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Wie jedes Jahr haben Anfang Januar allerlei Propheten Hochkon-
junktur. Und natirlich wird dabei wieder sagenhafter Unsinn
verbreitet. Deshalb an dieser Stelle ein bescheidener Hinweis: Die
allermeisten Prognosen liegen so dermal3en daneben, dass es der
Muhe nicht lohnt, sie iberhaupt zu lesen. Sparen Sie sich deshalb
die Zeit und machen Sie sich ihre eigenen Gedanken, vielleicht
bei einem Glas Glihwein oder einem gemiitlichen Winter-
Spaziergang.

Sonst geht es lhnen womdglich so dhnlich wie den zahllosen
Anlegern im gerade zu Ende gegangenen Jahr: Erst im Herbst
nahmen viele Borsianer erstaunt zur Kenntnis, dass wir tatséchlich
so etwas wie eine Krise haben. Zu Jahresbeginn 2008 war davon
leider so gut wie nirgends die Rede.

So wie die Dinge liegen, werden sich die Propheten diesmal
tendenziell vorsichtig optimistisch zu Wort melden. Getreu dem
Motto, dass nach einem katastrophalen Borsenjahr die Kurse zur
Abwechslung ja auch einmal nach oben klettern kénnten.

Um den schlauen Spriichen nicht erneut auf den Leim zu gehen,
sehen wir uns einige Fakten an.

Erstens: 2008 war aus Anlegersicht weitaus schlimmerals 1929. Am
Ende des ersten Jahres der ersten groBen weltweiten Depression
notierte der Dow Jones bescheidene zehn Prozent im Minus. 2008
hat der DAX rund 40 Prozent verloren. Zweitens: Fakt ist auch,
dass der,Spal” nach 1929 erst so richtig losgegangen ist: Bis 1933
rauschte der Dow Jos um 90 Prozent in die Tiefe. Ubrigens war im
Herbst 1929 angesichts erster Schwachesignale der Konjunktur
von einer, Wachstumsdelle” die Rede.

Ruhe zwischen den Jahren...

Olpreis: Rallye bereits iibertrieben?

Chartintervalle (Chartperioden)

USD/CHF, EUR/USD
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Tendenzen ausgewahlter Wahrungspaare
Makro View: EUR/USD-Ausblick 2009 (Teil 1)

Die verniedlichende Aussage ist eines von zahllosen Beispielen
dafiir, wie lange die Menschen brauchen, bis sie Entwicklungen
akzeptieren und sich darauf einstellen. Das, und diese Prognose
kdnnen wir guten Gewissens abgeben, wird diesmal genauso
sein:

Die Menschen, und nicht nur die Borsianer, werden einige Zeit
brauchen, Jahre vermutlich, bis sie erkennen, dass diese Krise
anders ist als alles, was es in den vergangenen Jahrzehnten
gegeben hat. Bislang ist dieser Gedanke nur eine Ahnung einiger
weniger. Damit verkniipft ist allerdings die Schlussfolgerung,
dass auch die Konsequenzen einzigartig sein werden. Wie diese
aussehen werden, das allerdings kann lhnen niemand sagen
- glauben Sie deshalb am besten nichts von dem, was Sie jetzt
wieder Uberall vorgesetzt bekommen.

Wir sehen daher von einer Prognose fiir 2009 ab, und formulieren
eine erste Vorahnung fiir die kommenden Jahre: Wir halten die
aktuelle Finanz- und Wirtschaftskrise fir schwerwiegender und
dauerhafter als die Weltwirtschaftskrise nach 1929.

Was das fiir uns alle noch bedeuten wird, das werden wir sehen,
wenn weitere Wahrheiten im gerade beginnenden Jahr ans Licht
kommen. Doch warten Sie einen Moment, bevor Sie jetzt alle Ihre
Aktien verkaufen: Von Dezember 1929 bis April 1930 schnellte der
Dow Jones um 50 Prozent nach oben...

Schone GriilRe

Ihr Andreas Hoose

Chefredakteur Antizyklischer-Boersenbrief.de

Weitere Informationen unter www.antizyklischer-boersenbrief.de


http://www.antizyklischer-boersenbrief.de/

Bérsianer haben es nicht leicht: Tag fiir Tag werden sie mit Wirtschaftsdaten lberflutet. Um zur rechten Zeit die richtigen Entscheidungen
treffen zu kénnen, sollte man die wichtigsten Informationen nicht nur verstehen, sondern auch einzuordnen wissen.

