Der Wellenreiter

Handelstagliche Fruhausgabe

Freitag, den 2. April 2004
Guten Morgen!

Der XAU bereitet gerade seinen Durchbruch durch eine zweite Nackenlinie vor,
wie das folgende Chart zeigt. Sie verlauft bei 110 Punkten. Der Durchbruch durch
die erste Nackenlinie bei etwa 87 Punkten im Sommer letzten Jahres bestéatigte
den neuen Bullenmarkt. Aufgrund von hier schon 6fters beschriebenen zeitlichen
Symmetrien kénnte ein Bruch der 110 Punkte-Marke im Mai/Juni erfolgen. Dies
impliziert noch einen — etwa vier- bis sechswochigen - Pullback des XAU. Ziel der
Formation sind 180 Punkte: (110+(110-40))=110+70=180.
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Es kann sein, dass der XAU nicht auf uns wartet und vorher ausbricht. In einem

solchen Fall mussten wir friher als gedacht im Markt aktiv werden, doch noch ist
es nicht so weit.

Die jungste Quartalskerze des Nasdaq (Jan. — Mrz. 2004) sieht schon ein wenig
verdachtig aus (siehe Pfeil). Der Nasdaqg beendete das Quartal fast genau dort,
wo er es begann. Eine solche Kerze nach mehreren bullischen Kerzen ruft bei den
Kerzen-Anhédngern zumindest ein Stirnrunzeln hervor. Sie nennen diese Figur
,DOji“. In Verbindung mit einer vorausgegangenen Aufwéartsbewegung kdnnte

sich eine Umkehrformation bilden, die durch eine rote oder geschlossene Kerze
bestatigt werden muss.
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Die vor zwei Wochen aufgrund des aufwarts verlaufenden 20-Wochen-GD’s
antizipierte Gegenbewegung hat aktuell 50% der Verluste aufgeholt. An dieser
Marke hangt der Dow seit 2 Tagen. Im Hinblick auf die Wichtigkeit des 2.-5. April
hatte der Markt jetzt die Moglichkeit, eine ernsthafte Korrektur zu beginnen. In
der vergangenen Woche hielt ich noch ein neues Hoch fur moéglich. U.a. aufgrund
der Volumensituation bin ich in dieser Hinsicht skeptischer geworden.
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Erlauterung: Die auf allen Charts eingezeichneten Linien reprasentieren folgende gleitende
Wochen-Durchschnitte: 20 (rot), 50 (griin), 100 (orange) sowie 200 (blau).



Dow Transport Index

Zwei starke Wochen des Transport-Index liegen hinter uns erlebt. Der
Aufwartsbewegung - die vom 50-Wochen-GD ausging - stellt sicht jetzt der 20-
Wochen-GD in den Weg (schwarzer Pfeil). Diese Marke sollte einen ernst zu
nehmenden Widerstand darstellen, wie dies auch im April 2002 der Fall war
(roter Pfeil). Die Unterstitzung bei 2.642 Punkten ist formidabel.
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Nasdag-Index

Auch ohne das Einzeichnen von Pfeilen ist erkennbar, dass sich aktuell ein
Doppelwiderstand im Bereich von 2.015 — 2.030 Punkten gebildet hat, dessen
nachhaltige Uberwindung viel Kraft und/oder tiberragende Gewinne der
Unternehmen fordern wird. Aus diesem Grund muss man die Mdglichkeit einer
Abwartsbewegung im Nasdaq ernst nehmen.
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Halbleiter
Das Halbleiter-Chart sieht &hnlich aus. Auch hier sind die Widerstande (20- und
200-Wochen-GDs) deutlich erkennbar.
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U.S. Treasury Bonds

Das in den letzten Wochen haufig erwdhnte 61,8%-Retracement erwies sich als
zunachst unuberwindbar. Die Bonds bewegen sich jetzt auf die 38,2%-Ebene zu.
Dort lauern auch die 20- und 50-Wochen GDs (Pfeil). Aus diesem Grund muss
man spatestens an dieser Stelle mit einer Wiederaufnahme des seit August 2003
geltenden Aufwartstrends rechnen.
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Euro

