Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Mittwoch, den 9. Juni 2010

Zum gestrigen Thema der Goldreserven noch ein Nachtrag. Uns hat interessiert, ob die
Staatsschulden der USA jemals durch Goldreserven gedeckt waren. Wie der folgende

Chart zeigt, war dies in den vergangenen 110 Jahren zu keinem Zeitpunkt der Fall.

Wert der US-Goldreserven in Prozent der éffentlichen Verschuldung
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In der ersten Halfte des 20. Jahrhunderts schwankte der Golddeckungsgrad zwischen 10
und 50 Prozent, wobei die beiden Weltkriege durch eine jeweils steil ansteigende

Staatsverschuldung zu jeweils deutlichen Verringerungen der Deckungsgrade fuhrten.

Ab dem zweiten Weltkrieg war ein Deckungsgrad zwischen 5 und 10 Prozent Ublich. Die
Ausnahme bildete der Zeitraum Ende der 70er Jahre, in dem durch den stark ansteigen-
den Goldpreis ein Deckungsgrad des Goldreservenwertes von - in der Spitze - 17 Prozent
an der US-Staatsverschuldung erreicht wurde. Dieser Wert sank jedoch deutlich und

befindet sich momentan bei 2 Prozent.

Fazit: Wenn man die vergangenen 110 Jahre betrachtet, so scheint sich im Bereich von
etwa 10 Prozent ein Durchschnittswert zu ergeben (gestrichelte Linie obiger Chart). Die
USA wiurden — bei unverédnderter Verschuldung — einen solchen Wert bei einem Goldpreis

von 4.600 US-Dollar erreichen. Fir Deutschland wiirde sich bereits bei einem Goldpreis
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von 1.600 US-Dollar ein Deckungsgrad von 10 Prozent ergeben. Generell verfugt
Deutschland - historisch betrachtet - Giber einen héheren Deckungsgrad als die USA. Im
Jahr 1980 hatte man die Staatsverschuldung immerhin zu 25 Prozent mit der eigenen
Goldreserve bedienen kdnnen. Bei einem Goldpreis von etwa 4.000 US-Dollar ware ein

Anteil wie 1980 fiur Deutschland erreicht.

Seit Dezember vergangenen Jahres zeichneten sich die US-Nebenwerte durch relative

Starke zum S&P 500 aus. Das ist vorbei.

Russell 2000 / S&P 500 Tageschart
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Der Aufwértstrend wurde gebrochen. Dies durfte mittelfristig Auswirkungen auf die AD-

Linie haben; fur die Marktbreite und damit fur die ,innere Marktgesundheit” ist dies ein

negatives Zeichen.
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Spannend und faszinierend ist der Tanz des Nasdaq 100 Futures auf seinem 1-Jahres-GD

(grune Linie nachster Chart).

Nasdaq 100 Future Tageschart
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Zum ersten Mal hielt diese Linie wahrend des Flash Crashes am 6. Mai. Ein erster Retest
erfolgte am 25. Mai. Der gestrige Tag (8. Juni) brachte den zweiten Retest. Insgesamt
dreimal bot der 1-Jahres-GD (250 Tage) Unterstltzung. Das Handelsvolumen wurde bei
jedem Test schwécher; die Kaufneigung lasst bei jedem Test nach. Es erscheint klar,
dass die Linie bei einer vierten Bertihrung unterschritten werden wird. Das gestrige Ta-
estief des Futures befindet sich bei 1.770 Punkten; der 1-Jahres-GD verlauft bei 1.765
Punkten. Das sind die Marken, die es zu beachten gilt. Geht es darunter (auch intraday),

erwarten wir eine Beschleunigung der Abwértsbewegung bei zunehmendem Volumen.

Euro/Dollar Tageschart
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Die Schwéache des Euro wird mit dem obigen Chart offenbar.
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Das Wahrungspaar Euro/Dollar unterschritt die Marke von 1,2150 (grune Linie) und fiel
gleich in den Bereich von 1,19 bis 1,20. Das Wahrungspaar schafft es nicht einmal, die
Lucke zwischen der roten und der grunen Linie zu schlieen. Mehr zum Euro/Dollar weiter

hinten.

Kaffee lauft charttechnisch in eine interessante Formation hinein.

Kaffee Tageschart
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Die Verengung des Dreiecks zeigt an, dass ein Ausbruch unmittelbar bevorsteht. Saisonal

markiert Kaffee haufig im Juni/Juli einen Tiefpunkt.

Saisonaler Verlauf Kaffee seit 1974 (in Prozent)
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GemaR unseren langerfristigen Uberlegungen deutet sich ein Ausbruch des Kaffeepreises

nach oben an. Dies geht aus unserem Verlaufsvergleich im 60-Jahres-Zyklus hervor....
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...dessen Doppelung man nachfolgend ebenfalls erkennen kann.
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Fazit: Der Kaffeepreis lauft in ein enges Dreieck hinein, aus dem sich eine Ausbruchs-
bewegung ergeben sollte. Nachwachsende Rohstoffe haben eine Neigung, einen Anstieg
dann zu vollziehen, wenn der US-Dollar schwacher geht. Das wirde bedeuten, dass
Kaffee dann ein Kauf ware, wenn Euro/Dollar nach oben dreht. Einen Ausbruch aus dem
oben gezeigten Dreieck bei gleichzeitiger Bodenbildung des Euro/Dollar wéare ein aus-
sichtsreiches Kaufsignal. In jedem Fall gilt: Ein Kauf sollte relativ eng abgesichert wer-

den. Immerhin ist die Gesamtentwicklung an den Markten aktuell deflatorischer Natur.
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Zu den Markten.
1,64 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwartsvolumen betrug 1,2
Mrd., das Abwartsvolumen 397 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwértsvolumen ergab 76%o

vom Gesamtvolumen. 22 neue Hochs standen 131 neuen Tiefs gegenuber.