Wir werden Sie in Zukunft an dieser Stelle (iber die wichtigsten Wirtschaftsdaten aus Europa und den USA informieren und erlédutern, was die

Informationen fiir die Bérsen bedeuten.

Nur wenige Wirtschaftstermine gab es in der vergangenen Woche. Die Bérsianer bereiten sich auf den Januar vor: Der erste Monat des
Jahres ist oftmals ein wichtiger Friihindikator fiir die weitere Entwicklung des Bérsenjahres...

Zum Vorquartal ist die Wirtschaftsleistung in Frankreich um
0,1 % gestiegen. Damit war bereits gerechnet worden. Im Quar-
tal zuvor hatte das Wachstum bei -0,3 % gelegen.

Die Einnahmen der 6ffentlichen Haushalte in Deutschland
sind in den ersten drei Quartalen 2008 gegenliber dem ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum um 3,2 % auf 760,2 Mrd. Euro
gestiegen. Gleichzeitig kletterten die offentlichen Ausgaben
um 2,5 % auf nun 774,8 Mrd. Euro. Der Saldo aus den Einnah-
men und Ausgaben fiihrt zu einem kassenmafigen Finanzie-
rungsdefizit der offentlichen Haushalte in Hohe von 14,6 Mrd.
Euro. Verglichen mit dem Vorjahresquartal ist das Defizit somit
um rund 4,2 Mrd. Euro gesunken.

Lag die Nettokreditaufnahme in 2007 noch bei -18,4 Mrd. Euro,
so stand sie in diesem Jahr bei-15,6 Mrd. Euro.

Der Stand der Kreditmarktschulden betrug zum Ende des
Quartals 1.498,1 Mrd. Euro. Noch vor einem Jahr hatten diese
bei 1.481,8 Mrd. Euro gelegen.

Die Geldmenge M3 istim November-Jahresvergleich in der Eu-
ro-Zone um 7,8 % gestiegen nach zuvor 8,7 %. Das Dreimonats-
mittel des M3-Wachstums liegt bei 8,4 % nach zuletzt 8,7%.

Die Geldmenge M1 ist im Berichtsmonat im Vergleich zum
Vorjahr um 2,3 % geklettert nach +3,7 % im Vormonat. Der
Durchschnitt der letzten drei Monate liegt hier bei 2,4 %.

Die Kreditvergabe im privaten Sektor ist gleichzeitig gegen-
Uber dem Vorjahr um 7,1 % gestiegen nach einem 7,8 % An-
stieg im Monat zuvor. Mit der aktuellen Veréffentlichung liegt
das Dreimonatsmittel bei 7,8 %.

Der Chicagoer Einkaufsmanagerindex notiert im Dezember
bei 34,1. Erwartet wurde er im Bereich 33. Im Vormonat hatte
der Index noch bei 33,8 gestanden.

Der US-amerikanische Vertrauensindex notiert im Dezember
bei 38,0. Erwartet wurde er hingegen deutlich héher im Bereich
45,2. Im Vormonat hatte er bei 44,7 notiert. Damit wurde die
urspriingliche Verdffentlichung von 44,9 nach unten revidiert.

Das Verbrauchervertrauen in den USA befindet sich weiterhin im
freien Fall. Mittlerweile diirfte zwar ein Grofteil negativer Erwar-
tungen in den Kursen enthalten sein, doch das Vertrauen der Ver-
braucher spielt eine Schltisselrolle in den USA: Rund 70 Prozent der
Wirtschaftsleistung werden von den Konsumenten bestimmt. Das
werden aufregende Monate...

Der US-amerikanische ISM Index notiert im Dezember bei
32,4 %. Erwartet wurde er im Bereich 35,4 %. Im Vormonat hat-
te der Index noch bei 36,2 % notiert.

Der ISM-Index basiert auf einer monatlichen Umfrage des Insti-
tute for Supply Management (ISM) bei Einkaufsmanagern (Supply
Managers) von 350 Unternehmen aus 20 reprdsentativen Indus-
triebereichen der USA, die ihre derzeitige und kiinftige wirtschaft-
liche Lage beurteilen. Ein Wert (iber 50 Punkten deutet auf eine Ex-
pansion im verarbeitenden Gewerbe hin, wihrend ein Wert unter
50 Punkten auf einen Riickgang hinweist. Ein Indexstand von 50
weist auf ein Nullwachstum hin und Werte unter 40 lassen auf eine
ldngere Rezession schlielSen. Der aktuelle Wert von 32,4 verheilSt
demnach nichts Gutes.

