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Donnerstag, den 20. März 2003 
 
Guten Morgen! 
 
Gegen die Bewegung eines Marktes zu argumentieren ist vergebliche Liebesmüh. 
Der Markt hat immer recht. Der Dow hat an den vergangenen sechs Handelstagen 
800 Punkte zugelegt und jeder der dabei war, hat realisierte oder unrealisierte 
Gewinne auf seinem Konto. Meine grundsätzlich bärische Position verändert sich 
dadurch nicht. Wir haben bisher noch keinen Pullback gesehen. Wie werden die 
Investoren reagieren, wenn die Kurse anfangen zu bröckeln? Werden sie bereit sein, 
nachzukaufen oder werden sie zögern? Die Qualität dieser Rally wird sich daran 
messen lassen.  
----------- 
 
Seit Kriegsbeginn ist der Ölpreis in New York gefallen (Stand 8:30h MEZ 28 Dollar). 
Der Goldpreis hat leicht verloren. Gestrige Auffälligkeiten: Halbleiter und Nasdaq 
schwächeln im Verhältnis zum Dow. Goldaktien wurden am Ende des Tages gekauft. 
Silberaktien stiegen. Die Volatilitäten legten zu. Keine Entspannung bei den 
Optionsschreibern. Was erwarten die? 
---------- 
 
Der Volatilitätsindex des Nasdaq 100 (VXX) hält sich hartnäckig in der Nähe seiner 
oberen Trendbegrenzungslinie. Die Linie wurde in den vergangenen 9 Monaten nicht 
durchbrochen. Ein Ausbruch nach oben wäre bärisch für den Markt. 
 
VXN-Tageschart 

 
 
 
---------- 

�������������	���
��������������������	
���
���������������



 2

 
Zu den Märkten. 
 
Gestern wurden an der NYSE 1743 Gewinner und 1473 Verlierer gezählt. Das 
Aufwärtsvolumen betrug 901 Mio., das Abwärtsvolumen 496 Mio. gehandelte Aktien. 
Insgesamt wechselten an der New York Stock Exchange 1,42 Mrd. Aktien den 
Besitzer. Das Aufwärtsvolumen betrug 63% vom Gesamtvolumen. Analogie zu 
gestern. 
 
Der Dow schloss mit 8265,45 Punkten um 71,22 Zähler höher. Für die Bullen wird 
der Ritt langsam heiss. Ich frage mich, wie der kollektive Geist aller Aktientrader 
wissen kann, wie der Krieg ausgeht. Sind Kriege überhaupt einpreisbar? 
 
Der S&P 500 stieg um 7,57 auf 874,02 Punkte. 
  
Die Nasdaq schloss mit 1397,08 Punkten 3,47 Zähler niedriger. Sie schwächelt 
bereits den zweiten Tag im Verhältnis zum Dow. Die Halbleiter endeten mit 0,5% im 
Minus. 
 
Der Transport-Index endete mit 2149,15 Punkten um 20,13 Zähler höher. Sie haben 
den 50-Tages-Durchschnitt vor sich. 
 
Die Versorger stiegen um 0,1% auf 206,29 Punkte. 
 
Grösste Gewinner: Pharma, Hausbauer, Banken; Grösste Verlierer: Goldaktien, 
Halbleiter 
 
Der Dollar Index stieg auf 102,11 Punkte. Der Euro fiel auf 105,31 US-Dollar. Der 
Yen fiel stark auf 83,14 Dollar. 
 
Der Dax schloss bei 2615,22 Punkten. 
 
Der Nikkei endete heute früh bei 8195,05 Punkten. Er gewann 144,01 Punkte. 
 
Der T-Bond Future endete bei 111,12 Punkten, was einer Rendite von 4,90% 
entspricht. 
 
Crude Öl notierte gegen 22:00h in New York bei 29,28 Dollar. 
 
Der Goldpreis endete bei 336 Dollar/Unze. 329 stellen den 200-Tages-Durchschnitt 
und untere Begrenzung des Trendkanals dar. 
 
Silber schloss bei 4,43 Dollar. 
 
Der Gold Bugs Index HUI fiel um 1,7% auf 121,33 Punkte. Der Gold/Silber Index 
XAU verlor 1%; er endete bei 65,98 Punkten. Newmont Mining verlor 44 Cents und 
endete bei 25,54 Dollar. Korrektur der Gewinne der vergangenen Tage. 
 
 
Wellenreiter-Ausblick  
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Charttechnisch gesehen ist der Dow im Begriff, seinen V-förmigen Pull Back zur 
Nackenlinie einer von Oktober bis Januar ausgebildeten SKS-Formation zu 
vollenden. Nasdaq und Halbleiter-Index zögern bereits seit zwei Tagen, den 
Aufwärtstrend mitzutragen. Das Volumen fällt zurück. Morgen ist Verfallstag und ich 
glaube nicht, dass bis dahin noch viel Bewegung im Spiel sein wird. Ausnahme, es 
passiert etwas Unvorhergesehenes in Sachen Irak oder Terrorismus. 
 
 
Dow Jones Zeitprojektionschart 
 

 
 
 
Die Indikatoren? Der Volatilitätsindex (VIX) stieg um 1,12% auf 36,18 Punkte. Der 
VXN stieg um 0,4% auf 48,20 Zähler. Warum lehnen sich die Optionsschreiber nicht 
entspannt zurück und beobachten die Rally?. Das Put/Call-Verhältnis endete bei 
0,74 Punkten im neutralen Bereich. Der bullische Prozentsatz des Nasdaq 100 
schloß bei 44 Prozent. Der McClellan Oszillator endete bei plus 31,15 Punkten. 
 
 
Das Marktrisiko erhöht sich leicht. 
 
 

 
 
 
Wellenreiter Depot 

Kaufdatum Aktie   Akt. 
Preis$ 

Kauf-
preis$ 

Stop Unterstützung 

06.03.2003 Newmont Mining NEM 25,55 27,21 24,00 24,30 

06.03.2003 Royal Gold RGLD 14,24 16,25 12,50 12,70 

09.01.2003 Cambior Inc. CBJ 1,19 1,62 1,10  1,10 -1,20 

31.12.2002 Golden Star 
Resources 

GSS 1,68 1,74 1,30  1,45 -1,55 
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26.12.2002 Kinross Gold KGC 5,81 7,61 5,90  6,00 -6,10 

 
Coeur D’Alenes Mines (CDE) und Bema Gold (BGO) wurden auf Schlussstandbasis 
ausgestoppt. Unter der Annahme, dass sich der Goldsektor auf Erholungskurs 
befindet, werde ich die Stopps von Kinross und Cambior als Orientierungshilfe 
nutzen. Ein Ausstoppautomatismus erfolgt nicht. 
 
Absacker 
Ein australische Newsletter-Stimme (The Privateer) zu den finanziellen Folgen des 
Krieges  http://www.321gold.com/editorials/buckler/buckler031703.html 
 
Bis morgen 
 
Ihr Robert Rethfeld  
 
 
Wellenreiter-Frühausgabe-Abo: Senden Sie eine eMail an rrethfeld@wellenreiter-invest.de mit dem 
Kennwort „Probeabo“. 