Der Dow Jones Index schloss mit 9.940 Punkten um 123 Zahler héher (+1,2%) als am

Vortag.

Der S&P 500 endete bei 1.062 Punkten um 12 Zahler héher (-1,1%0).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 2.171 Punkten um 3 Punkte (-0,2%) tiefer;

der Halbleiter-Index fiel um 0,4%.

Der Transport-Index endete bei 4.090 Punkten (+1,3%).

GroRte Gewinner: Banken, Versicherungen, Goldminen; GroRRte Verlierer: Biotech,

Nebenwerte

Der T-Bond Future endete bei 124,19 Punkten (124,09).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 88,73 Punkten (88,31).

Crude Ol notiert aktuell bei 72,28 (71,91) und US-Erdgas bei 4,78 Dollar (4,97).

Der Goldpreis notiert aktuell bei 1.239 Dollar/Unze (1.240). Gold in Euro liegt bei 1.039.

Silber befindet sich bei 18,30 Dollar (18,12).

Der Gold Bugs Index HUI stieg um 1,1% auf 462 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU
endete bei 175 Punkten. Newmont Mining gewann 129 Cent und endete bei 56,45 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) fiel um 7,9% auf 33,70 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 35,22 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 1,16. Die Equity-PCR endete bei 0,70.
Die OEX-PCR endete bei 0,88. Der ISEE schloss mit 120.

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: 4.- 6.06., 22.06, 30.06

Dow-Projektionsintensitat Juni 2010
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Der gestrige Tag brachte mit 1,6 Mrd. gehandelten Aktien ein recht hohes Volumen. Man
sagt, dass das Volumen dem Preis vorausgeht. Das wirde bedeuten, dass sich heute eine
grolere Preisbewegung ergeben wirde. Die Tech- und Nebenwerte litten gestern unter

dem Hang zum Abbau von Risikopositionen.
Wir hatten weiter oben bereits den ,,Tanz“ des Nasdaq-100-Future auf dem 1-Jahres-GD
beschrieben. Im S&P 500 Future wurde der 1-Jahres-GD (grine Linie folgender Chart)

bereits unterschritten.

S&P 500 Future Tageschart
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Nur eine Ruckeroberung des 1-Jahres-GDs (derzeit bei 1.074 Punkten im Future) wirde

die gefahrliche ,,Durchhangerposition” positiv auflosen kdnnen.

Aus Intermarketsicht hat der Euro gestern wenig Zuversicht verbreitet. Heute frih
springt der Euro/Dollar recht wild hin und her. Ein erstes positives Signal ware die
Uberwindung der Marke von 1,20. Aber erst eine Riickeroberung von 1,2150 wiirde zu
Hoffnungen auf eine Phase der Bodenbildung bzw. auf ein Ende der Schwachephase
berechtigen. Die Marktteilnehmer wirden damit anzeigen, dass sie die Bemiuhungen zu
Sparpaketen, die momentan in ganz Europa laufen, flr einen Schritt in die richtige
Richtung halten. Im Umkehrschluss missten dann die Wahrungen der Industrienationen
schwacher werden, die weiterhin auf Konjunkturprogramme setzen oder zumindest vom

Sparen nichts halten (USA, Japan).

Auch wenn die Gefahr eines Bruchs der oben genannten technischen Marken im Nasdaq
100 Future sowie S&P 500 Future nach wie vor grof3 ist, so geben uns unsere techni-
schen Indikatoren wie z.B. Put-Call-Ratio, OEX-PCR und der TRIN momentan keinerlei
Mittel an die Hand, auf eine Fortsetzung der bearischen Entwicklung zu setzen. All diese
Indikatoren sprechen fur eine Bodenbildung. Die Meinung, dass es erst recht bearisch ist,
wenn diese Indikatoren versagen, kann man sicherlich vertreten. Aber dann geht man
davon aus, dass Dinge, die seit finfzig Jahren funktioniert haben, zumindest fur den

Moment in die Tonne getreten werden mussen.

Uns ist vollkommen klar, dass ein vierter Test des 1-Jahres-GDs im Nasdaq 100 Future
negativ ausgehen wirde. Bei einem Bruch wirde ein gro3eres Abwartsmomentum in
Gang kommen. Deshalb héngt alles davon ab, ob das gestrige Tief im Nasdaq 100 (Tief
bei 1.770 Punkten) halt. Die Frage ist, ob man gegen die bewdhrten Marktindikatoren
wettet. Wir tun dies nicht und bleiben bei unserer neutralen Einschatzung fur die

Aktienmarkte.

Absacker

Eugen Keller zum Euro (Interview Handelsblatt) http://tinyurl.com/26duzbv

Unsere Position ist der seinigen in dieser Angelegenheit sehr nahe.

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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