Wie wir die Lage jetzt einschatzen und was wir unseren Lesern
raten, lesen Sie in der aktuellen Ausgabe des Antizyklischen
Borsenbriefs, die in Kiirze erscheint.

Anmeldeméglichkeit (1) :
Das Drei-Monats-Abo des Antizyklischen Borsenbriefs

Anmeldemaoglichkeit (2) :
Das Jahres-Abo des Antizyklischen Borsenbriefs

Andreas Hoose ist Chefredakteur des Antizyklischen Borsen-
briefs und Geschaftsflhrer des Antizyklischen Aktienclubs.
Borsenbrief und Aktienclub, das komplette Servicepaket fiir die
Freunde antizyklischer Anlagestrategien! Informationen finden
Sie unter

www.antizyklischer-borsenbrief.de und
www.antizyklischer-aktienclub.de
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Leoni AG — Kiirzel LEO (DE)- Aktuell: 12,92 Euro

Charttechnische Situation: Leoni wurde bis auf 7,52 Euro massiv
in den vergangenen Monaten abverkauft und konnte sich davon

ausgehend dann zundchst dynamisch bis auf 12,27 Euro erholen.
Diese Widerstandsmarke hielt in den vergangenen Wochen auf. Der
Ausbruch dariiber stellt ein neues Kaufsignal dar und wurde in der
vergangenen Woche mit einem Pullback bestétigt-. Geht es davon
ausgehend nun auf ein neues kurzfristiges Hoch, dann erdffnet sich
Folgepotenzial in der Aktie bis auf 16,72 Euro.

12.92

12,044

© eSignal, 2005

Trading: Ein Einstieg bietet sich bei Leoni an, sollte das Hoch der Volume ‘

Vortage durchbrochen werden. Entsprechend lisst sich eine Stopp- s sttt 53,001
Buy-Order bei 13,46 Euro setzen. Der Stopp-Loss kann in diesem Fall

bei 12,20 Euro platziert werden. Mehr als 1,00 % des Depotwertes

sollten in einer Tradingposition nicht riskiert werden.

Demag Cranes AG - Kiirzel D9C (DE)- Aktuell: 18,03 Euro

5.1} Charttechnische Situation: Auch bei Demag Cranes gelang in den
vergangenen Monaten eine Stabilisierung. Unterhalb von 17,61 Euro
bildete die Aktie dabei eine steigende Dreiecksformation aus, welche
mit dem Ausbruch zur Oberseite in der Vorwochen aufgeldst wurde.
Weitrer steigende Notierungen sollten hier die Folge sein, Potenzial
bietet sich bis in den Bereich 21,91 Euro. Zundchst lduft ein Pullback auf
das Ausbruchsniveau, welcher abgewartet werden kann. Nennenswert
unter die 17,61 Euro sollte die Aktie im Idealfall nicht mehr rutschen.

18.02

@ eignal, 2008 \

Trading: Ein Einstieg bietet sich auch bei Demag Cranes an, sollte das
Hoch der Vortage durchbrochen werden. Entsprechend ldsst sich eine
Stopp-Buy-Order bei 18,95 Euro setzen. Der Stopp-Loss kann in diesem
Fall bei 17,14 Euro platziert werden. Mehr als 1,00 % des Depotwertes
sollten in einer Tradingposition nicht riskiert werden.
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Weitere CFD Trade Vorstellungen erhalten Sie im Strategie-Report - kostenlos anmelden unter http://www.godmode-trader.de/newsletter/b2c/
Weitere Informationen zu CFDs finden Sie unter http.//www.godmode-trader.de/cfds/overview/
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Anbei ist der Kursverlauf vom S&P 500 Index ebenfalls seit
Marz 2002 dargestellt. Allerdings wurde hier ein anderes
Chartintervall gewahlt; ndmlich ein Wochenchart. In diesem
Wochenchart steht jede Kerze fiir eine Woche. Sie erkennen
die feinere Auflosung des Kursverlaufs gegentiber dem zuvor
gezeigten Monatschart. Im Wochenchart lassen sich mehr
Einzelheiten erkennen. Es handelt sich quasi um eine starkere
VergroBerungsstufe der Lupe. Es wiirde keinen Sinn machen
diesen mehrjahrigen Kursverlaufsabschnitt im Tageschart
anzuzeigen, weil man dann die einzelnen Kerzen nicht mehr
erkennen kénnte.
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Anbei sind Monats-, Wochen-, Tages- und 60 Minutenchart
von der Aktie der Deutschen Telekom zu sehen. Farblich ist
der Kursverlaufsabschnitt umrahmt, den der Chart mit dem
nachstfeineren Chartintervall anzeigt.

