Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Donnerstag, den 16. Juni 2011

Die US-Hochzinsanleihen haben das Niveau des Marz-Tiefs mittlerweile unterschritten.

High Yield Bond ETF (HYG) Tageschart
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Die Marktteilnehmer reduzieren ihre Risiken weiter.

Der 10-Tages-GD der Put-Call-Ratio (CBOE) stieg gestern auf einen Wert von 1,14.
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Das ist nach historischem Ermessen ein hoher Wert (obiger Chart), der nur in der akuten
Zeit der Finanzkrise 2007/2008 sowie im Mai 2010 Ubertroffen wurde. Spitzen im 10-
Tages-GD der Put-Call-Ratio zeigen ublicherweise Tiefpunkte an, die zumindest einige

Wochen Gultigkeit haben.

Der gestrige Wert der Put-Call-Ratio (1,36) war der hdchste seit Mai 2010. 11 Tage lang
halt sich die Put-Call-Ratio jetzt oberhalb von eins. Im Marz 2008 waren es mal 18 Tage

gewesen.

Auch die Put-Call-Ratio auf Aktien (Equity-PCR) an der CBOE zeigte gestern etwas
Ungewodhnliches: Sie stieg auf einen Rekordwert von 1,11. Wie der folgende Chart zeigt,

kommen derartige Tage nicht haufig vor (zuletzt in der Periode von 2007 bis 2009).
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Eine Equity-PCR von 1,1 bedeutete im Marz 2008 ein wichtiges Tief, genauso wie im
November 2008 kurz vor Thanksgiving. Eine PCR von 1,18 am 15.September 2008

bedeutete ebenfalls ein temporares Tief, aber danach setzte sich die Lehman-Panik

durch.

Was macht das smarte Geld? Hier lasst sich die Put-Call-Ratio auf den S&P 100 zitieren.
Diese befand sich gestern bei 2,1. Hohe Volumina wurden gehandelt. Ein Wert von 2,1 ist
recht hoch und l&sst vermuten, dass sich das smarte Geld weiterhin absichert.

Das war im Méarz 2011 und auch im Juni 2010 anders. Damals positionierte sich das

smarte Geld bullish und behielt recht. Es ergaben sich wichtige untere Umkehrpunkte.

Wellenreiter-Fruihausgabe vom 16.06.2011 Seite 2 von 8



Unser Smart Money Flow Index (hier der SMFI auf den Nasdaq 100) belegt das

veranderte Marktverhalten. ,Buy the dip* ist out, ,,Sell the rally” ist in.
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Der gestrige Tag brachte ein Abwértsvolumen von 92,4% vom Gesamtvolumen und war

damit erneut ein Paniktag.

NYSE 90% Auf- und Abwéartsvolumen und Dow Jones Index
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Doch wie an den vergangenen drei 90%-Abwartstagen stieg das Handelsvolumen nicht

sonderlich an. Gestern wurden an der NYSE 1,06 Mrd. Aktien umgesetzt.

Fazit: Die Angstwerte steigen deutlich an, und das seit Tagen. Normalerweise miisste

man mit einem Tief rechnen, wenn nicht das smarte Geld so skeptisch bleiben wirde.
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Das Problem aus Sentiment-Sicht - im Bezug auf ein Markttief - stellt die vergleichsweise
geringe GrolRe des Barenlagers dar. Bei den US-Privatinvestoren — gemessen durch AAII

— ist der Anteil der Baren sogar rucklaufig.

AAIl - béarische Investoren in %
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Die US-Bérsenbriefschreiber befinden sich weiterhin zu einem gewichtigen Anteil im

neutralen Lager, der Barenanteil ist vergleichsweise gering.

Investors Intelligence Zahlen - Barische Newsletter
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Fazit: FUr ein belastbares Tief durfte ein weiterer Anstieg des Barenanteils erforderlich

sein.
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Da weltweit kaum jemand an einem ,,Abwurgen” der globalen Konjunktur durch einen zu
hohen Olpreis interessiert ist, hat es auf dem politischen Feld bereits umfangreiche
Versuche gegeben, den Olpreis zu driicken. Zuletzt hatten die Saudis in Zusammen-
arbeit mit den US-Amerikanern versucht, die Férdermenge zu erhéhen. Die OPEC war
zwar dagegen, aber da dort sowieso jeder macht, was er will, haben die Saudis die
Férdermenge wohl dennoch erhoht. Der unbedingte Wille, den Olpreis in eine Abwarts-
phase zu bringen und damit die Inflationsangst an den Markten einzudammen, scheint
jetzt Frichte zu tragen. Gestern wurde jedenfalls die wichtige 97-Dollar-Unterstitzungs-

linie nach unten durchbrochen. Charttechnisch sieht es nach weiterer Schwéache aus.
Crude Ol Tageschart
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Wir verandern unsere Einschatzung fur den Olpreis von neutral auf bearisch, auch weil

die saisonale Phase nach Pfingsten bzw. Memorial Day Ublicherweise schwach ist.
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Der Ausbruch in Mais war ein Fehlausbruch. Der Verkaufsstopp wurde gestern ausgelost.

