Der Wellenreiter

Handelstagliche Fruhausgabe

Freitag, den 13. September 2013

Der Kupferpreis gilt als Inflationsbarometer. Wir fuhrten dies in einer Wochenendkolumne

aus http:/tinyurl.com/gapjuxa. Noch immer scheint die wichtige 3-Dollar-Marke den Kupferpreis

magisch anzuziehen (blaue Linie folgender Chart).

Kupfer Tageschart (New York)
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Bei dem Bruch der Linie besteht die Gefahr einer Halbierung des Kupferpreises vom

aktuellen Niveau aus.

Zwei nachfolgend dargestellte Langfristcharts zeigen die Position, in der sich der Kupfer-
preis derzeit befindet. In den Jahren 2003 bis 2006 zog der Kupferpreis deutlich an. Der
Deckel, der seit den 1970er Jahren bei 1,50 US-Dollar pro Pfund lag (blaue Linie folgen-

der Chart), wurde durchstoRen.
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Dieser Anstieg korreliert gut mit dem Anstieg des Shanghai Composite Index und damit

mit dem China-Boom. Im Jahr 2008 erfolgte ein Rucktest der Ausbruchslinie.

Der folgende Chart reicht bis zum Jahr 1850 zurick. Er zeigt die Entwicklung des

Kupferpreises und dazu die US-Rezessionen.
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Man kann eine Aufwartstrendlinie einzeichnen, die erklart, warum der Kupferpreis an

dieser Stelle Schwierigkeiten hat, weiter zu steigen (obere Linie obiger Chart).

Wellenreiter-Frihausgabe vom 13.09.2013 Seite 2 von 8



Es bleibt dabei: Sollte Kupfer die 3-Dollar-Marke nach unten durchbrechen, kénnte eine
schnelle 50%-Korrektur die Folge sein. Das ,,Deflationsgespenst” wirde weiter kreisen.

Und das trotz einer ultralockeren Geldpolitik der gro3en Zentralbanken.

Der Goldpreis fiel gestern unter die Marke von 1.350 US-Dollar.

Goldpreis Tageschart
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Wir hatten angekindigt, die bullishe Einschatzung zu kappen, wenn dies geschehen
sollte. Wir hatten in vergangenen Ausgaben angedeutet, dass wir die aktuelle Situation
des Realzinses nicht fur optimal halten. Der Basiseffekt driickt auf die Inflationsrate. Die
Zinsen stagnieren auf vergleichsweise hohem Niveau im Rahmen eines Aufwartstrends.
Gold bendtigt einen fallenden Realzins. Wenn die Inflationsrate fallt und die Zinsen
steigen, steigt der Realzins. Wir verandern unsere Einschatzung fur die Edelmetalle auf

neutral.

Die Ausbildung eines Doppelbodens (erstes Standbein Juni) erscheint weiterhin maglich.
Angesichts der Schwéche der Goldminen erscheint jedoch auch eine Unterschreitung des

Juni-Tiefs nicht ausgeschlossen.
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Gold in Euro unterschritt die psychologisch wichtige 1.000-Euro-Marke. Der Goldpreis in
Euro verbleibt unterhalb seines 4-Jahres-GDs (1000 Tage; dunkelblaue Linie folgender
Chart).

Gold in Euro Monatschart
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Bisher ist die seit Juni laufende Bewegung nicht mehr als eine Konsolidierung im Ab-
wartstrend. Entscheidend wird sein, ob sich jetzt ein zweites Standbein ausbilden kann.
Falls nicht, sehen wir die weitere Unterstiutzung im Bereich von 800 Euro. Dort befindet
sich sowohl das Hoch des Jahres 2008 als auch der 8-Jahres-GD (hellblaue Linie obiger
Chart).

Wir gesagt: Letztendlich hilft nur ein fallender Realzins. Fur einen Anstieg des Gold-
preises braucht es fallende Renditen und steigende Inflationsraten. Letztere sind
aufgrund des mehrfach beschriebenen Basiseffekts nicht vor November zu erwarten
(wenn nicht der Olpreis durch die Decke geht, was wir nicht annehmen). Aber: Eine
kriegerische Auseinandersetzung im Nahen Osten wiirde wahrscheinlich den Olpreis
steigen lassen und so den Goldpreis stutzen. Gold wére in einem solchen Fall ein

,Sicherer Hafen®.
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Der DAX befindet sich unmittelbar an seinem Jahreshoch. Ein Zégern an dieser Stelle ist

normal.

DAX Tageschart
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Ob der Ausbruch gelingt, hangt aus unserer Sicht von der Renditeentwicklung ab. Dabei
ist die US-Rendite tonangebend. Wir haben in den vergangenen Ausgaben immer wieder
auf die wichtige Funktion der 3-Prozent-Marke bei den 10jahrigen US-Staatsanleihen hin-
gewiesen. Sollte die Rendite diese Marke tUberwinden kénnen, ware das Tor in Richtung
3,30% geodffnet. Nachdem die Rendite gestern ein Tief von 2,86% erreichte, befindet sie
sich heute fruh bei 2,94%. Mit anderen Worten: Es kénnte heute bzw. in den kommen-
den Tagen eine zweite Attacke auf die 3-Prozent-Marke beginnen. Die griine Linie auf

dem folgenden Chart reprasentiert diese Marke.