Die 4 Monatskerzen, die im Monatschart (A) umrahmt sind,
zeigen im darunter dargestellten Wochenchart (B) eine schrag
verzogene so genannte inverse SKS Bodenformation, wobei
die letzte der Wochenkerzen nachrichtenbedingt mit einem
gewaltigen Gap Up (Kursliicke nach oben) tiber der Buy Trig-
gerlinie (Nackenlinie) der Formation eroffnete und damit ein
sauberes mittelfristiges Kaufsignal ausloste. Ein klarer Mehr-
wert an Information fiir den charttechnischen Analysten. Im
Monatschart (A) ist zu erkennen, dass der Aktienkurs seit 2-3
Monaten wieder steigen kann.

Schon und gut. Aber die Frage, die sich stellt ist die, ob der An-
stieg weiter gehen kann. Und wenn ja, wie weit. Im Wochen-
chart (B) zeigt sich eine charttechnisch bullische Signallage,
die die Prognose zuldf3t, dass die Aktie mittelfristig minde-
stens bis 15,50-16,00 Euro ansteigen durfte.

Tageschart (C) zeigt, wie die Wochenkerze ,innen” aussieht.
Der erste Tag der Woche mit einem Gap Up und anschlie-
Bendem Anstieg (weiler Kerzenkodrper), anschlieBend Aus-
bildung eines Wimpels und dann Ausbruch aus diesem nach
oben. Also eine schwache Bestdtigung der Aussage, die durch
Prifung des Wochencharts getatigt werden konnte.

Der 60 Minutenchart (D) zeigt den Kursverlauf nach dem Gap
Up in noch einer feineren Auflésung. Im 60 Minutenchart ist
ein Rechteck (Rectangle) zu erkennen, aus dem es am letzten
Tag der Woche zu einem Ausbruch nach oben gekommen war.
Far kurzfristig ausgerichtete Trader ist Chart (D) sehr wichtig.
Ein Rickfall auf 14,17 Euro konnte auf Sicht einiger Stunden
gehebelt (liber Hebelzertifikate, Optionsscheine, CFDs) ge-
kauft werden. Bei 14,17 Euro liegt eine gute Unterstlitzung,
die mindestens eine mehrstiindige Gegenbewegung einlei-
ten wiirde. Das protektive Stopp fiir einen gehebelten Trade
konnte auBerdem sehr eng gesetzt werden.

In dem Beispiel ging es darum, die Bedeutung und den Mehr-
wert durch das Umschalten von Chartintervallen hervorzuhe-
ben.
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Anbei der Linienchart vom Nasdaq100 Index von 2003 bis Juli
2005 als Ubersichtsdarstellung.

Zu erkennen, ist die Rallye in 2003 und anschlieend in 2004
die volatile Konsolidierungsphase.

[ MNasdag-100 Index]Last 1528 06]
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Anbei nun der Kerzenchart vom Nasdagq100 im Wochenin-
tervall mit Darstellung des gleichen Kursverlaufsabschnitt. .
In einen Chart lassen sich sehr viele Trendlinien einzeichnen.
Einen guten charttechnischen Analysten zeichnet es aus, dass
er die wirklich dominanten Linien sondiert und den gesam-
ten restlichen Wirrwarr als zumindest tempordr irrelevant
klassifizieren und exkludieren kann. Im vorliegenden Chart
sind 2 Trendlinien als die maBgeblichen fiir den Kursverlauf
in 2004 und 2005 eingezeichnet. Das Konsolidierungsmuster
in 2004 1aBt sich als relativ angeordneter Doppelboden und
als symmetrisches Dreieck interpretieren. Aus beiden gab es
im August 2004 einen Fehlausbruch nach unten, der jedoch
in wenigen Wochen durch ein ,Rebreak” wieder ausgebiigelt
werden konnte. Um die Bedeutung der Darstellungsmaoglich-
keit in unterschiedlichen Chartintervallen zu verdeutlichen,
soll es im Folgenden um den Punkt gehen, wo der Index auf
Trendlinie A aufsetzt und nach oben abprallt. Die 3 Wochenk-
erzen, die auf der Trendlinie A zustande kamen, zeigen kein
wirklich durchschlagend bullisches Muster.

