Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Montag, den 5. Dezember 2011

Einschatzung

Anlageklasse seit Bemerkungen

Aktien neutral 17.11.11 | 1.270 Punkte Widerstand im S&P 500
Anleihen neutral 03.11.11 | Derzeit recht widerstandsféhig

US-Dollar neutral 03.11.11 | Euro bei 1,33 mit wichtiger Unterstiutzung
Erdol neutral 21.11.11 | Crude Oil in Dreiecks-Verengung
Edelmetalle bullish 11.07.11 | Bei negativem Realzins mit bullishem Muster

Der ECRI-Leading-Index weist fur die USA nach kurzer Erholung eine erneute Schwache-
phase auf (siehe Pfeil folgender Chart). Angesichts der in den vergangenen Wochen und

Monaten stabilen US-Konjunkturdaten erscheint diese Entwicklung tGberraschend.
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Nachdem die fuhrenden Indikatoren fur die meisten globalen Regionen eine Kontraktion
anzeigen (nur fur die USA nicht), bleibt das ECRI offenbar bei seiner Ende September
verdffentlichten Meinung, dass sich die USA von der negativen globalen Entwicklung nicht

abkoppeln kann.
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Der Aufwaértstrend der Rendite 30jahriger US-Anleihen ist weiterhin intakt. Der Wider-

stand an der oberen Trendlinie ist jedoch grol3 genug, um anzunehmen, dass das obere

Ende des Trendkanals eine Gegenbewegung einleiten sollte.

30jahrige US-Staatsanleihen Wochenchart
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Fallende Anleihen wirden steigende Renditen nach sich ziehen. Die vergangene Woche

hat gezeigt, dass dieser Prozess nur langsam vonstatten geht. Als Beispiel sei die Rendite

der funfjdhrigen US-Staatsanleihen dargestellt (ndchster Chart).

Rendite 5jahriger US-Staatsanleihen Wochenchart
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Man erkennt die volatilen Kerzen in der vergangenen Woche (blauer Kreis obiger Chart).

Nach dem ruhigen Verlauf seit Anfang November hatte man mit einem Abschluss der
Bodenbildung und steigenden Renditen rechnen kénnen. Dann hétte sich ein héheres Tief
ausgeformt. Doch die Kerzen der vergangenen Tage zeigen, dass die Marktteilnehmer
von steigenden Renditen zum jetzigen Zeitpunkt nicht Giberzeugt sind. Offenbar wird die
Gefahr einer deflationaren Entwicklung von den Anleihemarkten weiterhin als hoch ein-
geschéatzt. Eine solche Einschatzung deckt sich mit derjenigen des ECRI-Leading-Index.

Wir bleiben bei unserer neutralen Haltung fir die Anleihenmarkte.

Der US-Dollar-Index befindet sich mit 78,73 Punkten knapp unterhalb der 80er-Marke.

US-Dollar Index seit 1985
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Die 80-Punkte-Marke (rot) konnte sich Uber die Jahrzehnte als wichtige Widerstands-

marke etablieren.
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Der Euro/Dollar erfahrt hingegen im Bereich von 1,33 bis 1,34 eine wichtige Unterstut-

zung durch seinen 8-Jahres-GD (hellblaue Linie folgender Chart).

Euro/Dollar Tageschart seit 1990
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Es gilt weiterhin die Feststellung, dass eine charttechnisch kritische Situation — wie im

Sommer 2010 — so bisher nicht vorliegt.

Sollte der Euro/Dollar den Bereich von 1,33/1,34 unterschreiten, so wirde ein Fall auf
das Tief vom Sommer 2010 (bei 1,18) drohen. Eine solche Entwicklung wirde von einem
Anstieg des US-Dollar Index uber die Marke von 80 Punkten bestarkt und begleitet

werden.

