Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Montag, den 17. Dezember 2012

In dieser Handelswoche (17.12. bis 21.12.) halten wir die folgenden Konjunkturtermine

far erwahnenswert.

Uhrzeit | Ereignis

(MEZ)
Montag | -——- | -————--
Dienstag = | -----—- | -———---—-
Mittwoch 14:30h Hausbau-Beginne

Donnerstag 14:30h Erstantrdge auf US-Arbeitslosenhilfe
16:00h Philadelphia Fed Index

Freitag 14:30h Auftrage langlebiger Wirtschaftsguter

Die letzte Woche vor Weihnachten enthalt vergleichsweise wenige wichtige Daten. Der
Philadelphia Fed Index erlaubt am Donnerstag einen ersten Einblick in die US-Wirt-
schaftsentwicklung im Dezember. Der Index kam im November mit einem Wert von -10
herein (auch dank Nachwirkungen des Hurrikans Sandy). Die Analysten erwarten einen

Dezember-Wert um Null (genauer: -2).

Philadelphia Fed Index und US-Rezessionen
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Weiterhin wirde sich ein Bild bieten, das ein schwieriges, aber kein rezessives Umfeld

signalisiert.
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Der ECRI-Fruhindikator sprang in der abgelaufenen Woche auf ein neues Jahreshoch
(127,7 Punkte).

ECRI-Leading Index und Dow Jones Index
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Damit bestatigt der Index, dass der Gedanke des ECRI im Herbst 2011, schon fur das

Jahr 2012 eine Rezession fur die USA ausrufen zu wollen, falsch war.

HOVEMBER 29, 2012 BLOOMBERG

Recession
Underway

Indicators used to determine official U S.

sion dates have been falling since
mid-year

WATCH

Rezession unterwegs: Dieses Motto gilt noch immer fir den ECRI-Chef

http://www.businesscycle.com/home
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Einschatzung

Anlageklasse seit Bemerkungen

Aktien neutral 08.11.12 | Bisher nur Pullback

Anleihen neutral 08.11.12 | Unterhalb der 1-Jahres-GDs in
Handelsspanne

US-Dollar neutral 10.05.12 | Widerstand im Euro/Dollar bei 1,34

Erdol bearish | 22.10.12 | Bearishe Muster, saisonaler Zyklus
Ubergeordnet abwartsgerichtet

Edelmetalle bullish 04.06.12 | Gold sollte 1-Jahres-GD halten kénnen

Anleihen

Die Bewegungen am kurzen Ende sind aufféllig. Die Rendite 2jahriger deutscher Staats-

anleihen verbleibt hartnackig unterhalb der Null-Linie (-0,04%)
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Es ist keine Uberraschung, dass auch die Rendite 2jahriger schweizer Staatsanleihen
unterhalb er Null-Linie notiert. Hingegen stellt eine Rendite 2jahriger franzdsischer
Staatsanleihen von 0,03% eine neue Situation dar. Das bedeutet: Der Renditespread
zwischen deutschen und franzdsischen 2jahrigen Staatsanleihen ist auf 0,07 Prozent-
punkte gefallen. Auch in Frankreich muss der Kaufer dem Staat bald Zinsen zahlen,

wenn er Anleihen mit kurzer Laufzeit erwerben wiill.

In GroRRbritannien und den USA sieht die Entwicklung anders aus. Gerade in Grof3britan-
nien ziehen die Renditen am kurzen Ende seit dem Sommer an (auf aktuell 0,31%). Vor
anderthalb Jahren war die Situation noch umgekehrt. Diese Entwicklung durfte einen

Vertrauensbeweis fur den Euro bedeuten.
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Die Rendite 30jahriger US-Anleihen verharrt unterhalb der Marke von 3 Prozent.

Gleichzeitig kampft sie mit ihrem 1-Jahres-GD (grune Linie folgender Chart).

Rendite 30jahriger US-Anleihen Wochenchart
4.500

4.000

3.500

3.000
2.871

2.500

sep Nov Jan Mar May Jul Sep MNov Jan Mar May Julfug Oct Dec
2011 2012

Dieser GD hat sich als hartnéckiger Widerstand erwiesen. Zieht man die Entwicklung des
Dollar/Yen fur die weitere Entwicklung der Renditen zu Rate, so ist zu erkennen, dass der

Dollar/Yen bei 83,70 einen wichtigen Widerstand besitzt.

Dollar/Yen und Rendite 10jahriger US-Anleihen Tageschart seit 2008
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Auf diesem Chart ist der Widerstand (blaue Linie) besser erkennbar.

Dollar/Yen Wochenchart
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Die Wahlen in Japan sind voruber, die Liberal-Demokraten (LDP) haben den Sieg davon-
getragen. Sie durften geld- und finanzpolitisch lockerer agieren als die demokratische
Partei (DPJ). Im Vorfeld der Parlamentswahlen war auf einen solchen Ausgang spekuliert

worden. Mdglicherweise setzt jetzt eine "Sell the News"-Reaktion ein.

