Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Freitag, den 14. August 2009

Zwei Intraday-Charts geben interessante Aufschlisse. Da ist einmal der 30-Minuten-
Chart des US-Transportation Index, der die Form eines aufsteigenden Dreiecks ange-
nommen hat. Eine solche Formation ist Ublicherweise bullish. Dreiecke kénnen jedoch

auch Fehlausbriche produzieren.

30 Minuten-Chart US-Transportation-Index
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Der zweite Chart zeigt den 30-Minuten-Chart des Nasdaq 100 Index. Diese Formation

lasst sich als enge Handelsspanne bezeichnen.

30-Minuten-Chart Nasdaqg 100
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Entscheidend ist hier die Marke von 1.630 Punkten. Wird sie Uberwunden, durfte es zu
einem starkeren Kursanstieg kommen. Ein Ausbruch nach unten wére ebenfalls moglich.
Doch klar ist: Beide Indizes erzeugen derzeit Druck gegen die Oberkante ihrer Handels-

spanne. Eine Uberwindung diirfte die Kurse zunachst nach oben schieRen lassen.
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Wie verhélt sich das smarte Geld im Falle des Nasdaqg 100? Der Smart Money Indikator

far den Nasdag 100 zeigt eine Konsolidierung auf hohem Niveau (siehe Pfeil).
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Ein Zurickweichen des Smarten Geldes im Nasdaqg 100 ist nicht erkennbar. Es kommt
hinzu, dass die Ratio Nasdaqg 100 zu S&P 500 seit drei Tagen wieder im Anstieg begriffen

ist. Zuvor war sie vom 30.07. bis zum 10.08. gefallen.

Ratio Nasdaq 100 / S&P 500 Tageschart
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Fazit: Wir halten einen Ausbruch des US-Transportation-Index und des Nasdaq 100 nach

oben fur wahrscheinlicher als einen Riuckschlag Richtung Suden.
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Die Zinsspanne zwischen 3-Monats- und 10-Jahres-US-Anleihen ist ein wichtiger Takt-
geber fur die US-Konjunktur. Bereits Ende 2005 konnten wir in unserem Jahresausblick
far 2006 mit Hilfe dieses Instruments den Beginn der US-Rezession in 2007 vorhersagen.
Wir schrieben u.a. (5.42): Eine inverse Zinsstrukturkurve fuhrte die US-Wirtschaft seit
1950 mit schoner Regelmafigkeit 1 bis 1 2 Jahre nach dem Beginn der Inversion in eine

Rezession.

Genauso wenig sollte man die Rolle der Zinsstrukturkurve im Hinblick auf eine Konjunk-
turerholung unterschéatzen. Beschaftigt man sich mit dem Zusammenhang zwischen US-
BIP und der Zinsstrukturkurve, so kommt man zu dem Ergebnis, dass die US-Zins-

struktur dem US-BIP-Wachstum um etwa anderthalb bis zwei Jahre vorauslauft.

US-GDP-Wachstum (1/2-Jahres-GD) und Zinsspanne
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GemaR diesen Chart sollte es zu einer V-férmigen Erholung mit Wachstumsraten von
mindestens 4 Prozent in einem der nachsten Quartale in den USA kommen. Da die
Zinsstruktur momentan sehr steil ist - niedrige Zinsen am kurzen Ende; relativ hohe
Zinsen am langen Ende — kdnnen sich die Banken hervorragend regenerieren. Auch wenn
die Kredite bei weitem noch nicht so flieBen wie vor Beginn der Finanzkrise, so nimmt die
wirtschaftliche Aktivitat derzeit starker zu, als das viele Volkswirte derzeit glauben.
Sprach z.B. Deutsche Bank-Chefvolkswirt Norbert Walter nicht von einem Minus von flnf
Prozent in 2009 fur Deutschland? Gestern wurde flr das zweite Quartal ein Wachstum

von 0,3 Prozent bekannt gegeben.
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Der wéchentlich erhobene ECRI-Index bestatigt dieses Bild. Niemals zuvor in der Ge-
schichte der Erhebung dieses Index war ein derart steiler Anstieg wie aktuell erkennbar

(rote Pfeile).

ISM-Index vs. ECRI, Frithindikatoren - Wachstumsrate,
1968 - Juli 2009
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JP-Morgan wagt sich als erstes grol3es Investmenthaus mit einer entsprechenden Analyse
an die Offentlichkeit. In ihrem Report heif3t es, dass ,,3 bis 4 Prozent Wachstum in den

kommenden Quartalen mdglicherweise noch zu gering sind*“. http://tinyurl.com/ngjmkv

Fazit: Die Reflationierung der Weltwirtschaft gelingt offensichtlich. Doch alles hat seinen
Preis: Die Gefahr eines UberschieRens und damit der Ubergang der Reflation in eine Pha-
se der Inflation ist unter diesen Umstanden besonders gro3. Doch wie sagt der Amerika-
ner: ,Enjoy it while it lasts“. Die Zeitspanne zwischen gelingender Reflationierung ist dem
Ubergang von Reflation zu Inflation ist fur die Aktienméarkte tblicherweise bullish. Noch

befinden wir uns inmitten dieser Phase.
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Kupfer ist ein wichtiger Inflationsindikator. Nicht umsonst wird dieses Metall ,,Dr. Copper*
genannt. Wie der folgende Chart zeigt, ist der Aufwartstrend intakt. Kupfer zeigt

gegenuber fast allen Rohstoffen — sicher mit Ausnahme von Zucker - relative Starke.

