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Marktkommentar 31.07.2022

Historische Extremdaten im Goldsektor signalisieren - nach 2015 und 2018 - nun

aktuell zum dritten Mal ein signifikantes Tief

Einen Artikel mit der Headline ,Historische Extremdaten im Goldsektor signalisieren

signifikantes Tief (goldseiten.de)* publizierten wir genau vor vier Jahren, im August 2018.

Hierin konnte man unter anderem lesen:

»--.Neben der Betrachtung der Zyklik in den verschiedenen Zeitfenstern, spielt fir uns auch
die Marktstimmung (Sentiment), inkl. der Volumensentwicklung (Verkaufsdruck bei
Abwaértsbewegungen) - besonders bei signifikanten unteren Wendepunkten (Ende einer
Ubergeordneten Elliott-Wave-Korrekturwelle) - eine entscheidende Rolle. Ausnahmslos ist
die Mehrzahl der Investoren (sowohl professionell als auch privat) und Analysten an den
Tiefpunkten negativ gestimmt. Alle die verkaufen wollten haben dann bereits verkauft. Meist
kumuliert sich der Verkaufsdruck am Ende einer Abwéartsbewegung in einem wahren "Sell-
Off", in welchem das "Dumb Money" panikartig ihre Sticke an das akkumulierende "Smart
Money", egal zu welchem Kurs, verkauft. Daraufhin ist der Verkaufsdruck am Tief dann voéllig
abgebaut und der Weg fir eine neue Aufwartsbewegung frei. Somit kann als
massenpsychologische Gesetzmalligkeit postuliert werden: Je negativer sich die
Marktstimmung zeigt, desto wahrscheinlicher ist ein signifikantes Tief. Die zusatzliche
Betrachtung des Handelsvolumens stellt gewissermalBen den "Treibstoff" fir

Kursbewegungen dar und erhdht somit die Aussagekraft einer Zyklusanalyse...”
In Bezug auf das zyklische Tief in 2015 konnte man des Weiteren lesen:
"...Genau vor einem Jahr, im Dezember 2015, publizierte ich an dieser Stelle einen

Kommentar mit der Uberschrift "Top-Insider bestatigt das Akkumulieren des Smart Money im

Goldminensektor" (siehe untere Grafik aus folgendem Link: Goldminen-Akkumulation). In

den darauffolgenden sieben Monaten stieg der Gold Miners Index GDX um Uber 150
Prozent. Trotz der seit August laufenden Korrektur liegt dieser Index im aktuellen Jahr noch

immer mit tber 50 (!) Prozent im Plus."


https://www.goldseiten.de/artikel/384984--Historische-Extremdaten-im-Goldsektor-signalisieren-signifikantes-Tief.html?seite=1
https://www.goldseiten.de/artikel/384984--Historische-Extremdaten-im-Goldsektor-signalisieren-signifikantes-Tief.html?seite=1
https://www.goldseiten.de/artikel/267678--Top-Insider-bestaetigt-das-Akkumulieren-des-Smart-Money-im-Goldminensektor.html
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"Trotz der Uber 50 Prozent Plus im Goldminensektor und der zyklischen Trendwende im
gesamten Rohstoffsektor, erleben wir aktuell ein stimmungstechnisches Déja-vu des
Dezembers 2015. Wahrend das "Dumb Money" in Panik Gold und Goldaktien verkauft,
sammelt das Smart Money im Gegenzug alles nochmals zu historisch glinstigen Kursen auf.

An dem "Spiel der Spiele" wird sich nie etwas &ndern..."

