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Gold: Saisonal bester Zeitraum fur Goldbullen

08.07.2024 | Bjorn Heidkamp (Kagels Trading)

Der abgebildete Chart zeigt die historische Kursentwicklung des Gold Futures von 1988 bis heute, bei
Kursen von 2.397,70 USD/Unze. Ein Notierungsstab bildet die Kursschwankungen des Gold Futures fir ein
Quartal ab.
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Langfristiger Aufwartstrend intakt

Aus der langfristigen Perspektive des Quartalscharts befindet sich der Gold Future weiter in einem
Ubergeordneten primaren Aufwartstrend. Anfang Marz schafften es die Bullen das gelbe Edelmetall aus der
Uber 3,5 Jahre anhaltenden Seitwartsbewegung zu katapultieren. Dieser volatile Ausbruch bestatigt die
langfristig positive Trendausrichtung des Goldes.

Ausgeldst durch dieses Investmentkaufsignal weisen die Monate Marz und April eine hohe
Schwankungsbreite auf. Im Zeitraum von Mitte Februar bis Mitte April konnte der Gold Future um mehr als
22% zulegen.

Am 12. April erreichte Gold dann den aktuellen Héchststand bei 2.448,80. Ein solch schneller Anstieg muss
oftmals erst einmal verdaut, sprich konsolidiert werden, was offenbar gerade tber den Faktor Zeit und noch
nicht tber eine starke Kurskorrektur geschieht.

ii-Pattern auf Monatschart

In den letzten beiden Monaten (Mai und Juni) hat das gelbe Edelmetall weder das Vormonatshoch tber-
noch das Vormonatstief unterschreiten kénnen. Dadurch hat sich eine verjingende Volatilitatsformation
eines doppelten Innenstabes (ii-Pattern) ausgebildet. Solche Formationen spiegeln typischerweise
Seitwartsbhewegungen mit fallender Schwankungsbreite auf den untergeordneten Zeitebenen wider.

Hinzufiigend muss jedoch erwahnt werden, dass die (fallende) Volatilitat mit der geringsten
Schwankungsbreite der letzten vier Monate im Juni noch keine Extremwerte erreicht hat. Am Freitag nach
dem US-Feiertag schafften es die Bullen den Gold Future knapp tber das Juni-Hoch von 2.397,80 zu
hieven. Erfahrungsgemalf bedarf es nach diesen Briickentagen einer weiteren Bestatigung solcher
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Durchbriiche. Ein bis zwei Tagesschlusskurse Gber 2.400 bekraftigen die Bullen bei diesem
Ausbruchversuch.
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Konsolidierung auf Wochenchart

Aus der Perspektive des mittelfristigen Wochencharts befindet sich der Gold Future seit Mitte April in einer
trendbestatigenden Konsolidierung. Als obere Begrenzungszone hat sich der Bereich zwischen 2.425 und
2.450 ausgebildet. Im unteren Bereich besteht die potentielle Zone erhdhter Aufnahmebereitschaft mit dem

Marktwendepunkt vom 3. Mai bei 2.285 und dem Bewegungstief vom 26. Juni bei 2.305.

Bei derartigen Konsolidierungen handelt es sich im Regelfall um mittelfristige Seitwartspendelbewegungen,
die zwar die Chance auf eine technische Umkehrformation andeuteten, danach aber doch in der Mehrzahl
der Falle mit einem neuen Kaufsignal nach oben verlassen wurden und somit den vorherigen Trend bestétigt

haben.
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Gold im starksten saisonalen Zeitraum

Aufgrund historischer Erfahrungswerte lassen sich fur Rohstoffe, Wahrungen, Aktien und Indizes statistische
Durchschnittswerte berechnen.

Unter der Betrachtungsweise dieser Zyklen-Analyse aus den vergangenen 20 Jahren ist der Zeitraum von
Anfang Juli bis Anfang Oktober als saisonal starkste Phase des Jahres klar positiv zu definieren. Dadurch
erhalten die Goldbullen in den kommenden Monaten "saisonalen Riickenwind". Insbesondere der August
und der September sind in der Historie mit signifikanten Uberrenditen aufgefallen.

