Der Wellenreiter

Handelstagliche Fruhausgabe

Dienstag, den 24. September 2013
Der Euro Stoxx 50 vollzieht - nach seinem Tasse/Henkel-Ausbruch — seit drei Tagen eine
Korrektur im Aufwértstrend. Das Gap vom vergangenen Donnerstag wurde per gestern

geschlossen (kleine blaue Linie folgender Chart).
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Waéahrend sich die Situation im S&P 500-Index, aber vor allen Dingen im Dow Jones Index
technisch schwécher darstellt, reagiert der breite US-Markt technisch bisher ahnlich

solide wie der Euro Stoxx 50 oder auch der DAX.
NYSE Composite Index Tageschart
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Wir zeigen stellvertretend fur den breiten US-Markt den NYSE-Composite-Index, hatten

aber auch auf den Russell 2000 verweisen kénnen.
Mit anderen Worten: Charttechnisch ist die bisherige Situation nichts anderes als eine
Pullbackbewegung im Aufwartstrend. Erst wenn die gestrigen Tiefs unterboten werden

wirden, wiurde technischer Schaden entstehen.

Ich bin von Seiten der Medien nach einer Erlauterung des Phanomens des ,,Turnaround

Tuesday* gefragt worden. Sie finden die Ausfihrungen hier: http://tinyurl.com/pyhvtng
An Dienstagen besteht eine erhéhte Wahrscheinlichkeit eines unteren Wendepunktes.
Wirden die Indizes heute genau dies tun, so misste man die Aufwartsbewegungen der

genannten Aktienmarkte weiterhin als intakt ansehen.

Wirde der Aufwartstrend auch in den kommenden Wochen — entgegen unserer Erwar-
tung — intakt bleiben, so wiirde der Kurs-DAX aus seinem Dreieckmuster nach oben

ausbrechen kénnen. Dies ware ein bullishes Zeichen.

K-DAX Monatschart
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Wie gesund ist der Trend? Ohne Zweifel war der Markt deutlich Uberkauft. Unsere
Indikatoren rudern im Rahmen der seit drei Tagen laufenden Korrektur zurtck. Sie
bewegen sich auf die neutrale Zone zu. Man kann dies an der Anzahl der steigenden

Aktien an der NYSE erkennen (folgender Chart).

Steigende Aktien in Prozent GD10 vs. Dow Jones Index
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In einem gesunden Aufwartstrend korrigiert der 10-Tage-GD bis an die 50%-Marke oder
knapp darunter. Man sieht dies schén, wenn man die Punkte betrachtet, auf die die Pfeile
verweisen. Sie bezeichnen untere Wendepunkte in einem intakten Aufwartstrend. Seit
Mai vergroferte sich die Schwankungsbreite. Im Dow Jones Index fuhrte dies zu einem -
seit Mai laufenden - Seitwartstrend. Konsequent durchdacht wirde ein erneuter Halt des
10-Tage-GDs der steigenden Aktien an der neutrale 50%-Linie die Etablierung eines
erneuten Aufwartstrends bedeuten. Deshalb ist es so wichtig, in der aktuellen Pullback-

Situation die Indikatoren zu beobachten.

Der US-Nebenwerte-Index Russell 2000 befindet sich knapp unterhalb seines Allzeit-
hochs. Dennoch zeigt der Anteil der Aktien, die oberhalb ihres 50-Tage-GDs notieren,

eine gewisse relative Schwéche (folgender Chart).
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Aktien oberhalb 50 Tages-GD in Prozent (Russell 2000)
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Damit einher geht eine Schwéche bei der Generierung neuer 52-Wochen-Hochs...

Neue 52-Wochen-Hochs (Russell 2000)
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sowie eine AD-Linie, die sich aktuell in einer negativen Divergenz zum Index befindet

(folgender Chart).
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Advance/Decline-Linie Russell 2000 Nebenwerte Index
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Die Charttechnik des US-Nebenwerteindex Russell 2000 verlauft mustergultig. Nach dem
Ausbruch aus der Tasse/Henkel-Formation (blaue Linie folgender Chart) ging es schul-

mafig nach oben.
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Auch zeigt der Russell 2000 seit Mai 2013 durchgangig eine relative Starke zum S&P 500
(folgender Chart).

Saisonaler Verlauf Ratio Russell 2000 zum S&P 500 seit 1988
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Rein aus der Charttechnik heraus ist es unmoglich, fur den US-Nebenwerteindex Warn-
zeichen abzuleiten. Mit Hilfe unserer Marktindikatoren lasst sich fur den Russell 2000
erkennen, dass der - seit Monaten nahezu unfehlbare - Lauf altert und mdoglicherweise

bald zu schwacheln beginnt.

Viele Sektoren (Technologie, Nebenwerte, Transports und Ol-Service sind Beispiele)

verfugen Uber intakte Aufwéartstrends. Nicht so der US-Banken-Index.

