Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Dienstag, den 23. Juni 2009

Vor einigen Tagen (am 17.06.) hat die OECD vor deutlich steigenden Lebensmittelpreisen

gewarnt. http://tinyurl.com/mbcc4d

Passend dazu befinden sich die Preise fur die sogenannten Soft Commodities oder auch
nachwachsende Rohstoffe — wie Weizen, Mais, Kaffee oder Baumwolle — auf dem Ruck-
zug. Deshalb passend, weil das Timing solcher Prognosen haufig kontrér zur tatsachli-
chen Marktsituation erfolgt. Beispielsweise ist der Preis fur Kaffee in New York in den

vergangenen drei Wochen um knapp 20 Prozent gefallen.

Kaffee Future Wochenchart
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Wirft man einen Blick auf das Verhalten des Kaffee-Preises im Vergleich zum CRB-
Rohstoff-Index, so ist zu erkennen, dass Kaffee sich langfristig recht schwach gegenuber

dem CRB-Index entwickelt (n&chster Chart).
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Kaffee/CRB-Ratio
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Ein Blick auf die Ratio von Weizen zum CRB-Index bestatigt das Bild einer langerfristigen

Schwacheneigung der nachwachsenden Rohstoffe gegenuber dem CRB-Index.

Weizen/CRB-Ratio
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Werfen wir einen Blick auf den Weizen-Langfristchart.

Weizen (log.) seit 1900
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Weizen gelang im Jahr 2008 zwar der Ausbruch aus dem langerfristigen Trend (siehe
roten Pfeil), aber dieser Ausbruch war nicht von Dauer. Aktuell befindet sich der Weizen-
preis wieder auf dem nominalen Niveau vom Februar 1974 (gestrichelte Linie). Das
bedeutet real eine erhebliche Verbilligung. Entscheidend wird sein, ob Weizen dieses
Niveau halten kann und von dort aus einen neuen Angriff auf die obere Trendlinie starten

kann.

In unserem Jahresausblick 2009 schrieben wir: ,,Nach dem brutalen Abverkauf des
Weizenpreises im Jahr 2008 sitzen viele Landwirte noch auf den Bestanden des
vergangenen Sommers. Bevor die neue Ernte eingefahren werden kann, werden sie
gezwungen sein, ihre Bestande auf den Markt zu werfen. Dieses durfte den Weizenpreis
bis zum Sommer nochmals dricken. Dann allerdings durfte der Zeitpunkt fir ein
Comeback des Weizenpreises - und der Agrarrohstoffe allgemein - gekommen sein. Der
saisonale Verlaufschart entspricht dieser Annahme.” Nachfolgend zeigen wir den
aktuellen saisonalen Chart. Der Spike im Mai war sicher heftiger, als wir uns das im

Jahresausblick vorgestellt hatten.
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Saisonaler Verlauf Weizen seit 1973 (in Prozent)
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Tatséchlich geschieht jetzt aber das, was saisonal Ublich ist: Die alten Bestdnde mussen
raus. Eine Bodenbildung wird dauern, sodass wir davon ausgehen, dass es erst im

Spatsommer wieder zu anziehenden Weizenpreisen kommen wird.

Wichtig erscheint uns die Darstellung des 60-Jahres-Zyklus in Weizen.

Weizen Verlaufsvergleich 60-Jahres-Zyklus
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Danach sollte es von Ende 2009 bis Anfang 2012 zwar wieder zu steigenden Weizen-
preisen kommen. Aber einen Anstieg in der GréRenordnung von 2006 bis 2008 sehen wir
nicht.
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Zucker stellt hier eher die Ausnahme dar. Der Preis steigt gegen den Trend.

Zucker Wochenchart
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Fazit: Im Falle der nachwachsenden Rohstoffe ist — nach der Blase in 2008 — jetzt eine
zweite, kleinere Blase geplatzt. Dies muss man sich wie ein Erdbeben vorstellen, dem
jetzt ein Nachbeben gefolgt ist. Wir rechnen damit, dass die Volatilitat Uber den Sommer
aus den nachwachsenden Rohstoffen entweichen wird. Eine starke Aufwartsbewegung -
und damit den Beginn einer neuen Blase - sehen wir auch im Herbst nicht, aber die Kurse
kdnnen dann durchaus nach oben driften. Die Ausnahme stellt Zucker dar. Dieser nach-

wachsende Rohstoff hat weiteres Potential nach oben (siehe auch Jahresausblick 2009).
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Der gestrige Tag brachte ein Abwartsvolumen von 93,3 Prozent bezogen auf das Gesamt-
volumen an der NYSE. Die Tage mit einem Abwéartsvolumen von 90 Prozent oder mehr

sind nachfolgend eingezeichnet.

NYSE 90% Abwartsvolumen und Dow Jones Index
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Tage mit einem Abwartsvolumen von 90%, die sich nicht in unmittelbarer Nahe eines
Hochpunktes ereignen, sind potentiell als Tief geeignet. Zumindest geht die Abwarts-
bewegung in 70 bis 80 Prozent aller Félle in den Folgetagen in eine Konsolidierung tber.
In Verbindung mit der Charttechnik ergibt sich aktuell eine interessante Konstellation.

Mehr dazu weiter hinten.