Fortsetzung des GodmodeTrader-
Chartlehrgangs in der ndchsten
Ausgabe des Forex - CFD - Reports.
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USDICHF Spot C:1,0993 H: 1,1034 L. 1 0704 +0,0180

Riickblick: Der US-Dollar markierte gegeniiber dem

MovE=1,1146 MavE=1,1 324~ . . L
] Schweizer Franken nach einer langfristigen Abwertungsphase

Mitte Marz 2008 bei 0,9614 CHF ein Mehrjahrestief und

F startete eine mittelfristige Kurserholung. Bei 1,2301 CHF
endete diese Erholung im November 2008, im Dezember
startete eine deutliche Abwartshewegung.

21,4500

Bis in den Bereich bei 1,0405 CHF rutschte das Wahrungspaar
USD/CHF ab, bevor kurz vor Jahreswechsel eine spiirbare
Erholung auf die Verluste startete. Aktuell ndhert sich die
Erholung dem Widerstandsbereich bei 1,1140 - 1,1200 CHF.

T 0003

[ Charttechnischer Ausblick: Der US-Dollar ist gegeniiber

dem Franken im {ibergeordneten Chartbild jetzt wieder

] leicht kritisch zu betrachten. Es gilt wieder, sehr kurzfristig zu

71 agieren. Bei 1,1140 - 1,1200 CHF und 1,1310 - 1,1385 CHF

] trifft das Wahrungspaar jetzt auf harten Widerstand. So lange

— — | -~ diese Preisbereiche nicht wieder nachhaltig iiberwunden

Jul g 1)

Chart erstellt mit TeleTrader Professional

Skizzierung BLAU = bevorzugtes Szenario

werden, bleibt das kurzfristige Bild kritisch. Geht es wieder
signifikant unter 1,0400 CHF, kdnnte es zu einem weiteren

Skizzierung GRAU = Alternativszenario

|© hitp:itrwew.godmode-trader.de |

Riickblick: Der Euro vollzog im Spdtsommer eine massive
Abwertung gegeniiber dem US-Dollar und rutschte um iiber
20% ab. Nach einem Jahrestief bei 1,2328 USD im Oktober
startete zundchst eine Seitwdrtshewegung auf tiefem Niveau,
bevor es im Dezember zu einer massiven Kursrallye kam.

Kursrutsch bis 1,0009 und ggf. sogar 0,9614 CHF kommen.

Eine Riickkehr iiber 1,1400 CHF hingegen wiirde wieder
die Chance auf Kursgewinne bis 1,1923 und 1,2301 CHF
eroffnen.

EURMUSD Spat C: 1 36543 H: 1 39670 L: 1 36627 -0,01992 MovE=1 41339 MovE=1 34534 MovE=1 35137

Nach einem Rallyehoch bei 1,4717 USD kam es in den
vergangenen Wochen zu einer Korrektur des starken Anstiegs,

TTEDT
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es lauft eine zweite, abwarts gerichtete Korrekturwelle
seit dem Dezemberhoch. Dabei ndhert sich EUR USD der

n rAETE
3 15282

Kreuzunterstiitzung aus exp. GDL 50 (EMA50) auf Tages- und
exp. GDL 200 (EMA200) auf Wochenbasis bei 1,3517 - 1,3524
USD. Das sehr kurzfristige Chartbild ist leicht bérisch zu werten.

Charttechnischer Ausblick: Der Euro sollte jetzt idealerweise
weiter bis 1,3517 - 1,3524 USD zuriickfallen. Dort bei 1,3500 -
1,3524 USD kénnte die Zwischenkorrektur enden und EUR/USD
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21 45000
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41,35000

wieder signifikant nach oben drehen. Unterhalb von 1,3500
USD lage im Falle eines Riickfalls per Tagesschluss bei 1,3273
USD das tiefe Abwartsziel.

Geht es nach Abschluss des Kursriicksetzers oder alternativ

-
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2125000
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direkt wieder Giber 1,3970 USD, werden steigende Notierungen
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Chart erstelt mit TeleTrader Prafessional

von EUR/USD bis 1,4300 und 1,4717 - 1,4967 USD maglich.

Skizzierung BLAU = bevorzugtes Szenario
Skizzierung GRAU = Alternativszenario

| © httpoiweew godmode-trader.de |

Unter 1,3080 USD sollte das Wahrungspaar jetzt aber mdglichst
nicht mehr zuriickfallen um einen erneuten Rutsch an das Tief
aus 2008 bei 1,2328 USD zu verhindern.
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Riickblick: Der Euro befindet sich gegeniiber dem
ungarischen Forintin einer langfristigen Seitwartsbewegung.
Das letzte Mehrjahreshoch markierte EUR/HUF bei 285,00
HUF im Juni 2006 und startete eine Abwdrtsbewegung

bis 227,57 HUF. Dort startete im Juli 2008 eine starke
] Aufwertungsphase des Euro, die Turbulenzen auf Grund der
280,0000 Finanzkrise lieBen EUR/HUF steil bis an das Hoch aus 2006 bei
3 285,00 HUF ansteigen.

