullenmarkt gereinigt worden.
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Da Goldaktien meiner Meinung nach einen mdéglichen Bullenmarkt am Aktienmarkt anfuhren, gehe ich nicht
davon aus, dass ich so lange bullisch bleiben werde, wie ich es getan hatte, wenn der GDX die klare
Unterstutzung bei Mitte 50 durchbrochen hétte. So wie es aussieht, raten uns die heutigen Signale, den
bevorstehenden Riickgang um 50% auf etwa 68 zu nutzen und eine Weile damit zu arbeiten.

Was den SPX betrifft, so hatte er nur einen 38%-Fib-Retracement (nicht im Chart dargestellt) der gesamten
Rallye seit April erreicht, wenn er auf die Musterunterstiitzung gefallen wéare. Dieses Schwein hat sehr
wahrscheinlich innerhalb der ndchsten Monate ein Rendezvous mit dem Schicksal. Noch einmal, Goldfans,
die Goldaktien sind im Einklang mit diesem Prozess und fuhren ihn an.

Im schlimmsten Fall kommt es in einigen Bereichen zu einer umfassenden Korrektur und in anderen zu
einem Barenmarkt. Im besten Fall, wenn die Inflation einsetzt, werden sich rohstoffbezogene Aktien

wahrscheinlich mindestens genauso gut entwickeln wie Goldaktien, ahnlich wie in den Jahren 2004 bis 2008,
als alles stieg, aber die Fundamentaldaten der Goldaktien sich verschlechterten.

Fazit

Optionen:

1) Jetzt feiern, spéter (nicht zu viel) bezahlen.

2) Jetzt harter korrigieren, bevor es zu nachhaltigeren Bullenméarkten kommt.

3) Jetzt feiern und weiterfeiern, mit einer Rotation zu ,Inflationsgeschéften”, wéhrend sich der Aktienmarkt
gerade so Uber Wasser halt. Das entspricht dieser Analogie aus den inflationdren 1970er Jahren, als

nominale Aktien den Schein wahrten, aber nicht in Bezug auf Gold. Das war ein Barenmarkt in ,realen”,
goldbereinigten Zahlen.
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Sofern es sich nicht um eine ungewdhnlich grausame Urlaubswoche handelt, erscheint Option 2, der ich viel
Respekt gezollt hatte, nun unverninftig. Die Optionen 1 und 3 erscheinen verniinftig. So oder so sieht es so
aus, als wurden wir eine Weile feiern.

© Gary Tanashian
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