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Donnerstag, den 24. Juli 2003 
 
Guten Morgen! 
 
Vor ein paar Tagen sprach ich vom grossen Shake-Out bei den Gold- und Silber-
Aktien. Sie fielen drei Tage hintereinander, doch der Goldpreis selbst hielt. Newmont 
Mining rutschte auf seinen 50-Tages-Durchschnitt ab, nur um in den nächsten Tagen 
förmlich nach oben hin zu explodieren. Der gestrige Tag war für die Gold- und Silber-
Bullen erfreulich, um es untertreibend zu sagen. Die alten Trader wussten es schon 
immer: In einem Bullenmarkt kaufst Du und bleibst ruhig auf Deinem Stapel sitzen, 
sonst verpasst Du die grossen Bewegungen. 
 
----------- 
 
Silber ist gestern aus einem fallenden Keil nach oben ausgebrochen. Ein 
Monatsschlussstand von mehr als 5 Dollar würde eine bullische Kehrtwende 
signalisieren. Ziel wäre zunächst 5,60 Dollar (das Hoch von 2000), dann 5,85 bis 
5,90 Dollar (Hoch von 1999). Warren Buffett besitzt noch immer einen ganzen 
Haufen Silber. Der Mann weiss warum. 
 
Silber-Futures-Monatschart 
 

 
----------- 
 
Es ist doch interessant. Wenn man in diesen Tagen die Unternehmens-Berichte der 
Gewinn-Saison verfolgt, wird häufig - meistens beiläufig - auf weitere 
Kostensenkungen und Mitarbeiterentlassungen hingewiesen. Hier ein paar hundert, 
dort ein paar tausend. Die Bullen sagen, der Wirtschaftsaufschwung läuft der 
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Einstellung von Arbeitnehmern einige Monate voraus, und deshalb ist dies halb so 
wild. Das mag normalerweise so sein. Aber die Tonalität ist diesmal anders. Nach 
dem Ende von vorhergehenden Rezessionen sagte man, dass man mit 
Einstellungen noch vorsichtig ist. Man sagte nicht, dass man weiter entlässt. 
Gewinne lassen sich im Gegensatz zu früher nicht mit Margenerhöhungen, sondern 
fast ausschliesslich mit Kostensenkungen erzielen. Und das macht weitere 
Entlassungen unausweichlich. 
 
---------- 
 
Ein Deutscher verbraucht ca 5,5 Liter Öl pro Tag pro Kopf. Ein US-Amerikaner etwa 
11 Liter, und ein Chinese etwa einen halben Liter. Würde der Chinese 2 Liter pro 
Kopf verbrauchen wollen, würden alle Öl-Pumpen der Welt sich vergebens bemühen. 
 
--------- 
 
Zu den Märkten. 
 
1,32 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Nichts grosses. Das 
Aufwärtsvolumen betrug 639 Mio., das Abwärtsvolumen 665 Mio. gehandelte Aktien. 
Das Abwärtsvolumen erreichte 53% vom Gesamtvolumen. 
 
Der Dow schloss mit 9194,17 Punkten um 35 Zähler höher als am Vortag. Die Art 
und Weise, wie der Index am Nachmittag gestiegen ist, war beeindruckend. 
 
Der S&P 500 stieg um 0,5 auf 988,60 Punkte. 
  
Die Nasdaq schloss mit 1719,15 Punkten 0,8% höher; die Halbleiter endeten 1,4% 
im Plus. 
 
Der Transport-Index zeigte relative Schwäche. Er fiel um 0,2% auf 2572,16 Punkte. 
 
Grösste Gewinner: Goldaktien; Grösste Verlierer: Öl-Service, Versorger 
 
Der T-Bond Future endete bei 110,23 Punkten, was einer Rendite von 5,04% 
entspricht. 
 
Crude Öl notierte gegen 22:00h in New York bei 29,73 Dollar. Erdgas endete bei 
4,88 Dollar. 
 
Der Dollar Index fiel auf 95,60 Punkte. Er verlor 1,1%. Das Zwischenhoch scheint 
vorbei zu sein. 
 
Der Goldpreis notiert aktuell bei 358,80 Dollar/Unze. Silber notiert zum gleichen 
Zeitpunkt bei 5,05 Dollar. Besonders Silber beeindruckte heute.  
 
Der Gold Bugs Index HUI gewann 6,4% auf 159,29 Punkte. Der Gold/Silber Index 
XAU gewann 5,4%; er endete bei 81,46 Punkten. Newmont Mining gewann 188 
Cents und endete bei 35,28 Dollar. HUI und Newmont  auf neuem 5-Jahres-Hoch. 
 
Wichtige Zeitprojektionstage: 27.Juli, 7.August 
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Dow Jones Zeitprojektionschart 
 

 
 
Die Indikatoren? Der Volatilitätsindex (VIX) fiel um 2,6% auf 20,44; ein neues 52-
Wochen-Tief. Der VXN fiel um 5,1% auf 30,78 Zähler. Das Put/Call-Verhältnis endete 
bei 0,84 Punkten. Der bullische Prozentsatz des Nasdaq 100 schloß bei 77%. Der 
McClellan Oszillator endete bei minus 49,19 Punkten. 
 
Absacker 
Maureen Dowd’s fiktiver Brief. Selten so geschmunzelt. 
http://www.nytimes.com/2003/07/23/opinion/23DOWD.html?n=Top%2fOpinion%2fEd
itorials%20and%20Op%2dEd%2fOp%2dEd%2fColumnists%2fMaureen%20Dowd 
 
Ein provozierender Kommentar über die USA. Führt der Weg der alternden 
Demokratie in die Anarchie oder in die Tyrannei? 
http://english.pravda.ru/mailbox/22/98/386/10535_.html 
 
 
Bis morgen 
Ihr Robert Rethfeld 
 
Wellenreiter-Frühausgabe-Abo: Senden Sie eine eMail an rrethfeld@wellenreiter-invest.de mit dem 
Kennwort „Probeabo“. 


