Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Montag, den 20. Juni 2011

Bei den Einschatzungen ergibt sich keine Anderung. Erdél hatten wir Mitte der Woche von

neutral auf bearish umgestellt.

Einschatzung

Anlageklasse seit Bemerkungen

Aktien neutral 12.04.11 | Hohe Angstwerte

Anleihen neutral 04.05.11 | Seitwarts in Dreiecksbildung

US-Dollar neutral 12.05.11 | Euro/US-Dollar mit Unterstiutzung 1,40 US-Dollar;
Euro-Titel mit Unterstitzung fur Euro

Erdol bearish 16.06.11 | Dreiecksbildung bei Sorte Crude lasst tiefere
Preise erwarten, Schwache nach Pfingsten

Edelmetalle bullish 21.02.11 | Aufwartstrend intakt, aber negative Divergenz der
Gold bereitet Sorge

Ein Preisrickgang von lediglich sieben Prozent im S&P 500 schafft es, bei den Marktteil-
nehmern panische Absicherungsreaktionen hervorzurufen. Der 10-Tages-GD der Put-Call-
Ratio (CBOE) hat mit einem Wert von 1,14 die Panikniveaus aus dem Oktober 2008 und

Mai 2010 so gut wie erreicht.
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Der Freitag bedeutete den 13. Tag hintereinander mit einem Wert groRRer als 1.
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Die Put-Call-Ratio auf Aktien notierte am Freitag den dritten Tag hintereinander oberhalb

von 1. Dies gab es bisher nur zweimal: Mitte September 2002 und Mitte August 2007.

Equity Put/Call Ratio Dreifachtage vs. S&P500
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Die anschlieBende Reaktion war unterschiedlich. Wahrend die Kurse im Jahr 2002 noch
einen knappen Monat fielen, bevor am 9.10.2002 das Barenmarkt-Tief erzielt wurde,
bedeutete das Tief am 18.08.2007 das erste Tief eines neuen Barenmarktes, dem noch

einige weitere folgen sollten.

Der folgende Chart der Tage mit einer Equity-PCR Uber 1,1 zeigt: Solche Tage sind

Kinder des Barenmarktes.
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»Geboren* im September 2001, waren derartige Paniktage bis Herbst 2004 zu sehen.
Danach heiterte sich die Stimmung auf. Im August 2007 startete ein neuer Zyklus, der
bis zum Herbst 2008 anhielt. Wir vermuten, dass die Paniktage vom Mittwoch, Donners-
tag und Freitag einen neuen Barenmarktzyklus eingeleitet haben. Gleichzeitig besteht —

wie im August 2007 - die Moglichkeit eines temporaren Tiefs.

Den Titel der aktuellen Spiegel-Ausgabe ziert ein Nachruf auf den Euro.

IIER SRIEGEL

BoLoTZLca ™
UND ERWARTET

Nachruf auf eine gemeinsame Wahrung

Im November 2007 ,verbrannte* der US-Dollar im Spiegel. Dieser Punkt bedeutete ein

vorlaufiges Tief im US-Dollar Index, dem im Marz 2008 das bisherige Allzeittief folgte.

Der Niedergang
d 5-Wdhrung
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Bereits am am 6. Dezember 2010 und am 3. Mai 2010 wurde der Euro erschossen bzw.

verbrannt.

IER SPRIEGEL JER SRIEGEL

DAS LETZTE Eurcgland,
GEFECHT abgebrannt

Wie Europa seine Wahrung ruiniert Ein Kont, nent auf deriWe ie Pleite
*
-3 x 3 +
. ; - * (

6.12.2010 3.5.2010

Ein Nachruf auf den Euro bedeutet, dass er bereits ,,in der Kiste liegt®“. Erschossen,

verbrannt und tot.

,Gefuhlt* befindet sich der Euro/Dollar bei 80 Cents, in der Realitat befindet sich die
Marke bei 1,42 (folgender Chart).

Euro/Dollar Monatschart
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Solange Euro/Dollar die Marke von 1,40 hélt, ist charttechnisch alles in Ordnung und die

Formation positiv. Angst miusste man hochstens vor einem weiter fallenden Dollar haben.
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Denn speziell der Dollar/Yen sieht nicht gut aus, er tédnzelt auf der 80-Punkte-Marke.

Dollar/Yen Monatschart
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Auf dem Monatschart hat der Dollar/Yen seine Konsolidierungsformation bereits nach
unten verlassen. Aufgrund der Korrelation Dollar/Yen und Rendite 10jéhriger US-Anleihen

wilrde eine Fortsetzung des Abwartstrends des Dollar/Yen einen weiteren Fall der Rendite
bedeuten.

Wir bleiben bei unserer neutralen Einschatzung fiur den US-Dollar-Index.
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Die Rendite der 10jahrigen US-Anleihen bewegt sich knapp unterhalb der Drei-Prozent-
Marke.