Ein wieder steigender Euro/Dollar wéare mit einer Rickkehr des Risikotrades verbunden.
In einem solchen Fall wirden die Anleihen fallen, die Aktien und die Rohstoffe hingegen
steigen. Noch sind wichtige charttechnische Marken bei den gezeigten Wahrungen nicht
gefallen. Die CoT-Daten deuten die baldige Entwicklung eines Tiefs im Euro/Dollar an.
Eine Phase der Bodenbildung fehlt jedoch. Wir bleiben bei unserer neutralen Einschat-

zung fur den US-Dollar-Index.
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Die derzeitige Fokussierung im Crude-Ol-Preis auf die 100-Dollar-Marke ist zwar richtig.
Denn diese Marke bietet eine psychologisch wichtige Widerstands- bzw. Unterstiutzungs-
linie. Dabei sollte man den Blick auf die seit Jahren anhaltende Verengung der Handels-
spanne nicht vergessen. Die Verengung wird durch die beiden blauen Linien auf dem

folgenden Chart dargestellt.

Crude Ol Wochenchart
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Die obere Linie verbindet die Hochpunkte der Jahre 2008 und 2001 (bisher) miteinander.
Sie verlauft derzeit im Bereich von 107 bis 108 US-Dollar. Wirde diese Marke tber-

schritten werden, so kdnnte sich das eingezeichnete Dreieck nach oben auflésen.

Wie konnte sich - angesichts der weltweit rezessiven Gefahren — eine steigende Olpreis-
entwicklung einstellen? Zu nennen sind die Risiken, die sich aus einem Konflikt mit dem
Iran ergeben wirden. Der Olpreis zeigt im Vergleich zu den Abkiihlungserwartungen eine
bemerkenswerte relative Starke. Wir bleiben bei unserer neutralen Einschatzung fur den

Olpreis.
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Der Goldpreis bewegt sich weiterhin in einem Dreieck. Positiv ist, dass der untere Rand

des Dreiecks zuletzt nicht beruhrt wurde (siehe Pfeil folgender Chart).

Goldpreis Tageschart
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Was kénnte den Ausbruch aus dem Dreieck nach oben auslésen? Ein wieder negativer
werdender Realzins. Wie sollte so etwas moglich sein? Dann musste ja die Inflation
anziehen; gleichzeitig mussten die Anleihen stabil bleiben. Betrachtet man die Entwick-
lung der vergangenen Woche (stabiler bis steigender Olpreis, gleichzeitig stabile Anlei-
hen), so erscheint eine solche Entwicklung keineswegs ausgeschlossen. Im Gegenteil:
Sollte der Olpreis weiter steigen und sollten die Anleihen nicht weiter fallen, so ware
diese ein guter Nahrboden fur einen Ausbruch des Goldpreises aus der Spanne nach
oben. Nach unten hin wiirden wir im Bereich von 1.680 Dollar tber eine Veranderung auf

neutral fir den Goldpreis nachdenken.

Wir bleiben bei unserer bullishen Einschatzung fur den Goldpreis.
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Zu den Markten.
877 Mrd. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwéartsvolumen betrug 502
Mio., das Abwartsvolumen 357 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwértsvolumen ergab

58,5% vom Gesamtvolumen. 115 neue Hochs standen 14 neuen Tiefs gegentber.

Der Dow Jones Index schloss mit 12.019 Punkten um 1 Zahler niedriger (-0,1%) als am
Vortag. Der S&P 500 endete bei 1.244 Punkten um 1 Zahler niedriger (-0,1%o).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 2.627 Punkten um 1 Punkt (+0,1%) hoher;

der Halbleiter-Index fiel um 0,2%.

Der Transport-Index endete bei 4.947 Punkten (+0,7%).

GroRte Gewinner: Papier, Banken; Grolite Verlierer: Goldminen

Der T-Bond Future endete bei 140,26 Punkten (141,10).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 78,75 Punkten (78,43).

Crude Ol notiert bei 101,13 (100,17) und US-Erdgas bei 3,58 Dollar (3,66).

Der Goldpreis notiert bei 1.749 Dollar/Unze (1.747). Gold in Euro liegt bei 1.304.
Silber befindet sich bei 32,69 Dollar (32,90).

Der Gold Bugs Index HUI fiel um 3,3% auf 565 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU
endete bei 202 Punkten. Newmont Mining verlor 178 Cent und endete bei 67,03 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 0,4% auf 27,52 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 27,69 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 0,98. Die Equity-PCR endete bei 0,59.
Die OEX-PCR endete bei 1,34. Der ISEE schloss mit 79.
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Zeitprojektionstage: 4./5.; 9.; 12./13.; 18.; 20.12.