Nun wurden im Juli 2022 zum dritten Mal, nach 2015 und 2018, an der COMEX historische

Extremdaten des Managed Money gemeldet (siehe hierzu die griinen Kreise in Abbildung 1).
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Abb. 1: Goldpreis in USD (oben), The Commitment of Traders Disaggregated Report und The
Commitment of Traders Report (unten)
Quelle: Barchart, bearbeitet durch Dr. Uwe Bergold



Zum dritten Mal seit dem Jahrtausendwechsel héalt das Managed Money (Hedge Funds),
welches normalerweise ausnahmslos Netto-Long positioniert ist (Ubernahme des
Preisrisikos der Bergbauunternehmen, die sich gegen fallende Goldkurse absichern) eine
Netto-Short-Position (siehe hierzu blaue Linie im mittleren Diagramm in Abbildung 1). Zuletzt
kam dies im Sommer 2015 und im Sommer 2018 vor.
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Abb. 2: HUI Goldminen-Index (schwarz) versus Goldpreis in USD (gelb) von 10/2000 bis 07/2022
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Auch die Relative Starke (RSI) des HUI-Goldminen-Index auf Wochenbasis ist — seit Beginn
der neuen zyklischen Gold-Hausse in 2015 — nun, im Juli 2022, zum dritten Mal unter die
signifikante Uberverkauftgrenze von 30 gefallen (siehe hierzu den unteren Teil in Abbildung
2). Nach den beiden letzten Tiefpunkten, in 2015 und 2018, stieg der Goldminen-Index im
Anschluss daran +190 und +185 Prozent. Sollte sich diese Entwicklung nun zum dritten Male

wiederholen, dann ware das nachste Ziel der Goldminen das Allzeithoch von 2011!

Zusatzlich zum HUI-Goldminen-Index signalisiert auch der breiter gefasste XAU-Gold-&
Silberminen-Index, nach 2015 und 2018, ein signifikantes Tief. Neben der extremen
Uberverkauftheit des Momentums im unteren Bereich von Abbildung 3, signalisiert
besonders die vergangene ,Monatskerze® als ,Hammer® einen psychologischen ,Wash-Out"
im abgelaufenen Monat Juli. Auch hier ergibt eine ,Measured Move® - Betrachtung als
nachstes Zwischenziel eindeutig das Allzeithoch aus dem Jahr 2011 (siehe hierzu die beiden

griinen gestrichelten Pfeile in Abbildung 3).
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Abb. 3: XAU-Gold-&Silberminen-Index inkl. Momentum (monthly) von 06/1996 bis 06/2022
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

,Die Lige regiert die Welt, seit Anbeginn der Zeit. Wer nie in eine Zeitung
blickt, ist besser informiert als jemand, der sie liest. Denn wer nichts weil3, ist
naher bei der Wahrheit als jemand, dessen Kopf mit Ligen und Irrtiimern
gefullt wird. Nichts kann mehr geglaubt werden, was in der Zeitung steht. Die
Wabhrheit selbst wird verdachtig, wenn sie in dieses verschmutzte Gefahrt
gesteckt wird. Das wahre Ausmal3 des Zustands der Falschinformation ist nur
jenen bekannt, die sich in der Situation befinden, Tatsachen innerhalb ihres
Wissensbereiches, mit den Liigen des Tages vergleichen zu kbnnen.*

Thomas Jefferson — von 1801 bis 1809 dritter Prasident der USA

GR Asset Management als Advisor folgender Publikumsfonds:

e PA ValueFlex (physisches Gold + grof3kapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)
¢ GR Noah (mittelkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)

¢ GR Dynamik (kleinkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)
"Bester Fonds" bei Refinitiv Lipper Fund Awards Germany 2021



https://www.onvista.de/fonds/PRO-AURUM-VALUEFLEX-EUR-ACC-Fonds-DE000A0YEQY6
https://www.onvista.de/fonds/PRO-AURUM-VALUEFLEX-EUR-ACC-Fonds-DE000A0YEQY6
https://www.onvista.de/fonds/GR-NOAH-EUR-ACC-Fonds-DE0009799536
https://www.onvista.de/fonds/GR-NOAH-EUR-ACC-Fonds-DE0009799536
https://www.onvista.de/fonds/GR-DYNAMIK-EUR-ACC-Fonds-DE000A0H0W99
https://resourcehub.refinitiv.com/lfa-europe-winners/444586_lipperfundawardsgermany/celebrating-resilience-winners?utm_campaign=444586_LipperFundAwardsGermany&elqCampaignId=14303&utm_source=LipperFundAwards.com&utm_medium=Display&utm_content=&utm_term=&referredBy=LFA.com