Kupfer Tageschart

2699
“'F“'i'“ﬂu —

t
Hyl 25000

umﬁ )

+|Jl uﬂ'

20000

|

bt b
t+
by ! it

15000

02091723 020916 23300613 20 27 04 11 18 2601 08 15 22 29 06 13 20 27 03 10
Feh Mar Apr Mav Jun Jul Aung

Silber sieht charttechnisch interessant aus. Die blaue Linie ist der Deckel, der gehoben

werden muss, damit die Aufwartsbewegung fortgesetzt werden kann.

Silber Wochenchart
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Dies wére im Bereich von 15,40 bis 15,50 US-Dollar der Fall. Bei einer Uberwindung
dieser Marke sollte die 20-Dollar-Marke das Ziel sein. Silber zeigt Giblicherweise in der

zweiten Jahreshaélfte relative Starke gegeniber Gold.
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US-Erdgas entwickelt sich enttauschend. Die Marke von 3,20 US-Dollar bildet das

bisherige Jahrestief, und bis dahin ist der Weg nicht mehr weit.

US-Erdgas Tageschart
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Ein Fehlausbruch nach unten ist zwar méglich. Aber die Bodenbildung ist langst nicht
abgeschlossen. Erst ein Ausbruch tber die Marke von vier Dollar durfte eine Trend-
bewegung nach oben einleiten. Mittlerweile tun sich am Markt andere Gelegenheiten auf

— z.B. sollte man — wie oben erwahnt die Entwicklung von Silber genau beobachten.

Am 27. September wird der 17. Bundestag gewéahlt. Nachfolgend zeigen wir alle

Wabhltermine und die Partei, die jeweils den Bundeskanzler stellte.

. Wahlperiode: 14. August 1949 (CDU)

. Wahlperiode: 6. September 1953 (CDU)

. Wahlperiode: 15. September 1957 (CDU)

. Wahlperiode: 17. September 1961(CDU)

. Wahlperiode: 19. September 1965 (CDU)

. Wahlperiode: 28. September 1969 (SPD)

. Wahlperiode: 19. November 1972 (SPD) (vorgezogene Neuwahl)
. Wahlperiode: 3. Oktober 1976 (SPD)

. Wahlperiode: 5. Oktober 1980 (SPD)

. Wahlperiode: 6. Marz 1983 (CDU) (vorgezogene Neuwahl)

. Wahlperiode: 25. Januar 1987 (CDU)

. Wahlperiode: 2. Dezember 1990 (CDU)

. Wahlperiode: 16. Oktober 1994 (CDU)

. Wahlperiode: 27. September 1998 (SPD)

. Wahlperiode: 22. September 2002 (SPD)

. Wahlperiode: 18. September 2005 (CDU) (vorgezogene Neuwahl)
17. Wahlperiode: 27. September 2009 (??7?)
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Aus dieser Auflistung lassen sich zwei Fragen beantworten. Die eine lautet, ob die
Konjunktur unter einer CDU-FiUhrung besser lauft als unter einer SPD-Fuhrung. Diese
Frage lasst sich statistisch mit einem klaren ,,Ja“ beantworten. Die CDU stellte in der
Wirtschaftswunderzeit (1949 bis Ende der 60er Jahre) den Bundeskanzler, genauso wie
im Bullenmarkt der 80er und 90er Jahre. Der SPD blieben nur die mageren 70er sowie
der turbulente Zeitraum zwischen 1998 und 2005, der einen kréftigen Bdrenmarkt

enthielt.

Die zweite Frage ist die nach der Performance des Aktienmarktes nach Bundestags-
wahlen. Wie die Auflistung zeigt, wurde in 9 von 17 Fallen im September gewahlt. Der
September ist der mit Abstand schwéchste Borsenmonat, sodass es nur natdrlich ist,
wenn es nach Bundestagswahlen fast regelmaRig aufwarts ging. Das war tatséchlich
Uberwiegend der Fall. Aber das ist keine Frage der Wahl, sondern eine Frage des
saisonalen Zyklus. Der Verlauf des DAX wird noch immer mafigeblich vom Verlauf der

US-Markte bestimmt.

Zu den Markten.

775 Mio. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwartsvolumen betrug 575
Mio., das Abwartsvolumen 193 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwéartsvolumen ergab 75%

vom Gesamtvolumen. 89 neue Hochs standen 3 neuen Tiefs gegenuber.