) Aktuell wird diese Kursrallye korrigiert, wobei sich das

Wahrungspaar auf hohem Niveau in einer dreiecksformigen

5260,0000

] Handelsspanne einpendelt. Das kurzfristige Chartbild ist
neutral zu werten.

1 250,0000
Charttechnischer Ausblick: Der Euro die Chance, nach
Beendigung derlaufenden Dreieckskonsolidierung aufhohem

Niveau weiter aufzuwerten gegeniiber dem Forint. Geht es
wieder iiber 270,00 HUF, wird eine Aufwartshewegung bis
an das Hoch aus 2006 bei 285,00 HUF und dariiber hinaus ca.
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Fallt EUR/HUF hingegen wieder signifikant unter 257,00 HUF

EUR/GBP

http://www.godmode-trader.de/de/boerse-analyse/Euro-in-
Pfund-laesst-etwas-Luft-ab-aber,a1098145,c29.html

USD/MXN

http://www.godmode-trader.de/de/boerse-analyse/US-
Dollar-in-Peso-Die-Bullen-auf-der-Lauer,a1098141,c29.html

EUR/CZK
http://www.godmode-trader.de/de/boerse-analyse/
Euro-gg-tschechischer-Krone-Die-Bullen-bleiben-
dran,a1098123,c29.html

zuriick, konnte es zu einer Abwartskorrektur bis 252,84 und
ggf. 246,00 - 249,00 HUF kommen.

EUR/NOK
http://www.godmode-trader.de/de/boerse-analyse/
Euro-gg-norwegischer-Krone-Ruecksetzer-als-
Kaufchance,a1098067,c29.html

EUR/SEK
http://www.godmode-trader.de/de/boerse-analyse/
Euro-gegenueber-schwedischer-Krone-Ende-der-
Rallye,a1096529,c29.html
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Disseldorf (BoerseGo.de) - Einem Medienbericht zufolge haben
die reichsten Deutschen durch die Finanzkrise persénliche
Verluste in Milliardenhéhe erlitten. Joachim Paul Schéfer, einer
der dienstdltesten Vermdgensbetreuer fiir reiche Privatleute,
schatzt die Verluste der reichsten deutschen Familien seit
Sommer 2007 auf,durchschnittlich 30 Prozent",...

Weiter gehts auf:
articleld/1098303

http://www.boerse-go.de/artikel/zeigen/

New York (BoerseGo.de) - Der Dollar, Yen und Schweizer
Franken diirfte in diesem Jahr Strategen und Investoren zufolge
gegeniiber den schwachsten Wahrungsmarkten in 2008 an
Wert verlieren.
Weiter gehts auf:
articleld/1097995

http://www.boerse-go.de/artikel/zeigen/

New York (BoerseGo.de) - Der bekannte Buchautor und
internationale Investor Jim Rogers sagte gestern in einem
Interview in Hongkong, dass er auf dem chinesischen
Aktienmarkt wieder als Kaufer unterwegs ist. Der 66jdhrige
Investor begann mit dem Kauf chinesischer Aktien im Jahr 1988
und sieht nun die gro3ten Chancen bei Aktien, die in Hongkong
und Singapur gelistet sind...

Weiter gehts auf:
articleld/1096909

http://www.boerse-go.de/artikel/zeigen/

Rio de Janero (BoerseGo.de) - Die Getreide- und Olsaaternte
auf unserem Globus konnte im Jahr 2009 durch das
Wetterphdanomen “La Nina” bedroht werden. In den letzten
Wochen hat sich das Wetterphdanomen, welches durch kalter
als normale Temperaturen fir der Westkiiste Siidamerikas
ausgelost wird, schnell verstdrkt. Diese sogenannte Klima-
Anomalie wirkt sich nachhaltig auf die Te.. .

Weiter gehts auf: http://www.boerse-go.de/archiv/display/
extended/seite/3/boxld/191
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Godmode Devisen Report werden mit Teletrader Professional und Tra-
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Das neue Jahr ist erst wenige Tage alt, und Analysten wie
Investoren zerbrechen sich den Kopf dartiber, wohin der
Weg von EUR/USD 2009 fihren wird. Ein klarer Trend,
auf den sich alle einigen kénnen, ist bei dem sich aktuell
um die 1,36er-Marke bewegenden Wahrungspaar nicht
auszumachen. Vielmehr war der Handel bei EUR/USD
zuletzt von volatilen Kursbewegungen und kurzfristigen
Richtungsanderungen gepragt.