Der Euro befindet sich in einer interessanten Situation. Er wirde gern den 20-
Wochen-GD uberwinden, tut sich jedoch schwer damit. Da sich der Goldpreis an
einem wichtigen Widerstand befindet, hatte der Euro die Méglichkeit, auf die in
den vergangenen Wochen an dieser Stelle haufig genannte Unterstutzung bei
118,24 Punkten zuriuckzufallen, die durch das 23,2% Retracement sowie den 50-
Wochen-GD gebildet wird.
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Gold

Die Starke des Goldpreises beeindruckt besonders, weil sie die normalerweise
um diese Zeit Ubliche saisonale Schwéche aushebelt. Wichtig erscheint, dass sich
in der kommenden Woche — am 7.4. - ein wichtiges Tief im Goldpreis jdhrt. Die
»Schallwellen“ solcher Wendepunkte hinterlassen ein Jahr spater haufig einen
Abdruck. Deshalb dirfte es fur den Goldpreis schwierig werden, die Hirde von
430 Punkten zu Uberspringen, zumal die Goldaktien keine Gberzeugende
Aufwartsbewegung vollziehen.
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Der Gold/Silber-Index XAU hat seinen 20-Wochen-GD zumindest gegenwartig
Uberwunden; die Woche ist allerdings noch nicht beendet. An dieser Stelle ist
eine Vorhersage nicht leicht, obwohl ich immer noch dazu neige, fir den XAU
und auch den HUI noch einen — durchaus starkeren — Rickschlag zu antizipieren.
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Silber

Das ist und bleibt eine machtige, parabolisch zu nennende Aufwértsbewegung,
die Silber dort vollfuhrt. Die Marke von 8,45 Dollar bildet einen Widerstand. Die
Silberaktien ziehen nicht mit. Das bleibt ein Alarmzeichen dafur, dass sich diese
Bewegung zumindest einem vorlaufigen Ende entgegengeht. Ich vermute, dass
wir in einer Woche bereits Anhaltspunkte dafur sehen werden. Der Durchbruch
durch die Marke von 7,40 Dollar (Warren-Buffet-Hoch von 1998) ist nattrlich
bullisch: Widerstand wird jetzt zur Unterstitzung. Ein Pullback auf 7,40 Dollar
wiurde demnach gekauft werden.
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Erdol

Mein Einschatzung von letzter Woche ,,Der Olpreis kénnte im Bereich seines 20-
Wochen-Durchschnitts bei 33-34 Dollar eine erste Unterstutzung erfahren.
Insgesamt kdnnte Erddl jetzt in eine Handelsspanne eintreten, die nicht so bald
aufgeldst werden sollte.” war zutreffend. Der 20-Wochen-GD (rot) fungiert als
Unterstutzung. Einen weitere starke Unterstitzung bildet das 38,2%
Retracement bei 31,24 Punkten. Man muss sehen, was heute die CoT-Daten
anzeigen. Dort wird man erkennen, wie sich die Handler im Vorfeld des OPEC-
Treffens positioniert hatten. Wenn sie einen Teil ihrer massiven Short-Positionen
aufgelost haben, ware das bullisch fiir den Olpreis.
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Zu den Markten.

1,53 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwartsvolumen
betrug 1,05 Mrd., das Abwaéartsvolumen 472 Mio. gehandelte Aktien. Das
Aufwartsvolumen erreichte 69% vom Gesamtvolumen. Das Gesamtvolumen
tendiert in den letzten beiden Tagen aufwarts; wahrend sich die
Preisverdnderungen in den Indizes in Grenzen halten. Das deutet auf eine bald
beginnende groRRere Bewegung hin.

