Der Wellenreiter

Handelstagliche Fruhausgabe

Donnerstag, den 15. April 2004

Guten Morgen!

Die Markte sind aus den Fugen geraten, anders lasst sich die gegenwartige
Situation nicht bezeichnen:

- Der Volalilitatsindex schwingt wild durch: Vorgestern +13%,gestern -9,5%
- Die Zahl der neuen Tiefs an der NYSE explodiert; gestern waren es 224

gegenuber nur 36 neuen Hochs.
- Der McClellan Oszillator ist extrem Uberverkauft wie selbst im Marz 2003 nicht.

- Die Bonds werden abverkauft — genauso wie Gold und Silber
- Die Banken reagieren schwécher als der Gesamtmarkt

Ein Teil dieser Aktion lasst sich durch den Zusammenbruch der Bonds erklaren.
Zinssensitive Aktien werden verkauft; Bankaktien und das Immobiliengeschaft
zahlen dazu.

Gestern kam die Bestatigung fir die Aktion am Bondmarkt: Der Consumer Price
Index in den USA stieg im Marz um 0,5%, die vierte hdhere Zahl in Folge.

Annualisiert befindet sich die Inflationsrate bei 6%. Das ist nicht von schlechten
Eltern und sollte die Fed im Hinblick auf eine Zinserhdhung unter Druck setzen.

Die Advance/Decline-Linie (AD-Linie) ist einfach konstruiert: Die Differenz
zwischen steigenden und fallenden Aktien wird zum Vortageswert addiert.

Advance/Decline Linie und Dow Jones im Yergleich
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Betrachtet man diese Linie im Verlaufsvergleich mit dem Dow Jones Index, so
fallt eine Divergenz ins Auge. Wéahrend die AD-Linie Anfang April ein neues
Jahreshoch erzielen konnte, war diesem dem Dow nicht vergdnnt. Diese
Divergenz ist eine weitere Bestatigung daflur, dass der Markt in sich nicht mehr
stabil ist.

Der erste Kauf fur das Musterdepot ist der Euro. Er befindet sich aktuell an einer
wichtigen Unterstlutzung, auf die wir in den letzten Wochen immer wieder
hingewiesen haben.

Euro-Wochenchart
U.UUU {129U6U) 130000

M
wﬁ' /mp_u.zaz (118246) [FEEED

I W
0.382 (111254
qﬁﬂ wﬂ { } 110000
?ew 0.500 {105755)
f

0.618 (100255
) —
Aﬂ'ﬂ H 0.786 (92424)

W a0000

100000

"1

]
r Feb Apr Junfiug HovJan Apr JunBugOct Jan Apr
Anz Ann3 An4

Die Order lautet: 300 Stuck WKN 325096 Limit 15,90 (entspricht Euro/Dollar
1,1935) gultig bis Freitag, 16.04. in Stuttgart.

Das nachste Borsenjahr — 2005 — beginnt in rund 140 Handelstagen. Die Bilanz
der 5er Jahre — alle Jahre, die mit einer ,,5“ enden - ist sehr beeindruckend.
Diese Jahre haben durchschnittlich ein Plus von 34,61% erzielt; das ist in der Tat
gewaltig. Alle zehn 5er-Jahre in der Geschichte des Dow Jones Index endeten
ausnahmslos im Plus. Das schwéachste Jahr war das Jahr 1965 mit einem Plus
von 10%, das starkste 1915 mit +81%. Ansonsten liegen die Jahre alle dicht an
der +30%-Marke.

Eine sehr solide Performance weisen auch die 8er Jahre mit durchschnittlich
+20% auf. Die Jahre, die mit einer Null enden, schneiden mit einem
durchschnittlichen Minus von 7% am schwachsten ab.

Was soll man im Hinblick auf das Jahr 2005 vermuten? Mit einem Seitenblick auf
den friUheren Verlauf des Nikkei kdnnte im Herbst dieses Jahres eine
Schwachephase in den Aktienmarkten beginnen, die bis Mitte 2005 anhélt. Von
dort aus steigen die Markte derart, dass es noch zu einem Plus fur das Jahr 2005
reicht.



Diese folgende Meldung stammt aus der gestrigen Ausgabe der hiesigen
Taunuszeitung.

Goldbarren
gestohlen _
Ober-Erlenbach. Einbrecher
waren am Montagnachmittag
im Magnolienweg im Bad Hom-
burger Stadtieil Ober-Erlen-
bach unterwegs. Sie drangen
dabei in zwei Wohnungen £in
und entwendeten zahlreiche,
gum Teil sehr wertvolle Gegen-
stande; ein dritter Einbruchs-
versuch in derselben Strafie
acheiterte. Doch der Reihe
nach. ITm ersten Fall hebelten
die unbekannten Thfer in el-
nem Einfamilienhaus das Ba-
dezimmerfenster auf, stiegen
pin-und durchwithlten in den
Riaumen alle Behiltnizse. Ge_--
stohlen wurden ein Laptop, el-
ne  Fotpaunsriistung  s0wie
SBehmuekteile, Der Gesamt-
schaden wird von der Paolizei
mit rund 5000 Euro angegeben.
Anf  mehrere 10000 Euro® wird
der Schaden im zweiten Fall ge-
achitzt: Die Einbrecher ver-
schafften sich dabei durch eine
aufgehebelte Verandatiir Zu-
gang in ein Wohnhaus. Ent-
wendet wurden Goldbarren,
Schmuckteile sowie Bargeld.
Im dritten Fall versuchten die
Tiiter, die Haustiir eines Em_fa-
milienhauzes aufzuhebeln. Ihga
gelang ihnen jedoch nicht. Die
Polizei bittet um Hinweise, Te-
lefon (D61 72) 1200.(0s)