Wir haben die Zeitprojektionen fir die Monate Juli bis Oktober erstellt. Sie sind im
Aboraum abrufbar. Wichtige Daten sind der 19./20. Juli und der 30. August (siehe Charts
weiter unten) sowie die Zeitrdume Anfang September und Anfang/Mitte Oktober.
Zeitprojektionen sind Fibonacci- Relationen, die nicht — wie Ublich — auf den Preis,
sondern auf die Zeit angewendet werden. Unsere jetzt siebenjédhrige Erfahrung mit
diesem Thema zeigt, dass Termine, an denen sich Fibonacci-Relationen (von wichtigen
Wendepunkten aus gemessen) haufen, wiederum als wichtige Wendepunkte in Frage
kommen. Das klappt sicher nicht immer, aber doch mit einer recht hohen

Wahrscheinlichkeit. Hier die Zeitprojektionen fiur Juli und August.
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Dow-Projektionsintensitat Juli 2009
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Dow-Projektionsintensitat August 2009
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Wir haben unseren auf der Jahrestagung der Vereinigung unabhangiger Vermégensver-

walter gehaltenen Vortrag in den Abonnentenraum hochgeladen. Er ist Uber die Nach-

richtenbox im Homepage des Aboraums) herunterladbar (PDF).
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Zu den Markten.

1,4 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwéartsvolumen betrug 92
Mio., das Abwartsvolumen 1,3 Mrd. gehandelte Aktien. Das Aufwértsvolumen ergab 6,7%
vom Gesamtvolumen (93,3% Abwartsvolumen). 8 neue Hochs standen 3 neuen Tiefs

gegenuber.

Der Dow Jones Index schloss mit 8.340 Punkten um 201 Zahler niedriger (-2,4%) als am

Vortag.

Der S&P 500 endete bei 893 Punkten um 28 Zahler niedriger (-3,1%).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 1.766 Punkten um 61 Punkte (-3,4%b)

niedriger; der Halbleiter-Index fiel um 3,7%.

Der Transport-Index endete bei 3.070 Punkten (-4,7%o).

GroRte Gewinner: Versorger; GrofRte Verlierer: Ol-Service, Goldminen, Broker

Der T-Bond Future endete bei 116,11 Punkten (114,27).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 81,13 Punkten (80,63).

Crude Ol notiert aktuell bei 66,87 (69,43) und Erdgas bei 3,91 Dollar (4,06).

Der Goldpreis notiert aktuell bei 916 Dollar/Unze (936). Gold in Euro ist bei 661.

Silber befindet sich bei 13,69 Dollar (14,20).

Der Gold Bugs Index HUI fiel um 7,4% auf 318 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU
endete bei 131 Punkten. Newmont Mining verlor 201 Cent und endete bei 39,87 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 11,3% auf 31,17 Punkte; der VXN (NDX-Vola)
endete bei 31,41 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 0,93. Die Equity-PCR endete bei
0,72. Die OEX-PCR endete bei 0,96. Der ISE schloss mit 124.

Die Charts zu den Daten finden Sie im handelstaglich gegen 6 Uhr morgens aktualisierten

MarktUberblick: http://premium-ontfsy9nmdfmoj.eu.clickandbuy.com/chartscharts.html?cache-control=no-cache,no-store

Weitere ausfuhrliche Charts befinden sich im Marktlabor.
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Zeitprojektionstage: 13.06., 27.06.

Dow-Projektionsintensitat Juni 2009
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weinrot=normale Zeitprojektion; orange=Donnerstag vor der Verfallswoche; gelb=Vollmond, rot=Verfallstag;

dunkelgrau=Neumond; blaue Linie: Verlauf Dow Jones Index

Im Vorfeld der Fed-Sitzung behalten die Marktteilnehmer ihre risikoaverse Haltung bei.
Obwohl gestern ein 90%-Abwaértstag registriert werden konnte, war die Angst —
gemessen durch die Put-Call-Ratio - mit einem Wert von 0,93 auf gemaRigtem Niveau.
Dies lasst vermuten, dass die Marktteilnehmer der aktuellen Entwicklung verhaltnismafig

gelassen gegeniiberstehen, was aus Contrarian-Sicht negativ zu beurteilen ist.

Charttechnisch bewegt sich der S&P 500 auf seine grol3e Unterstutzung bei 875 Punkten

zu (blaue Linie nachster Chart).

S&P 500 Tageschart
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Das sind noch etwa 18 Punkte. Eine solche Abwéartsbewegung ware in einem Tag zu
schaffen. Heute ist Dienstag. An Dienstagen sind haufig untere Wendepunkte zu
verzeichnen (,,Turnaround Tuesday*). Falls der S&P 500 heute die Marke von 875
Punkten anlaufen sollte, dirfte sich eine Gelegenheit zum Einstieg ergeben. Es besteht
jetzt jedoch die Gefahr der Ausbildung einer SKS-Formation (siehe oben) mit der
Ausbildung der rechten Schulter im Juli. Das wirde bedeuten, dass die von uns nach der
Fed-Sitzung antizipierte Aufwartsbewegung recht schwach ausgepragt ware und es im
Juli nicht mehr zu einem neuen Hoch kdme. Wir bleiben bei unserer neutralen

Markteinschatzung.

Absacker

Die Diskussion um die US-Finanzaufsicht wird durch dieses FAZ Interview mit Christopher
Walen erweitert und in Perspektive gestellt. Bei den Brokern und Banken kann von einem

Normalisierungsprozess — anders als die Offentlichkeit es wahrnimmt - keine Rede sein.

http://tinyurl.com/lrfzsd

Bitte beachten Sie unseren Disclaimer. Die Nennung von Einzel- oder Indexwerten stellt keine Kauf- oder Ver-
kaufsempfehlung dar. Der Handel mit Aktien, Zertifikaten, Optionsscheinen oder sonstigen Wertpapieren kann
zu Totalverlust fuhren. Wir schlieRen dafur jede Haftung aus. Wir weisen darauf hin, dass die Weiterverbreitung

oder Wiedergabe von Informationen dieser Seite oder Teilen davon ohne unsere Einwilligung nicht gestattet ist.
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