Der Dow Jones Index schloss mit 10.373 Punkten um 15 Zahler niedriger als am
Vortag.

Der S&P 500 gewann 6 Zahler und endete bei 1132 Punkten.

Der Nasdagq Composite Index schloss mit 2015 Punkten um 1% hdoher; die
Halbleiter endeten mit 1,7% im Plus.

Der Transport-Index stieg um 0,8% auf 2919 Punkte.



GroRte Gewinner: Halbleiter, Broker; GrofRte Verlierer: Ol-Service

Der T-Bond Future endete bei 113,15 Punkten, was einer Rendite von 4,82%
entspricht.

Crude Ol notierte gegen 22:00h in New York bei 34,42 Dollar. Erdgas endete bei
5,79 Dollar. Der Erdgaspreis scheint im Kommen; Ol atmet durch.

Der Dollar Index fiel auf 87,55 Punkte.

Der Goldpreis notiert aktuell bei 427,10 Dollar/Unze (=345 Euro). Silber notiert
zum gleichen Zeitpunkt bei 8,12 Dollar. Silber-Widerstand bei 8,45 Dollar. Die
Edelmetalle ndhern sich ihren Widerstanden. Jetzt ware eine Gelegenheit fur den
gemeinsamen Abverkauf von Edelmetallen und Aktien.

Der Gold Bugs Index HUI stieg um 0,9% auf 238,09 Punkte. Der Gold/Silber
Index XAU endete bei 105,35 Punkten. Newmont Mining gewann 12 Cent und
endete bei 46,75 Dollar. In den letzten drei Tagen wurden die Goldaktien zum
Ende der Sitzung jeweils verkauft; die Schatten der Kerzen sehen nicht
vertrauenserweckend aus. Auf hier deutet sich ein Pullback an.

Die Indikatoren? Der Volatilitatsindex (VIX) fiel um 0,5% auf 16,65 Punkte; der
VXN endete bei 23,41 Punkten. Das Put/Call-Verhaltnis endete bei 0,57 Punkten.
Der bullische Prozentsatz des Nasdaq 100 schloss bei 44%. Der McClellan
Oszillator endete bei plus 37,59 Punkten.

Wichtige Zeitprojektionstage fur den April: 2./4.;11.;16.;23./24.;27.

Dow-Projektionsintensitat April 2004
Skalavon 0 bis 5

5.0 - 10800
45
4.0
331 10400
3.0
25 - 10200
2.0 1
15 1
101
05 |
0.0 - L 3600

F10G00

FI0000

3500

-

— - T T T T T

wuw wellenreiter-invest.de

weinrot=normale Zeitprojektion; orange=Donnerstag vor der Verfallswoche; gelb=Vollmond,
rot=Verfallstag; dunkelgrau=Neumond; graue Linie im Hintergrund: Verlauf Dow Jones Index

S&P500 und Nasdaqg haben die gestern genannten Widerstandszonen erreicht;
der Dow hat 50% seiner Verluste vom Marz gut gemacht. Angesichts der
niedrigen Put-Call-Ratio, der beginnenden Uberkauftheit im McClellan Oszillator,
des anziehenden Volumens bei gleichzeitig geringer Preisbewegung sowie der



zeitlichen Bedeutung des 2.-5. April sollte man sich jetzt auf einen Abwartsschub
vorbereiten. Ob er heute bereits beginnt, lasst sich nicht sagen. Die Fonds
versuchen sicherlich auch heute noch, frisches Geld in den Markten zu platzieren.
Insgesamt ist erh6hte Vorsicht geboten.

Absacker

Marshall Auerback setzt sich mit den Intentionen der Fed auseinander. Auerback
hat schon o6fter seine Fahigkeiten in dieser Hinsicht bewiesen. Die Fed verhalt
sich eigenartig ruhig.

http://www.prudentbear.com/archive _comm _article.asp?category=International
+Perspective&content idx=31537

Ilhr Robert Rethfeld
Wellenreiter-Invest
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