Goldpreis in EUR pro Unze auf Monatsschlusskursbasis

Abb. 4: Goldpreis in EUR/Unze (vor 1999 ECU) auf Monatsschlusskursbasis von 12/1978 bis 07/2022
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

DAX nominal in EUR und real in GOLD
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Abb. 5: DAX in EUR (oben) versus DAX in Unzen GOLD (unten) von 01/1976 bis 07/2022
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

LDer Standardschutz gegen das Desaster in der Geschichte ist immer nur Gold gewesen.
Gold in jeder Form, die ihr Land Ihnen erlaubt: als Barren, Miinzen oder Aktien.*“
Dr. Harry D. Schultz



http://www.gr-assetmanagement.de/
http://www.gr-assetmanagement.de/
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Wichtige Hinweise zum Haftungsausschluss:

Alle in der Publikation gemachten Angaben wurden sorgfaltig recherchiert. Die Angaben,
Informationen, Meinungen, Recherchen und Kommentare beruhen auf Quellen, die fir
vertrauenswuirdig und zuverlassig gehalten werden. Trotz sorgféltiger Bearbeitung und Recherche
kann fir die Richtigkeit, Vollstdandigkeit und Aktualitdt der Angaben und Kurse keine Gewahr
Ubernommen werden. Die geauferten Meinungen und die Kommentare entsprechen den
personlichen Einschatzungen der Verfasser und sind oft reine Spekulation ohne Anspruch auf
Rechtsgiiltigkeit und somit als satirische Kommentare zu verstehen. Alle Texte werden ausschlieBlich
zu Informationszwecken erstellt. Die in der Publikation verdffentlichten Texte, Daten und sonstigen
Angaben stellen weder ein Angebot, eine Bewerbung eines Angebots noch eine Aufforderung zum
Kauf, Verkauf oder Zeichnung eines Finanzinstruments, noch eine Empfehlung oder Anlageberatung
dar. Eine Anlageentscheidung sollte keinesfalls ausschlie3lich auf diese Informationen gestiitzt sein.
Dieses Werk ist keine Wertpapieranalyse. Potenzielle Anleger sollten sich in ihrer Anlageentscheidung
von geeigneten Personen individuell beraten lassen. Gestitzt auf seine unabhangige Beurteilung
sollte sich der Anleger vor Abschluss einer Transaktion einerseits tber die Vereinbarkeit einer solchen
Transaktion mit seinen Verhdltnissen im Klaren sein und andererseits die Wahrungs- und
Emittentenrisiken, die besonderen finanziellen Risiken sowie die juristischen, regulatorischen,
kreditmafRigen, steuerlichen und buchhalterischen Konsequenzen der Transaktion in Erwagung
Ziehen.

Weder die Global Resources Invest GmbH & Co. KG noch einer ihrer Gesellschafter, Geschaftsfihrer,
Angestellten oder sonstige Personen Gbernehmen die Haftung fir Schaden, die im Zusammenhang
mit der Verwendung dieses Dokuments oder seines Inhaltes entstehen. Die Publikation sowie
samtliche darin veroffentlichten grafischen Darstellungen und der sonstige Inhalt sind urheberrechtlich
geschiutzt. Alle Rechte bleiben vorbehalten. Eine unrechtméafige Weitergabe der Publikation an Dritte
ist nicht gestattet. Er ist ausschlieBlich fur die private Nutzung bestimmt. Die Vervielféltigung,
Weitergabe und Weiterverbreitung, in Teilen oder im Ganzen, gleich in welcher Art und durch welches
Medium, ist nur mit vorheriger, schriftlicher Zustimmung der Global Resources Invest GmbH & Co. KG
zuléssig. Diese Analyse und alle darin aufgezeigten Informationen sind nur zur Verbreitung in den
Landern bestimmt, nach deren Gesetz dies zulassig ist.



