Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Mittwoch, den 15. Dezember 2010

Ein MaRRstab fur die Risiken, die Marktteilnehmer einzugehen bereit sind, sind die ,,Junk
Bond“- oder ,,High Yield“ Fonds. Noch Anfang November mussten Unternehmen mit
»Junk“-Bewertungsstatus kaum mehr Zinsen bieten als Unternehmen mit mittelguter
Bonitat. Dies beginnt sich zu andern. Der ,High Yield Corporate Bond Fonds* zeigt eine
Divergenz zum breiten Markt. Wahrend der S&P 500 in diesen Tagen nochmals ein neues

Hoch erreichte, gelang dies dem High Yield Fonds nicht mehr.

IShares High Yield Corporate Bond Fonds (HYG)
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Fazit: Junk- oder High Yield-Anleihen scheinen ein wenig von ihrem ,,Glimmer* zu

verlieren. Das Zuruickfahren der Risiken ist aus dem Chart zumindest ansatzweise

erkennbar.
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Gestern fruh hatten wir auf die Moglichkeit der Entwicklung eines Hindenburg-Omens

hingewiesen. Prompt geschah es: Der gestrige Tag brachte ein Hindenburg-Omen.

Hindenburg -Omen

I Hindenburg-Omen
— Dow Jones Index
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179 neue Hochs standen 113 neuen Tiefs gegentiber, der McClellan-Indikator war negativ
und der 10-Wochen-GD der NYSE positiv. Der Markt scheint sich in einem Distributions-

muster zu befinden. Auch andere Indikatoren belegen diese Einschatzung:

Wir hatten bereits gestern festgestellt, dass das smarte Geld (,,Smart Money Flow

Index*) in den vergangenen Tagen — wie auch gestern — auf der Verkaufsseite stand.

Der ISEE-Index (nachster Chart) zeigt hohen Optimismus der Privatinvestoren an.

ISEE vs. S&P500
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Der 10-Tages-GD der Put-Call-Ratio ist auf den niedrigsten Stand seit Beginn der Hausse
im Marz 2009 gefallen.

Put/Call Ratio GD10 vs. Dow Jones Index
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Ahnliches gilt fur die Put-Call-Ratio auf Aktien (gestern gezeigt).

Der 10-Tages-GD des TRIN ist auf den niedrigsten Stand der vergangenen 10 Jahre

gefallen.
TRIN GD10 vs. Dow Jones Index
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Der TRIN ist ein Indikator, der die Beziehung zwischen der Zahl der steigenden/ fallenden
Aktien sowie dem Volumen, dass mit diesen steigenden/ fallenden Aktien verbunden ist,
aufzeigt. Die Ratio steigende zu fallende Aktien wird durch die Ratio Aufwarts- zu
Abwaértsvolumen dividiert. Ein oberes Extrem des 10-Tages-Durchschnitts weist auf einen

Boden, ein untere Extrem auf ein Top hin.
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Hinzu kommt der Rutsch des McClellan-Oszillators auf die Minus-Seite, die Schwache in
der Advance-Decline-Linie, die bullishen Ausblicke fur das Jahr 2011 sowie das insgesamt

deutlich positive Sentiment im Bezug auf die Entwicklung der Aktienmarkte.

Fazit: Wir haben selten eine derartige Vielzahl von Indikatoren gesehen, die Uberein-
stimmend Warnzeichen fur einen Hochpunkt aussenden. Naturlich: Der Aufwértstrend ist
weiter intakt. Aber wir nehmen an, dass die Markte ihr Aufwértspotential weitgehend
ausgereizt haben. Wir verandern daher unsere Einschatzung fur die Aktienmarkte von

bullish auf neutral. Mehr dazu weiter hinten.

Sollten die Aktienmarkte in den kommenden Tagen zur Schwéche neigen, so besteht die

Gefahr, dass die Edelmetalle diese Bewegung nachvollziehen.

Silber Tageschart
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Es gilt: Solange Silber die nachfolgend eingezeichnete Aufwértstrendlinie halt, ist der

Aufwartstrend intakt.
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Viele Marktteilnehmer sprechen bereits von einem ,,.Bonds-Crash®. Ein Blick auf den

folgenden Chart zeigt warum.

10jahrige US-Staatsanleihen Tageschart
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Viele Komponenten wirken auf die Flucht aus den Anleihen ein:

e Konjunkturbullen steigen aus, weil sie eine bessere US-Konjunktur in 2011

erwarten,

e Inflations-Befiirchter steigen aus, weil sie annehmen, dass eine Verlangerung von

QE 11 die Inflation antreibt,

e und Deflationisten steigen aus, weil sie die Risiken meiden wollen, die mit der
zunehmend angespannten Situation der US-Staatsverschuldung einhergehen.