Der Dow Jones Index schloss mit 9.398 Punkten um 37 Zahler héher (+0,4%0) als am

Vortag.

Der S&P 500 endete bei 1013 Punkten um 7 Z&hler hoher (+0,7%).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 2.009 Punkten um 11 Punkte (+0,5%) hoher;

der Halbleiter-Index stieg um 2,2%.

Der Transport-Index endete bei 3.774 Punkten (+0,7%b)

GroRte Gewinner: Goldminen, Ol-Service, Banken; Grofte Verlierer: Hausbau

Der T-Bond Future endete bei 118,06 Punkten (116,28).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 78,54 Punkten (78,88).
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Crude Ol notiert aktuell bei 70,79 (70,67) und Erdgas bei 3,35 Dollar (3,51).

Der Goldpreis notiert aktuell bei 958 Dollar/Unze (951). Gold in Euro ist bei 672.

Silber befindet sich bei 15,02 Dollar (14,53).

Der Gold Bugs Index HUI stieg um 3,4% auf 365 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU
endete bei 149 Punkten. Newmont Mining gewann 100 Cent und endete bei 41,47 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) fiel um 2,9% auf 24,71 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 25,09 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 0,78. Die Equity-PCR endete bei 0,52.
Die OEX-PCR endete bei 1,49. Der ISE schloss mit 110.

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

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

Weitere ausfuhrliche Charts befinden sich im Marktlabor.

Zeitprojektionstage: 11.08., 30.08.; Verfallstag 21.08.09

Dow-Projektionsintensitat August 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
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Das Handelsvolumen war gestern unterirdisch. Ich musste zweimal hinschauen: Nur 775
Millionen Aktien wurden an der NYSE umgesetzt. Naturlich spielt der Umstand eine Rolle,
dass der August ein Ferienmonat ist und dass das Volumen im August grundsatzlich
niedrig ist. Aber einen derart krassen Ruckfall gab es beispielsweise im vergangenen Jahr
nicht. Dort wurde Mitte August knapp eine Mrd. Aktien umgesetzt. Im August 2005, 2006
und 2007 gab es Uberhaupt keinen Tag mit einem Handelsvolumen unterhalb einer

Milliarde. Sprich: Die aktuelle Situation ist sehr ungewo6hnlich.

Sollten die weiter oben genannten Indizes (Transport und Nasdaq 100) nach oben aus-
brechen wollen, so musste das mit erhéhtem Volumen geschehen. Mit einem derart
geringen Volumen wie gestern geschieht so etwas jedenfalls nicht. Analog dazu befindet

sich der S&P 500 vor seiner wichtigen Marke von 1.017 Punkten (38,2%-Retracement).

S&P 500 Tageschart
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Aber vielleicht war der gestrige Tag ja nur die Ruhe vor dem Sturm. Am Montag beginnt
die Verfallswoche. In einer solchen Woche sind die Marktbewegungen immer etwas
groBer als in normalen Wochen. Der Verfallstag (21.08.) erscheint auch deshalb
interessant, weil dann seit dem Tief vom 20. November (das Tief fir den Nasdaq 100)
genau 9 Monate oder 274 Tage vergangen sein werden. Schafft der S&P 500 den
Ausbruch jetzt nicht, so kdnnte sich in der Verfallswoche eine Abwartsbewegung
ergeben, die am Verfallstag oder am Donnerstag davor endet. Sollte der Widerstand
hingegen herausgenommen werden kdnnen, so wurde sich der Verfallstag als

Zwischenhoch anbieten (mdglicherweise bei 1.060 Punkten im S&P 500).

Aus Sicht des McClellan Oszillators ist der Aufwértstrend weiterhin intakt. Die NYSE-AD-
Linie agiert weiterhin aufierst stark: Sie hat gestern ein neues Verlaufshoch erzielen

kénnen. Das smarte Geld nutzte gestern die letzten beiden Handelsstunden zum Kauf
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(wenn auch nur moderat). Der ISE-Index endete gestern mit 110 Punkten. Das ist
vergleichsweise wenig, hier ist ein Anstieg der Angst der Kleinanleger zu verzeichnen. Wir
bleiben bei unserer bullishen Ausrichtung fur die Aktienmérkte. Bei wieder anziehendem
Volumen sind durchaus Chancen fur einen Ausbruch auf der Oberseite vorhanden. Bei
einem Durchbruch durch die Marke von 1.017 Punkten im S&P 500 durfte der Markt recht
schnell nach oben laufen. Der US-Dollar-Index hat allerdings noch keinen Richtungs-
entscheid getroffen. Ein Wermutstropfen fur den Aktienmarkt kdnnte der gestrige Anstieg

der US-Anleihen sein.

Absacker

»Merkel warnt vor zu viel Konjunktur-Optimismus*

http://tinyurl.com/pl8la8

Unter Sentiment-Gesichtspunkten ist eine solche Aussage bullish.

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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