Fazit: Die Anleihen agieren weiterhin vergleichsweise schwach. Wir bleiben bei unserer
neutralen Einschatzung fur die Anleihenmaéarkte. Sollten die Rendite 30jahriger US-Anlei-
hen auf Uber 3,0% steigen und die Rendite 10jahriger US-Anleihen auf tber 1,8%, so
wirden wir eine bullishe Einschatzung in Erwagung ziehen. Eine solche Situation stellen

wir uns fur die kommenden Wochen aber nicht vor.

Wahrungen

Wie weiter oben beschrieben kehrt das Vertrauen in den Euro zuriick. Der Euro/Dollar
konnte in der vergangenen Woche einen wichtigen Widerstand bei 1,3130 tUberwinden

(blaue Linie folgender Chart).
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Euro/Dollar Wochenchart
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Aus charttechnischer Sicht besteht Luft bis in die Zone von 1,34 bis 1,35. Dort allerdings
lauern u.a. der 4-Jahres-GD (dunkelblau) und der 8-Jahres-GD (hellblau). Wir haben die
Stelle mit einem Pfeil markiert. Es ware sehr ungewdhnlich, wenn der Euro/Dollar diese
Marke Uberwinden kénnte, ohne dass nicht ein erheblicher Widerstand den Anstieg auf-
halten wirde. Mit anderen Worten: An der Marke von 1,34 sollte sich der Euro/Dollar die

Zahne ausbeiRen. Eine Uberwindung ist nicht ausgeschlossen, aber das diirfte dauern.

Der US-Dollar-Index igelt sich an der Marke von 80 Punkten ein, die Amplituden werden

immer geringer.
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Euro und Dollar stehen ungefahr dort, wo sie gemaf ihrer Kaufkraft hingehéren. Jetzt
kénnte man den Handel aussetzen und einen "Globo™ einfihren. Nach dem Vorbild des
Euro-Experiments mit unterschiedlichen Zinssatzen, aber einer Wahrung kénnten die

Zentralbanker erwéagen, dieses Modell auf andere Wahrungen auszudehnen.

Die Diskussion um den Euro ist eine Sentimentsache. Anfangs wurde der Euro als Er-

folgsmodell beschrieben. Zwischen 2000 und 2002 erhielt das Modell bei sehr niedrigen
Kursen erste Kratzer. Dann kann die Erfolgsstory von 2002 bis Anfang 2008 (der Euro/
Dollar stieg auf 1,60). Kaum jemand zweifelte medial das Euro-Modell an. Es folgte die
Krise mit dem Sentiment-Tief im Juni 2010, als bei einer Umfrage unter britischen Ana-
lysten dem Euro ein sofortiger Zusammenbruch prognostiziert wurde. Jetzt bewegt sich

das Sentiment wieder nach oben.

Ein Wahrungsmodell, das einen derart groRen Tumult Uberlebt, kann durchaus als Vorbild
dienen. Es ist Uberhaupt nicht ausgeschlossen, dass die Eurozone in einigen Jahren als
Modellfall fur andere Regionen der Welt dienen wird. Auch wenn sich das derzeit kaum

jemand vorstellen kann. Aber so funktioniert die Zyklik.

Fazit: Wir nehmen an, dass der Euro/Dollar noch ein wenig zulegen kann. Er sollte aber
an der Marke von 1,34 bis 1,35 einen Widerstand finden, der so leicht nicht Uberwunden

werden kann. Wir bleiben bei unserer neutralen Einschatzung fur den US-Dollar-Index.

Erdol

Bei Erdol ergeben sich nur geringe Anderungen.

Crude Ol (WTI) Tageschart
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Solange die Marke von 90 Dollar nicht tberwunden werden kann, bleiben wir bei unserer

bearischen Einschatzung.

Der Goldpreis konsolidiert knapp oberhalb seines 1-Jahres-GDs. Letzterer befindet sich

bei 1.668 US-Dollar. Der langerfristige Aufwartstrend ist nach wie vor intakt.
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Bei den Minen fallt auf, dass der Abwaértsdruck im November/Dezember nachgelassen
hat.

HUI Tageschart
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Die jungsten Kerzen sind wenig volatil. Die Moglichkeit der Ausbildung eines hdheren

Tiefs erscheint gegeben.

Wir bleiben fur Gold bei unserer bullishen Einschatzung. Sollte der Goldpreis unter die
Marke von 1.668 US-Dollar fallen, wirden wir die Einschatzung wahrscheinlich revidie-

ren.

Zu den Méarkten.
674 Mio. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwartsvolumen betrug 302
Mio., das Abwartsvolumen 346 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwartsvolumen ergab 47%

vom Gesamtvolumen. 58 neue Hochs standen 27 neuen Tiefs gegenulber.

Der Dow Jones Index schloss mit 13.135 Punkten um 36 Zahler niedriger (-0,3%) als am
Vortag. Der S&P 500 endete bei 1.414 Punkten um 6 Zahler niedriger (-0,4%).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 2971,33 Punkten um 21 Punkte (-0,7%) tiefer;

der Halbleiter-Index fiel um 0,7%.

Der Transport-Index endete bei 5.187 Punkten.