Moody’s hat ja gestern mit einem Verlust des AAA-Ratings fur die USA gedroht.

Die US-Anleihen befinden sich derzeit nicht in einer ,,Win-Win“, sondern in einer ,, Triple-

Loss“-Situation.

Zu den Markten.

957 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwéartsvolumen betrug 396
Mrd., das Abwartsvolumen 533 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwértsvolumen ergab 43%

vom Gesamtvolumen. 179 neue Hochs standen 113 neuen Tiefs gegenuber.
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Der Dow Jones Index schloss mit 11.476 Punkten um 48 Zahler héher (+0,4%) als am

Vortag.

Der S&P 500 endete bei 1.242 Punkten um 1 Z&hler hoher (+0,1%).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 2.628 Punkten um 3 Punkte (+0,1%) hoher;

der Halbleiter-Index fiel um 0,6%.

Der Transport-Index endete bei 5.037 Punkten (-0,4%0).

GroRRte Gewinner: Pharma; Grof3te Verlierer: Banken, Hausbau

Der T-Bond Future endete bei 119,19 Punkten (121,31).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 79,98 Punkten (79,55).

Crude Ol notiert bei 87,60 (88,57) und US-Erdgas bei 4,24 Dollar (4,39)

Der Goldpreis notiert bei 1.389 Dollar/Unze (1.403). Gold in Euro liegt bei 1.038.

Silber befindet sich bei 29,22 Dollar (29,81).

Der Gold Bugs Index HUI stieg um 0,2% auf 578 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU
endete bei 225 Punkten. Newmont Mining verlor 13 Cent und endete bei 61,74 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 0,3% auf 17,61 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 18,40 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 0,90. Die Equity-PCR endete bei 0,51.
Die OEX-PCR endete bei 1,19. Der ISEE schloss mit 150.

Zeitprojektionstage: 9.12, 24.12.
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Dow-Projektionsintensitat Dezember 2010
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Die gestern beschriebenen Schwachen haben sich fortgesetzt. Das Handelsvolumen blieb
auch an einem Dienstag unter 1 Mrd Aktien (NYSEE) und zeigt damit einen Rickgang des
Kaufinteresses an. Die Selektivitat des Kaufens hat sich vergroR3ert, die Anzahl neuer
Hochs ist weiter rucklaufig, wahrend die Anzahl neuer Tiefs expandiert. Dies paart sich
neben dem sehr bullishen Sentiment nun auch mit einem Ansatz eines Preishochs, da
gestern keine neuen Bewegungshochs in den meisten Indizes erzielt worden. Die "leader”
schwécheln, der Dow als Nachzugler war der grof3te Gewinner. Obwohl alle drei Indizes
(Dow, S&P 500, Nasdag 100) im Plus endeten, dominierte das Abwartsvolumen mit

einem Niveau um 60%b.

Fed-Sitzungen und Dow Jones Index: nachste Termine: 14.12.
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Interessant ist ein Blick auf den obigen Fed-Sitzung-Chart. Dieser belegt die vielen

Hochpunkte, die in jungster Zeit mit dem Termin von Fed-Sitzungen einhergehen.

Wie bereits oben beschrieben verandern wir unsere Einschatzung fur die Aktienmaéarkte
von bullish auf neutral. Die Begrindung findet sich in der Vielzahl von Indikatoren, die an
dieser Stelle Warnzeichen aussenden. Ob sich hier ein l&angerfristiges Hoch entwickelt,
bleibt abzuwarten. Bevor wir uns auf die bearische Seite legen, méchten wir erst

Marktreaktionen sehen (Trendbriche, 90%-Abwartstage etc).

Absacker
Mark Hulbert berichtet von hohen Insider-Verkaufen (engl.)

http://tinyurl.com/38y22wb

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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Terminubersicht

Ende Dezember 2010: Der Jahresausblick 2011 erscheint
Der Jahresausblick 2011 kann von Abonnenten (auf3er Schnupperabos) zum Preis von 15

Euro vorab Uber den folgenden C&B-Link erworben werden: http://tinyurl.com/35mosed

Die Zustellung erfolgt zum Jahreswechsel per E-Mail.
Alternativ kann die Bezahlung per Uberweisung von 15 Euro unter dem Stichwort
,»Ausblick 2011“ auf die hier angegebene Kontoverbindung erfolgen:

http://www.wellenreiter-invest.de/kontakt.html

17. Januar 2011: Wellenreiter-Finanzmarktausblick 2011
Manfred Hubner, Chris Zwermann, Robert Rethfeld und Alexander Hirsekorn prasentieren
in Oberursel bei Frankfurt ihren Ausblick fir das Finanzmarktjahr 2011. Anmeldung hier:

http://www.wellenreiter-invest.de/ausblick2011.veranstaltung.html
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