Um doch eine Prognose fiir die Entwicklung des Wech-
selkurses 2009 erstellen zu kdnnen, sollen in einem zwei-
teiligen Artikel die wichtigsten kursbeeinflussenden Fak-
toren jeweils einzeln analysiert werden, um dann in der
Zusammenschau zu entscheiden, ob die Mehrheit fiir ei-
nen steigenden oder fallenden Kurs von EUR/USD spricht.
Untersucht werden die Zinspolitik, die wirtschaftlichen
Fundamentaldaten, die Entwicklung der Aktienborsen,
die mit der Finanzkrise zusammenhdngenden Kaptalflis-
se sowie die Staatsverschuldung. Ein charttechnischer
Ausblick rundet die Analyse ab. In der heutigen ersten Fol-
ge werden die Zinssituation sowie die Wirtschaftsdaten in
den USA unter die Lupe genommen.

Gegen eine deutliche Erholung des US-Dollar zum Euro
spricht auf jeden Fall die derzeitige US-Zinspolitik. Mit der
Einfuhrung des Quasi-Nullzinses in den USA durch die Ab-
senkung der ,Fed Funds Rate” auf eine Spanne von 0,00%
bis 0,25% ist die klassische Geldpolitik der Fed an ihrem
Ende angelangt. Niemals in der Geschichte der Vereinigten
Staaten war das Leitzinsniveau niedriger. Hinzu kommt
noch die Ankiindigung von Fed-Prasident Ben Bernanke,
der US-Leitzins werde nun einen langeren Zeitraum auf
diesem ,auBergewdhnlich niedrigen” Niveau verbleiben.

In der Folge historisch niedriger Leitzinsen tendiert die
US-Dollar-Nachfrage von Investment-Seite gegen Null,

da ein Greenback praktisch ohne Zinsen fur Anleger na-
turlich unattraktiv ist. Manche Beobachter sprechen von
einer Kapitulation der US-Notenbank, die ihren Leitzins
zu schnell zu tief gesenkt hat und damit nun all ihr Pul-
ver verschossen hat. Das eingegangene Risiko ist hoch,
da das Erreichen des Hauptziels einer Ankurbelung der
US-Wirtschaft fraglich bleibt. Das den Markt Giberschwem-
mende billige Geld kdnnte aber mit Verzogerung die ge-
rade zuriickkommende US-Inflationsrate wieder deutlich
ansteigen lassen.

Demgegeniber verhdlt sich die Europdische Zentralbank
weiter eher zdgerlich mit Blick auf deutliche Zinssen-
kungen. Ausgehend von dem aktuellen EU-Leitzinsniveau
von 2,50% ist zwar noch mit einer erneuten Senkung um
50 Basispunkte im ersten Quartal 2009 zu rechnen, ein
Leitzinsniveau unterhalb der historischen Untergrenze
von 2,00% ist aber keinesfalls ausgemachte Sache. Zuletzt
warnte auch EZB-Prasident Jean-Claude Trichet, dass eine
Zinssenkung im Januar alles andere als sicher sei. Andere
EZB-Mitglieder wie Vizeprasident Lucas Papademos, der
gleich mehrfach eine weitere Lockerung der Geldpolitik in
Aussicht stellte, geben sich zinspessimistischer. Insgesamt
durfte der EU-Leitzins im gerade begonnenen Jahr bis
maximal 1,50% sinken, womit eine dauerhafte und nach-
haltige Zinsdifferenz zugunsten der Eurozone bestehen
bleiben wird.

Zusatzlich zu ihrer Bekanntgabe eines dauerhaften Leit-
zinses nahe der Null-Prozent-Marke kiindigte die US-No-
tenbank an, nun zu anderen Mal3nahmen zur Steuerung
der Geldpolitik zu greifen. So stellte man den Rickkauf
lang laufender US-Staatsanleihen in Aussicht, was die
Rendite zehnjahriger Papiere, die sich derzeit um 2,3% be-
wegt, noch weiter absinken lassen wiirde. Zuvor hatte die
Fed bereits hypothekenbesicherte Anleihen der groen
Hypothekenfinanzierer mit einem Volumen von 500 Mil-
liarden USD sowie Konsumenten-, Auto- und Studenten-
darlehen im Wert von 200 Milliarden USD erworben. Mit