Dow-Projektionsintensitdt Dezember 2011
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dunkelgrau=Neumond; blaue Linie: Verlauf Dow Jones Index

Am Freitag blieb das NYSE-Handelsvolumen mit 877 Mio. gehandelten Aktien gering. Die

Indizes veranderten sich kaum.

Der McClellan-Oszillator...

McClellan Oszillator (Ratio Adjusted) vs. S&P 500
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....sowie der TRIN haben sich von ihren Extrempunkten entfernt. Beide Indikatoren

befinden sich jetzt auf ihrer Mittellinie.

TRIN GD10 vs. Dow Jones Index
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Das bedeutet: Die Markte sind nicht mehr Uberverkauft, aber auch noch nicht Gberkauft.

Kauft das smarte Geld? Wahrend sich der Absicherungsbedarf des smarten Geldes in
Grenzen hélt (die OEX-PCR bewegte sich am Freitag bei 1,34), ist doch der folgende
Umstand sehr erstaunlich: Das smarte Geld hat in der starken Rallye der vergangenen

Woche praktisch nicht zugegriffen (folgender Chart).

Dow-SMFI (ab 16:00h) vs. Dow Jones Index
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Die Kurse, die um 16:00h an der Tafel in New York standen, waren vielfach die

Tageshochs (oder waren nahe dran).
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Charttechnisch kann die Bedeutung der Marke von 1.270 Punkten im S&P 500 gar nicht
hoch genug hervorgehoben werden (siehe Pfeil folgender Chart). Der 1-Jahres-GD (grun)

verlauft bei 1.268 Punkten.

S&P 500 Tageschart
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Die US-Futures weisen deutliche Plus-Zeichen auf. Der Shanghai-Composite Index zieht

heute frih mit den anderen asiatischen Indizes nicht mit, er bleibt schwach.

Nach der Rallye der vergangenen Woche ergeben sich jetzt charttechnische Widerstande.
Das smarte Geld zieht bisher nicht mit. Dies macht die Bewegung anféllig fur Pullbacks.
Unter saisonalen Gesichtspunkten erschienen die kommenden beiden Wochen an den
Aktienmarkten ublicherweise nicht besonders stark. Wir bleiben bei unserer neutralen

Einschatzung fur die Aktienmarkte.

Absacker

In Briussel wird mal wieder fieberhaft gearbeitet: ,Europa hofft auf den Befreiungs-

schlag”, so titelt Spiegel Online.

http://tinyurl.com/bogrpla
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Wellenreiter-Jahresausblick 2012

Der Jahresausblick 2012 kann uber diesen Click & Buy-Link http://tinyurl.com/7gp8ohl
erworben werden. Alternativ kann die Bezahlung per Uberweisung von 15 Euro unter

dem Stichwort ,,Ausblick 2012* auf das hier angegebene Konto erfolgen:

http://tinyurl.com/3xvdg8s

Der Ausblick wird zum Jahreswechsel per E-Mail zugestellt. Der Ausblick kostet fir

Abonnenten 15 Euro (Normalpreis 39 Euro).
Wir weisen zudem darauf hin, dass wir am 13. Januar 2012 unsere bereits traditionelle

Veranstaltung ,,Finanzmarktausblick 2012“ durchfiihren werden. Nahere Informationen

finden Sie hier: http://tinyurl.com/84zmpag3 (Kosten: 89 Euro fir Abonnenten).

Termine

Im Winterhalbjahr stehen einige Vortragstermine an. Zu meinen Vortragen bei der VTAD

sind Wellenreiter-Abonnenten herzlich willkommen.

13. Januar 2012, 18:00h: Wellenreiter-Jahresausblick, Oberursel

8. Februar 2012, Vortrag VTAD Miunchen

15. Februar 2012, Vortrag VTAD Nurnberg

23. Februar 2012, Vortrag VTAD Berlin

12. Marz 2012, Vortrag VTAD Freiburg (voraussichtlich)

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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