US-Banken-Index Tageschart
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Der US-Banken-Index scheint ein niedrigeres Hoch ausgebildet zu haben. Der Fall der

Zinsen lasst die Hoffnung auf die Ausweitung der Zinsmargen zunéachst platzen.

Ich hatte Gelegenheit zu einem Austausch mit dem Prasidenten des Sparkassen- und
Giroverbandes Hessen-Thuringen, Gerhard Grandke. Die Sparkassen und Banken klagen
im klassischen Kundengeschéaft iber den anhaltenden Trend zur ,Liquiditatsvorliebe auf
der Anlagenseite”. Sprich: Der Hang zum Tagesgeld ist ungebrochen. Dagegen steht eine
lebhafte Nachfrage nach langfristigen Festzinskrediten (Stichwort Immobiliengeschaft).
Die Finanzinstitute stehen vor dem Problem, die extrem kurzfristige Orientierung der
Anleger mit der sehr langfristigen Orientierung der Kreditnachfrager ausgleichen zu
miussen. Dieser Ausgleich erfolgt Gber Absicherungsgeschéafte (Zinsswaps). Diese
Absicherungsgeschafte sind mit einem steigenden Aufwand verbunden. Dies ist ein
Grund, warum beispielsweise der Zinstberschuss der Sparkassen im ersten Halbjahr

2013 gegenuber dem ersten Halbjahr 2012 ricklaufig war.

Zu den Markten.

690 Mio. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwértsvolumen betrug 222
Mio., das Abwartsvolumen 460 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwéartsvolumen ergab 33%

vom Gesamtvolumen. 80 neue Hochs standen 36 neuen Tiefs gegenuber.

Der Dow Jones Index schloss mit 15.401 Punkten um 50 Zahler tiefer (-0,3%) als am

Vortag. Der S&P 500 endete bei 1.702 Punkten um 8 Zahler niedriger (-0,5%).

Der Nasdag Composite Index schloss mit 3765,29 Punkten um 9 Punkte (-0,3%) tiefer;

der Halbleiter-Index fiel um 0,4%b.

Der Transport-Index endete bei 6.651 Punkten.

Grolite Gewinner: Versorger; Grof3te Verlierer: Banken, Hausbau, Goldminen

Der T-Bond Future endete bei 131,29 Punkten (131,07)

Der US-Dollar Index befindet sich bei 80,59 Punkten (80,56).

Crude Ol notiert bei 103,55 (104,81) und US-Erdgas bei 3,58 Dollar (3,68).
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Der Goldpreis notiert bei 1.328 Dollar/Unze (1.325). Gold in Euro liegt bei 984.
Silber befindet sich bei 21,88 Dollar (21,79).

Der Gold Bugs Index HUI fiel um 1,6% auf 229,52 Punkte. Der XAU endete bei 94,07

Punkten. Newmont Mining verlor 19 Cent und endete bei 27,88 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 9,1% auf 14,31 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 14,64 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 0,99. Die Equity-PCR endete bei 0,70.
Die OEX-PCR endete bei 1,16. Der ISEE schloss mit 66.

Zeitprojektionstage September: 8, 11.,15.,28./29.; Fed-Sitzung 18. September

Dow-Projektionsintensitat September 2013
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Das Handelsvolumen war rucklaufig, die Put-Call-Ratio lag angemessen bei 0,99. Die Put-
Call-Ratio auf Aktien lag allerdings hdher als Ende August (bei jingsten Tief). Auch der
ISEE-Index war mit 66 Punkten auf einem seit Monaten nicht mehr gesehenen Niveau.
Angst- und Absicherungsbedarf haben sich ohne Zweifel breit gemacht. Solche Werte

wuirden fur ein Tiefpunkt an den Aktienmarkten ausreichen.

Wir planen, den heutigen Tag noch abzuwarten, bevor wir in der Einschatzung des
Olpreises eine Veranderung vornehmen. Denn sollte sich die jingste Schwéche der
Aktienmarkte lediglich als kleiner Pullback erweisen, dann durfte der Olpreis sich bei

steigenden Aktienmarkten in seiner Handelsspanne halten kénnen.
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Wir nehmen an, dass einige Marktteilnehmer heute versuchen werden, in die Markte
einzusteigen. Wir sind aber nicht davon Uberzeugt, dass dieser Versuch gutgeht. Fur ein
paar Tage madglicherweise. Aber dartber hinaus sollte der Oktober nochmals ein
schwieriges Umfeld mit sich bringen. Wir bleiben bei unserer neutralen Einschatzung fur

die Aktienmarkte.

Absacker

FAZ: Hohere Steuern kommen wohl auf die Anleger zu.

http://tinyurl.com/qzw6jvk

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 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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