Da davon auszugehen ist, dass der Besitz von Goldbarren weiter zunehmen wird,
werden solche Vorgange haufiger geschehen. Jeder sollte selbst wissen, wo er
seine Barren aufbewahrt. Jedenfalls kenne ich keinen Fall, wo Einbrecher soweit
gingen und den Garten umgegraben haben. Das nur als dezenter Hinweis.

Zu den Markten.

1,54 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Steigend gegenuber den
Vortagen. Das Aufwartsvolumen betrug 470 Mio., das Abwartsvolumen 1,04 Mrd.
gehandelte Aktien. Das Abwaéartsvolumen erreichte 69% vom Gesamtvolumen.

Volumen geht dem Preis voraus. Heute ist mit einiger Wahrscheinlichkeit mit
einer groReren Bewegung zu rechnen.

Der Dow Jones Index schloss mit 10.378 Punkten um 3 Z&hler niedriger als am
Vortag.



Der S&P 500 verlor 1 Zahler und endete bei 1128 Punkten.

Der Nasdaq Composite Index schloss mit 2025 Punkten um 0,3% niedriger; die
Halbleiter endeten mit 0,6% im Minus. Leichte relative Schwéache der Halbleiter.

Der Transport-Index stieg um 0,6% auf 2909 Punkte. Der Index gibt selbst im
Angesicht hoher Olpreise nicht nach.

GroRte Gewinner: Transport, Biotech; Grof3te Verlierer: Goldaktien

Der T-Bond Future endete bei 108,03 Punkten, was einer Rendite von 5,17%
entspricht.

Crude Ol notierte gegen 22:00h in New York bei 36,34 Dollar. Erdgas endete bei
5,75 Dollar.

Der Dollar Index stieg auf 90,55 Punkte.

Der Goldpreis notiert aktuell bei 400,80 Dollar/Unze (=3,41 Euro). Silber notiert
zum gleichen Zeitpunkt bei 7,09 Dollar.

Der Gold Bugs Index HUI fiel um 2,1% auf 209,20 Punkte. Der Gold/Silber Index
XAU endete bei 93,92 Punkten. Newmont Mining verlor 22 Cent und endete bei
42,64 Dollar. Ebenfalls fast Kapitulation in Gold- und Silberaktien.

Die Indikatoren? Der Volatilitatsindex (VIX) fiel um 9,5% auf 15,62 Punkte; der
VXN endete bei 21,59 Punkten. Das Put/Call-Verhaltnis endete bei 0,80 Punkten.
Der bullische Prozentsatz des Nasdaq 100 schloss bei 54%. Der McClellan
Oszillator endete bei minus 74,79 Punkten und ist damit so Uberverkauft wie
schon lange nicht mehr.

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

Dow-Projektionsintensitat April 2004
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weinrot=normale Zeitprojektion; orange=Donnerstag vor der Verfallswoche; gelb=Vollmond,
rot=Verfallstag; dunkelgrau=Neumond; graue Linie im Hintergrund: Verlauf Dow Jones Index



Wie bereits weiter oben beschrieben erscheint mir der Markt aus den Fugen
geraten. Ein solches Extrem wie aktuell im McClellan-Oszillator ist normalerweise
bullisch, aber darauf méchte ich nicht wetten. Dieser Abverkauf geht bereits
weiter als im Juni/Juli letzten Jahres. Damals bedeutete das Extrem auch keine
Rallye, sondern der Markt konsolidierte 1 ¥2 Monate lang in einer engen
Handelsspanne, bevor er sich Anfang August zu neuen Hochs aufmachte.

McClellan Oszillator NYSE (19/39/EMA)
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Es wird dem Leser auffallen, dass die Werte dieses Charts nicht mit dem weiter
oben angegebenen Wert (aktuell minus 74,79 Punkte) Ubereinstimmen. Der Wert
von 74,79 Punkten stammt von www.stockcharts.com, die den McClellan
Oszillator auf eine bestimmte Art und Weise adjustieren; wir nutzen hingegen die
urspriungliche Berechnungsweise. Ich habe die Abweichungen Uberpruft; der
Chartverlauf ist weitestgehend der gleiche. Um die Verwirrung aus der Welt zu
schaffen, werden wir ab sofort in der Indikatorenliste die Berechnung von
www.stockcharts.com durch unsere Berechnung ersetzen.

Absacker

Die Frachtraten haben in jungster Zeit eine Umkehr vollzogen. Die Auswirkungen
werden im folgenden Artikel versucht zu beleuchten.
http://www.thestreet.com/options/futuresshocktsc/10153250.html

Ilhr Robert Rethfeld
Wellenreiter-Invest
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