CoT: Noch keine bereinigende "Entladung"

Im Commitment of Traders (CoT)-Report legen die groRen Produzenten und Handler von Indizes,
Rohstoffen und Devisen ihre Positionierung am Terminmarkt offen. Es handelt sich um das sogenannte
"Hard-Sentiment."

Mit 184.710 Netto Long Positionen des "Managed Moneys" (Achtung: aufgrund des US-Feiertages am
letzten Donnerstag sind die Daten noch aus der Veréffentlichung vom 25. Juni 2024 (Futures & Options))
sind diese mit Stops agierende Investorengruppe immer noch historisch stark investiert. In vielen Fallen bei
derartigen Positionierungen folgte eine bereinigende Abwartsbhewegung mit einem Riickgang der Netto Long
Positionen. Relativierend sollte jedoch hinzugefiigt werden, dass zu den Extremwerten aus 2019 und 2020
noch "Luft nach oben" besteht und die langfristige Ausgangssituation bezugnehmend auf den Chart und die
Saisonalitat aktuell deutlich besser ist.

Das Risiko bei Einsetzen eines Kursriickgangs anderseits, dass diese Investorengruppe durch das Auflésen
ihrer Long Positionierungen eine mégliche Abwértsbewegung beschleunigen kann, ist weiterhin nicht von der
Hand zu weisen.

Das ,Smart-Money" in Form der Commercials (Produzenten, weiter verarbeitetes Gewerbe und Swap
Dealer) ist mit -273.078 (25. Juni Futures & Options) Netto Short Kontrakten positioniert. Damit bleibt diese
bestens informierte Investorengruppe aus Sicht der Historie weiter bei ihrer eher zurlickhaltenden bis
pessimistischen Positionierung.

Fazit:
Aus der Perspektive des langfristigen Quartalscharts befindet sich der Gold Future in einem etablierten

Aufwartstrend. Derartige junge Trends (Marz 2024) pflegen sich in der Regel weiter fortzusetzen bis sehr
gute Argumente gegen sie vorliegen, was aktuell im Chart weiter nicht abzulesen ist. Somit bleiben die
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langfristigen Erfolgschancen weiter auf der Kaufseite.

Aus der mittelfristigen Sichtweise wurde der Gibergeordnete Abwartstrend durch eine (trendbestatigende)
Konsolidierung zwischen den Widerstanden um 2.425 und 2.450 und den Unterstitzungen vom 26. Juni bei
2.305 und dem Marktwendepunkt aus dem Mai bei 2.285 abgel6st.

Durch das Uberschreiten des Vormonatshochs und somit dem doppelten Innenstabs am Freitag hat sich die
langfristige Chartsituation verbessert. Im Zusammenhang mit der bullischen saisonalen Phase dirfte die
Bestmarke bei 2.448,80 wieder in den Fokus Goldbullen geraten. Steigt der Gold Future darlber, eréffnet
sich weiterer Auswartsspielraum in Richtung 2.600.

Lediglich die Positionierungen der institutionellen Investoren, ausgedriickt in CoT-Daten und die langfristig
immer noch Uberkaufte technische Situation dampfen die Euphorie.

Fallt Gold unter 2.305 dirfte schnell das Mai-Tief bei 2.285 getestet werden. Bei Kursen darunter ist ein
gréRerer Rucksetzer in Richtung der alten Widerstande und neuen Unterstitzungen um 2.070 bis 2.040
moglich, ohne den neuen langfristigen Aufwartstrend zu geféhrden.

Bei Kursen unter 1.990 verschlechtert sich das langfristig positive Gesamtbild wieder.
In der Gesamtgemengelage hat sich die Ausgangssituation trotz der CoT-Daten, aufgrund des

Kursverhaltens der letzten Woche und der positiven Kalendereffekte wieder etwas zugunsten der Bullen
verschoben.

© Bjorn Heidkamp
www.kagels-trading.de
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