GroRte Gewinner: Papier, Chemie; GroRte Verlierer: Ol-Service, Hausbau, Einzelhandel

Der T-Bond Future endete bei 149,72 Punkten (149,19).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 79,56 Punkten (79,91).

Crude Ol notiert bei 86,73 (85,89) und US-Erdgas bei 3,31 Dollar (3,35).

Der Goldpreis notiert bei 1695,80 Dollar/Unze (1695,60). Gold in Euro liegt bei 1.289.
Silber befindet sich bei 32,22 Dollar (32,28).

Der Gold Bugs Index HUI stieg um 0,2% auf 437,66 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU
endete bei 164,75 Punkten. Newmont Mining gewann 12 Cent und endete bei 44,29.

Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 2,6% auf 16,99 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 20,19 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 0,89. Die Equity-PCR endete bei 0,70.
Die OEX-PCR endete bei 2,49. Der ISEE schloss mit 133.
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Zeitprojektionstage Dezember: 02., 13.; Fed-Sitzung 12.
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In dieser Woche ist eine Entscheidung in Sachen "Fiscal Cliff* zu erwarten. Die Markte

kdnnten davon profitieren. Aber wahrscheinlich gestaltet sich dieser Effekt nur kurzfristig.

Die OEX-PCR war am Freitag mit 2,49 vergleichsweise hoch. Das smarte Geld kauft

weiterhin nicht. Unser Late Day Index bleibt auf Tauchstation.

Late Day Index (ab 20:00h) vs. Dow Jones Index
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Der McClellan Oszillator hat ein niedrigeres Hoch ausgebildet. Dies kann ein Hinweis auf
eine Marktschwéche sein, ist es aber nicht in jedem Fall. Denn auch in der Aufwérts-

bewegung im Jahr 2009 kam es zu niedrigeren Hochpunkten.

McClellan Oszillator (Ratio Adjusted) vs. S&P 500
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Klar ist aber, dass sich die Markstruktur im neutralen Bereich befindet. Die Konstellation
ware flur ein Hindenburg-Omen glnstig, ware da nicht die zu niedrige Zahl neuer Hochs

(58) und neuer Tiefs (27). Beide Werte mussten Uber 70 liegen.

Negativ ist zu vermerken, dass die die Zahl neuen Hochs geteilt durch die Gesamtzahl

neuer Hochs und neuer Tiefs ein niedrigeres Hoch markiert hat (siehe Pfeil).
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Der Dow Jones Index scheiterte zunachst bei 13.300 Punkten.

Dow Jones Index Tageschart
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Bisher ist die Bewegung nichts weiter als ein Pullback. Dauert ein Pullback langer als drei
Tage, so wird daraus meist mehr (im negativen Sinne). Kommt es hingegen nach drei
Tagen zu einem erneuten Push nach oben, so musste man dem Index eine reelle Chance
auf Uberwindung der Marke von 13.300 Punkten einrdumen. Das technische Ziel ware die
Marke von 14.100 Punkten (Allzeithoch). Weihnachten rickt naher, die Saisonalitat

spricht in Klrze fur steigende Markte.

Wir bleiben bei der neutralen Einschatzung fir die Aktienmarkte. Sollten allerdings die
Widerstande bei 1.430 Punkten im S&P 500 und 13.300 Punkte im Dow Jones Index
Ubertroffen werden, so ware der Weg fir eine Fortsetzung des Anstiegs frei. Die
Zielmarke im S&P 500 wiirde 1.474 Punkte betragen. Fur den DAX wirde dies ebenfalls

einen Anstieg auf das Allzeithoch bedeuten.

Absacker

NZZ-Debatte zum Rohstoffhandel in der Schweiz

http://tinyurl.com/bv58mvn
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Der Wellenreiter-Jahresausblick 2013 kann von Abonnenten ab sofort Uber diesen Click &

Buy-Link http:/tinyurl.com/bs993xy fiir 15 Euro vorbestellt werden. Alternativ kann die Bezah-

lung per Uberweisung unter dem Stichwort ,, Ausblick 2013* auf das hier angegebene

Konto erfolgen: http://tinyurl.com/3xvdg8s

Der Ausblick wird zum Jahreswechsel per E-Mail zugestellt. Der Normalpreis betragt

39 Euro.

Wir weisen zudem auf unsere Veranstaltung ,,Finanzmarktausblick 2013“ hin. Wir werden
sie am 18. Januar 2013 durchfihren. Wir bereits in den vergangenen drei Jahren préasen-
tieren und diskutieren wir die drei Jahresausblicke von Wellenreiter-Invest, Sentix und

Zwermann Financial. Nadhere Informationen finden Sie hier: http://tinyurl.com/cw82bee

Bitte beachten Sie unseren Disclaimer unter http://tinyurl.com/7hrgeup. Die Nennung von Einzel- oder Indexwerten stellt

keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar. Der Handel mit Aktien, Zertifikaten, Optionsscheinen oder sonstigen Wertpapieren
kann zu Totalverlust fiihren. Wir schlieRen dafirr 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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