Mais Tageschart
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Der US-Versicherungsindex zeigte gestern mehr Schwache als der Banken- oder

Brokerindex.

US-Versicherungsindex Tageschart
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Im Zuge einer moglichen Neuordnung des Finanzsystems durfte Versicherungswerte
genauso wie Banken oder Broker von hohen Unsicherheiten geprégt sein. Die Anleger

verhalten sich auch hier zunehmend Risikoavers.
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Zu den Markten.

1,06 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwartsvolumen betrug 81
Mio., das Abwartsvolumen 980 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwértsvolumen ergab
7,6% vom Gesamtvolumen (92,4% Abwartsvolumen). 23 neue Hochs standen 79 neuen

Tiefs gegenuber.

Der Dow Jones Index schloss mit 11.897 Punkten um 179 Zahler niedriger (-1,5%) als

am Vortag.

Der S&P 500 endete bei 1.265 Punkten um 22 Zahler niedriger (-1,7%o).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 2.631 Punkten um 47 Punkte (-1,8%) tiefer;

der Halbleiter-Index fiel um 2,0%.

Der Transport-Index endete bei 5.104 Punkten (-1,2%0).

Grote Gewinner: ----- ; Groldte Verlierer: Versicherungen, Hausbau, Broker

Der T-Bond Future endete bei 125,15 Punkten (123,28).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 76,01 Punkten (74,91).

Crude Ol notiert bei 95,24 (98,95) und US-Erdgas bei 4,58 Dollar (4,56).

Der Goldpreis notiert bei 1.526 Dollar/Unze (1.525). Gold in Euro liegt bei 1080.

Silber befindet sich bei 35,41 Dollar (35,39).

Der Gold Bugs Index HUI fiel um 1,6% auf 506 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU

endete bei 194 Punkten. Newmont Mining gewann O Cent und endete bei 52,31 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 16,7% auf 21,32 Punkte; der VXN (NDX-Vola)
endete bei 22,29 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 1,36. Die Equity-PCR endete bei
1,11. Die OEX-PCR endete bei 2,10. Der ISEE schloss mit 69.
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Zeitprojektionstage: 06.06., 23.06.

Dow-Projektionsintensitat Juni 2011
Skala von 0 bis 5
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weinrot=normale Zeitprojektion; orange=Donnerstag vor der Verfallswoche; gelb=Vollmond, rot=Verfallstag;

dunkelgrau=Neumond; blaue Linie: Verlauf Dow Jones Index

Wieder einmal hat der Vollmondtag die Erwartungen nicht enttduscht. Deutliche Verluste
bei hoher Angst pragten den gestrigen Handel, auch wenn die Beteiligung der Marktteil-

nehmer (Handelsvolumen) nicht besonders grof3 war.

Die Anleihen zeigten Starke, was ein Anzeichen einer immer geringer werdenden
Risikobereitschaft ist. Der Euro verliert gegentiber dem US-Dollar, die Rendite auf
10jahrige spanische Staatsanleihen betragt heute frith 5,59%. Das ist der hochste Wert
dieses Jahres. Wenn jetzt der Ausbruch kommt (was wahrscheinlich ist), dirfte der
Euro/Dollar weiter fallen. Unter diesen Umsténden erschient eine Beruhigung der Markte
nicht in greifbarer Nahe — im Gegenteil. Wirde jetzt allerdings ein richtiger Paniktag (sa-
gen wir 95% Abwartsvolumen) mit hohem Handelsvolumen notiert werden, dann miusste
man annehmen, dass ein vorlaufiger Tiefpunkt an den Markten zeitlich nicht mehr weit

entfernt ist. Wir bleiben bei unserer neutralen Einschétzung fur die Aktienmarkte.

Absacker

FAZ: ,So sei die Erbschaft nur in 0,2 Prozent der Falle mehr als 250.000 Euro wert*

Nur wenige erben viel. nttp://tinyurl.com/5rn9lgp

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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