Rendite 10jahriger US-Anleihen Monatschart
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Diese Marke bedeutet eine Liucken-Unterstiitzung aus dem Jahr 2008 (siehe Pfeil obiger
Chart). Die grof3e Dreiecksformation ist weiterhin intakt. Wir oben bereits geschrieben

bedeutet ein weiterhin fallender Dollar/Yen weiterhin fallende Renditen.

Die Entwicklung der Renditen und der Inflationsrate verlauft gemall dem in unserem

Jahresausblick fiir 2011 gezeigten Phasenmuster.
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In der Phase 1 stiegen die Renditen, die offizielle Inflationsrate blieb gemé&Rigt. In der
Phase zwei stieg die Inflationsrate deutlich an, wahrend die Rendite im Grol3en und

Ganzen seitwarts verlauft.
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Dies bedeutet steigende Realzinsen. In der Phase 3 — deren Beginn sich bereits abzeich-
net — misste eine fallende Inflationsrate gepaart mit wieder steigenden Renditen (das
Vertrauen in die Zahlungsfahigkeit der Industrienationen schwindet) zu einer wirtschaft-
lichen Krisensituation fuhren. Bill Gross sollte mit dem Verkauf von US-Staatsanleihen
schlie3lich doch zu seinem Recht kommen, aber wahrscheinlich nicht, bevor er nicht

offentlich Abbitte geleistet hat.

Wir blieben bei der neutralen Einschatzung fur die Anleihenmarkte.

Wellenreiter-Fruihausgabe vom 20.06.2011 Seite 7 von 13



Im Olpreis hatten wir unsere Einschatzung in dieser Woche von neutral auf bearish

verandert. Der Bruch der 97-Dollar-Marke (siehe blaue Linie) war der Ausléser.

US-Crude-Ol-Tageschart
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Ein fallender Olpreis wird von der Politik begriiRt, weil er die Angst vor Inflation ein-
dammen kann und den Verbraucher finanziell entlastet. Die Politik hat im Hintergrund
mitgewirkt, diesen Fall einzuleiten. Wir erinnern uns, dass die Analysten von Goldman
Sachs den Fall des Olpreises im Mai richtig vorhersagten, aber fur die Folgezeit von

einem wieder steigenden Olpreis ausgingen. Hier irrten die Goldmé&nner — bisher.

Sollte der Olpreis weiter fallen, so kénnte es sein, dass geplante Einnahmen durch
Petrodollars in den Olstaaten wegfallen, was wiederum zu Lasten des ,Mannas* geht, was
ein Olstaat Uber das Volk ausschitten kann. Bei 90 Dollar ware der Effekt sicher gering,
aber bei geschatzten 70 bis 80 Dollar wiirden die arabischen Staatslenker ,,kniepig*
werden und uUberlegen, wie sie ihre Budgets herunterfahren kénnen. Dies wirde das

Unruhepotential in der Region erhéhen.
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Der Goldpreis hélt sich vergleichsweise gut. Dies ist insbesondere deshalb anerkennens-
wert, da die Ratio des HUI-Goldminen-Index zum physischen Gold seit Anfang April wie

ein Stein fallt.

HUI1/ Gold-Ratio Tageschart
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In friheren Zeiten war ein solcher Einbruch in der Ratio haufig ein Vorbote fir einen
fallenden Goldpreis. Doch solange der Aufwértstrend von Gold in US-Dollar intakt ist,

bleiben wir bei unserer bullishen Einschatzung fur den Goldpreis.

Gold in US-Dollar Tageschart
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Die Sommerferien beginnen in Hessen recht frih, ndmlich bereits an Fronleichnam

(kommender Donnerstag). Wir fiegen am kommenden Freitag, den 24. Juni gen Siden,
sodass die letzte reguléare Ausgabe vor den Sommerferien am Donnerstag, den 23. Juni
erscheinen wird. Wie immer wird Alexander Hirsekorn in meinen Ferien das Ruder uber-
nehmen. Er wird am Montag (27.06.), Mittwoch (29.06.) und Freitag (01.07.) Ausgaben

in unserem Blog verdffentlichen. http://www.wellenreiter-invest.de/Wordpress/

Am Montag, den 4. Juli begehen die USA ihren Unabhéangigkeitstag, der handelsfrei ist.
Deshalb wird Alexander Hirsekorn am Dienstag, den 5. Juli eine weitere Ausgabe pub-
lizieren. Am Donnerstag, den 7. Juli werde ich den regularen Vero6ffentlichungszyklus

wieder aufnehmen.