US-Rendite und S&P 500
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Solange die Rendite unterhalb der 3-Prozent-Marke bleibt, durften die Aktienméarkte
weiter steigen. Der fallende Goldpreis deutet jedoch darauf hin, dass die Erwartungen
steigender Renditen intakt sind. Eine Rendite oberhalb von 3-Prozent wirde an den
Aktienmarkten zu Unruhe fihren. Die Rendite 10jahriger Bundesanleihen versucht

derweil, die 2%-Marke zu Uberqueren. Aktuell befindet sie sich bei 2,03%.

Zu den Markten.

642 Mio. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwartsvolumen betrug 182
Mio., das Abwartsvolumen 458 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwartsvolumen ergab 28%

vom Gesamtvolumen. 138 neue Hochs standen 67 neuen Tiefs gegeniiber.

Der Dow Jones Index schloss mit 15.301 Punkten um 26 Zahler tiefer (-0,2%) als am
Vortag. Der S&P 500 endete bei 1.683 Punkten um 6 Zahler niedriger (-0,3%).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 3715,97 Punkten um 9 Punkte (-0,2%) tiefer;

der Halbleiter-Index fiel um 0,6%.

Der Transport-Index endete bei 6.516 Punkten.

GroRte Gewinner: Biotech; Grofte Verlierer: Goldminen, Papier, Transport

Der T-Bond Future endete bei 129,21 Punkten (129,12)

Der US-Dollar Index befindet sich bei 81,63 Punkten (81,44).

Crude Ol notiert bei 108,56 (107,63) und US-Erdgas bei 3,63 Dollar (3,56).

Der Goldpreis notiert bei 1.324 Dollar/Unze (1.358). Gold in Euro liegt bei 997.
Silber befindet sich bei 21,96 Dollar (23,05).

Der Gold Bugs Index HUI fiel um 5,7% auf 228,88 Punkte. Der XAU endete bei 94,56

Punkten. Newmont Mining verlor 123 Cent und endete bei 28,23 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 3,4% auf 14,29 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 14,75 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 0,86. Die Equity-PCR endete bei 0,63.
Die OEX-PCR endete bei 1,57. Der ISEE schloss mit 89.
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Zeitprojektionstage September: 8, 11.,15.,28./29.; Fed-Sitzung 18. September

Dow-Projektionsintensitat September 2013
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Das Handelsvolumen lag auf dem Niveau der Vortage. Der Russell 2000 verlor etwas
starker als der S&P 500. Wir hatten das Thema ,,Selektivitat” in der gestrigen Ausgabe

angesprochen. Dies gilt es weiterhin zu beobachten.

Der Lucken-Widerstand bei 1.685 Punkten ist im Falle des S&P 500 weiterhin im Spiel.

S&P 500 Tageschart
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Die jungeren Anstiege im S&P 500 wurden nicht mehr von allen Aktien begleitet. Der

Anteil der Aktien steigt, die unter ihrem 50-Tage-GD ,steckenbleiben®.

Aktien oberhalb 50 Tage GD (S&P 500)
1800 300
1600 | —— Aktien oberhalb 50 GD
——— S&P 500 - 250
1400 W
1200 - - 200
1000 -
- 150
800 -
600 - \ - 100
400 -
- 50
200 -
Jan. Mai. Sep. Jan. Mai. Sep. Jan. Mai. Sep. Jan. Mai. Sep. Jan. Mai. Sep. Jan. Mai. Sep. Jan.
08 08 08 09 09 09 10 10 10 1211 11 11 12 12 12 13 13 13 14

Auch dies spricht fur eine zunehmende Selektivitat an den Markten. Heute positionieren
sich die Handler fir die am Montag beginnende Verfallswoche und tUberlegen zusatzlich,
was sie im Hinblick auf die Fed-Sitzung und die Bundestagswahl unternehmen. Die
vergangenen Tage — bis auf gestern — waren von einer grof3en, wenig Absicherung
bendtigenden Zuversicht gepragt. Die kommenden Tage werden zeigen, ob dies ein
»letztes Hurra® war oder ob sich die bullishen Krafte durchsetzen. Die Méarkte sind

Uberkauft, und sie werden selektiver. Wir bleiben an dieser Stelle vorsichtig.

Wir bleiben bei unserer neutralen Einschatzung fur die Aktienmarkte.

Absacker

Wellenreiter-Kolume: Weil nicht sein kann, was nicht sein darf
http://tinyurl.com/okob74u

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 fihren. Wir schlieRen dafir 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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