Der Wellenreiter
Handelstdgliche Friihausgabe

Donnerstag, den 25. September 2003
Guten Morgen!
Der gestrige hochvolumige Distributionstag der US-Indizes bestatigt die brutale

Liquidierung im Dax, dessen Talfahrt innerhalb von drei Tagen samtliche Gewinne
der vergangenen drei Monate ausldschte.

Die Dimension der Nasdaqg-Bubble im Vergleich zum S&P500 zeigt das folgende
Chart (Nasdag: schwarz; S&P500: braun).

Nasdag-Wochenchart -Verlaufsvergleich mit S&P500
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Wenn man genau hinsieht, erkennt man, dass die Nasdaq Ende 1998 gegentiber
dem S&P abzuheben begann. Anfang 2001 kehrte sie in den S&P-Rhythmus zurtick.
Seit Marz hat sich die Divergenz zwischen Nasdaq und S&P wieder verstarkt.

Ausléser oder Entschuldigung? Ende Oktober schliessen viele Fonds ihre Blicher.
Niemand méchte sich die Gewinne der vergangenen Monate nehmen lassen. Da
heisst es lieber jetzt auf Nummer Sicher gehen. Die gestrige Meldung Uber die
Kiirzung der Ol-Forderquoten bedeutete fiir viele grosse Investoren ein
willkommender Anlass zum Ausstieg.



Liesst man die Pressemeldung zur Kirzung unter www.opec.org, kdnnte man sie wie
folgt Ubersetzen: Der Markt ist geséttigt, die Vorrate sind hoch, die Preise fallen, der
Irak wie auch die Nicht-Opec-Staaten erhdhen ihre Produktion (Russland!), wir
mussen handeln. In meiner aktuellen Wochenend-Ausgabe unter www.wellenreiter-
invest.de wird darauf hingewiesen, dass ein fallender Dollar und ein fallender Olpreis
von der OPEC unmoglich toleriert werden kann. Interessant ist, dass die Opec fur
den 4. Dezember eine Sondersitzung terminiert hat, um dort tGber weitere
Massnahmen zu beraten.

Die Presse spricht von einer uberraschenden Senkung der Forderquoten. Betracht
man die COT-Daten, war die Preiserhdhung keine Uberraschung: Die ,Commercials®
waren long Ol wie schon lange nicht mehr.

Gestern war der letzte einer Serie von Zeitprojektionstagen. Ich wies in der
vergangenen Woche mehrfach darauf hin, dass eine solch seltene Kombination fur
hohe Volatilitat spricht. Was das Wellenreiter-Zeitprojektionsdepot angeht, so habe
ich gestern gehandelt und bin 50% short gegangen. Den Stopp sitzt kurz oberhalb
des September-Topps vom 18.09.

Zu den Markten.

1,54 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das war gutes Volumen.
Das Aufwartsvolumen betrug 273 Mio., das Abwartsvolumen 1,266 Mrd. gehandelte
Aktien. Das Abwaértsvolumen erreichte 82% vom Gesamtvolumen. Das war der
Distributionstag mit hohem Volumen, der noch fehite.

Der Dow schloss mit 9425,51 Punkten um 151 Z&ahler niedriger als am Vortag.

Der S&P 500 fiel um 20 auf 1009,38 Punkte.

Die Nasdaq schloss mit 1843,69 Punkten um 3,1% niedriger; die Halbleiter endeten
mit 4,7% im Minus. Das grosse Geld steigt aus.

Der Transport-Index fiel um 1,9% auf 2745,93 Punkte.
Grosste Gewinner: Ol-Service, Goldaktien: Grosste Verlierer: Halbleiter, Biotech

Der T-Bond Future endete bei 109,24 Punkten, was einer Rendite von 5,03%
entspricht.

Crude Ol notierte gegen 22:00h in New York bei 28,21 Dollar. Erdgas endete bei
4,74 Dollar.



Der Dollar Index fiel auf 94,07 Punkte.

Der Goldpreis notiert aktuell bei 388 Dollar/Unze. Silber notiert zum gleichen
Zeitpunkt bei 5,33 Dollar.

Der Gold Bugs Index HUI gewann 1,2% und stieg auf 210,50 Punkte. Der Gold/Silber
Index XAU gewann 0,1%; er endete bei 97,49 Punkten. Newmont Mining gewann 11
Cents und endete bei 42,17 Dollar. Tag fir Tag neue Hochs.

Wichtige Dow-Zeitprojektionstage: 04.10.

Dow Jones Zeitprojektionschart
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Die Indikatoren? Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 9% auf 21,22 Punkte. Der VXN
gewann 8,8% und endete bei 29,36 Punkten. Extreme Anstiege. Das Put/Call-
Verhaltnis endete bei 0,88 Punkten. Der bullische Prozentsatz des Nasdaq 100
schlof3 bei 79%. Der McClellan Oszillator endete bei minus 20,91 Punkten.

Absacker

Welche Investment-Kategorie waren in den letzten 20 Jahren en vogue, und welche
waren zu meiden? Ein superinteressantes Chart.
http://www.321gold.com/editorials/holmes/holmes092403.html

Bis morgen
Ihr Robert Rethfeld

Wellenreiter-Friihausgabe-Abo: Senden Sie eine eMail an rrethfeld @wellenreiter-invest.de mit dem
Kennwort ,Probeabo*.