Urlaub kommt meist zur unrechten Zeit. Wenn man jedoch den Durchschnittsverlauf fur
den Juli betrachtet (der aufwarts gerichtet ist) und zudem das Ublicherweise positive
Umfeld um den 4. Juli in Betracht zieht, so besteht die Hoffnung, dass sich die Lage an
den Finanzmarkten wahrend meines Urlaubs beruhigen wird. Sollte dies nicht der Fall
sein, erlauben wir uns zu entscheiden, ob wir die geplante Frequenz der Ausgaben
wéahrend des Urlaubs erhdhen. Das wurden wir jedoch nur im sprichwdrtlichen ,,Notfall*
tun. Denn der Urlaub dient dazu, dringend bendétigte Krafte zu sammeln. So gern ich
mich mit den Markten beschaftige: Im Urlaub sind die Markte fir mich nichts als ein

Hintergrundrauschen. Hoffentlich ein leises.

Zu den Markten.

1,6 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwartsvolumen betrug 1,05
Mio., das Abwartsvolumen 528 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwartsvolumen ergab 67%

vom Gesamtvolumen. 25 neue Hochs standen 48 neuen Tiefs gegenuber.

Der Dow Jones Index schloss mit 12.004 Punkten um 43 Zahler héher (+0,4%) als am

Vortag.

Der S&P 500 endete bei 1.272 Punkten um 4 Zahler héher (+0,3%).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 2.616 Punkten um 7 Punkte (-0,3%o) tiefer;

der Halbleiter-Index fiel um 1,4%.
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Der Transport-Index endete bei 5.159 Punkten (+1,1%).

GroRte Gewinner: Banken, Transports; GroRte Verlierer: Biotech, Ol-Service

Der T-Bond Future endete bei 125,28 Punkten (126,11).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 75,44 Punkten (76,17).

Crude Ol notiert bei 92,91 (94,36) und US-Erdgas bei 4,33 Dollar (4,41).

Der Goldpreis notiert bei 1.540 Dollar/Unze (1.526). Gold in Euro liegt bei 1078.

Silber befindet sich bei 35,90 Dollar (35,33).

Der Gold Bugs Index HUI stieg um 0,5% auf 496 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU
endete bei 190 Punkten. Newmont Mining verlor 10 Cent und endete bei 51,59 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) fiel um 3,9% auf 21,85 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 23,58 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 1,19. Die Equity-PCR endete bei 1,10.
Die OEX-PCR endete bei 1,47. Der ISEE schloss mit 94.

Zeitprojektionstage: 06.06., 23.06.

Dow-Projektionsintensitat Juni 2011
Skala von 0 bis 5

5,0 - - 12.700
45 - 12.600
4,0\ - 12.500
3,54 + 12.400
3,0 4 + 12.300
2,5 - - 12.200
2,0 - - 12.100
15 | - 12.000
1,0 | - 11.900
0,5 - + 11.800
0,0 - L 11.700

© © © © © © O O O © VOV O © O© VW OV O © V©V OV O OV VO OV v o o o ©

ddOdFBONOBoSd N IS WON G0 dA @ FWOS N S O

= A A A NN AN N NN NN NNMm

weinrot=normale Zeitprojektion; orange=Donnerstag vor der Verfallswoche; gelb=Vollmond, rot=Verfallstag;

dunkelgrau=Neumond; blaue Linie: Verlauf Dow Jones Index

Wellenreiter-Frihausgabe vom 20.06.2011

Seite 11 von 13



Die Extremsituation an den Aktienmarkten hatten wir weiter oben beschrieben. Wir
nehmen zur Kenntnis, dass sich der US-Banken-Index von dieser Negativ-Stimmung

nicht anstecken lasst. Der Index notiert hoher als Anfang Juni.

US-Banken-Index Tageschart
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Die schlechte Nachricht kommt aus Asien: Dort hat der indische Sensex Index die Marke
von 18.000 Punkten klar nach unten verlassen (aktuell bei 17.650 Punkten). Auch der
Shanghai Composite Index fallt weiter (um 0,5% auf derzeit 2.628 Punkte). Es sieht so
aus, als ob der Index das Dreieck nach unten verlassen hat (Charts siehe Ausgabe vom

Freitag).

S&P 500 Tageschart
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Der S&P 500 (obiger Chart) befindet sich in einer erweiterten Handelsspanne, die
zwischen dem Maéarz-Tief und dem April-Hoch verlauft. Sollte diese Handelsspanne nach
unten verlassen werden, so bedeutet die Marke von 1.220 Punkten die nachste gréRRere
Unterstitzung. Es féallt uns weiterhin schwer, im Vorfeld des US-Unabhé&ngigkeitstages
und bei diesem extrem negativen Sentiment in den Put-Call-Ratios weiterhin stark
fallende Markte anzunehmen. Wir bleiben bei unserer neutralen Einschatzung fur die

Aktienmarkte.

Absacker

Bloomberg (engl.) tber die Probleme am indischen Aktienmarkt.
http://tinyurl.com/5smegw9

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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