dem Aufkauf von Wertpapieren durch die Fed im groBen
Stil und die damit verbundene Ausweitung ihrer Bilanz ist
der Ubergang zum,Quantitative Easing” vollzogen. Dieses
Krisenrezept 16st damit die ,Fed Funds Rate” als das wich-
tigste geldpolitische Instrument ab, da mit einem bereits
praktisch auf Null abgesenkten Leitzins keine weitere
Stimulierung der Konjunktur mehr zu erzielen ist. Durch
massive Wertpapierkdufe wuchs die Bilanzsumme der Fed
alleine 2008 um 149% im Jahresvergleich auf nunmehr
2.311 Milliarden USD. Da die ,quantitative Lockerung”
weitergehen dirfte, ist mit einem weiteren Anschwellen
der Fed-Bilanzsumme bis in die Region von 5.000 bis 6.000
Milliarden USD zu rechnen, was mit sinkenden Renditen in
USD-Papieren und damit mit einer verringerten Nachfrage
nach dem US-Dollar einhergehen dirfte. Von der Zinsseite
her ist damit ein steigender Kurs von EUR/USD in 2009 zu
favorisieren.

Die 6konomische Situation wie auch der wirtschaftliche
Ausblick fur die USA sprechen ganz klar gegen neue Kurs-
gewinne des US-Dollar. Nach der offiziellen Einschdtzung
des ,National Bureau of Economic Research” (NBER) be-
finden sich die USA bereits seit Dezember 2007 in einer
Rezession, die zudem noch langer andauern diirfte. Dabei
benutzt das NBER-Institut nicht die gdngige Definition ei-
ner ,technischen Rezession” (zwei Quartale in Folge mit
negativem Wirtschaftswachstum), sondern eine viel brei-
ter angelegte Definition, die neben den reinen BIP-Zahlen
auch die Entwicklung bei Beschéftigung, Einkommen,
Absatz und Produktion beriicksichtigt. Das annualisier-
te US-Bruttoinlandsprodukt hat im dritten Quartal 2008
ein Minus von 0,5% zu verzeichnen gehabt. Dies ist der
schwdchste Wert seit dem dritten Quartal 2001 (-1,4%). Im
zweiten Quartal hatte sich noch ein Plus von 2,8% beim
US-BIP ergeben. Zugleich lieB die US-Regierung bereits
verlauten, dass fur das vierte Quartal mit einem weiteren
und noch starkeren Riickgang der Wirtschaftsleistung ge-
rechnet werden muss.

Der US-Arbeitsmarktbericht fir November ist mit einem
Stellenabbau von 533.000 katastrophal schwach ausge-
fallen. Es ist der starkste Riickgang der Beschaftigung seit
Dezember 1974. Okonomen hatten im Konsens lediglich
mit einem Stellenrlickgang um 333.000 gerechnet. Zudem

wurde der Vormonatswert von -240.000 auf -320.000 revi-
diert. Die Arbeitslosenquote fiel mit 6,7% leicht besser als
die im Konsens erwarteten 6,8% aus (Vormonat: 6,5%). Die
US-Arbeitslosen-Erstantrdge fiir die Woche zum 20.12. la-
gen mit 586.000 deutlich oberhalb der Konsensschatzung
von 554.000, gingen in der Weihnachtswoche jedoch sai-
sonbedingt auf 492.000 zurtick. Damit ist am US-Arbeits-
markt noch keinerlei Entspannung in Sicht, vielmehr diirf-
te es noch weiter abwadrts gehen.

Ahnlich schlecht sieht es am US-Immobilienmarkt aus.
Hier hat der S&P/CaseShiller-Hauspreisindex fiir Oktober
mit einem Rekordriickgang von 18,0% im Jahresvergleich
aufgewartet. Die Konsensschitzung hatte mit einem
Wert von -17,9% kalkuliert, nachdem der Index im Vor-
monat bereits um 17,4% gefallen war. Der Index misst
die Entwicklung der Immobilienpreise in den 20 grof3ten
US-Metropolen und verlor auch im Monatsvergleich deut-
lich (-2,2%). So lange die Hauspreise weiter fallen, bleibt
auch die Stimmung der US-Konsumenten am Boden.
Konsequenterweise hat das US-Verbrauchervertrauen fiir
Dezember mit einem kraftigen Riickgang auf 38,0 Zahler
und damit auf ein neues Allzeittief enttduscht. Analysten
hatten im Schnitt mit einer leichten Verbesserung auf 45,7
Punkte kalkuliert, nachdem das Stimmungsbarometer im
November bei 44,7 Zahlern gelegen hatte.

Keinen Lichtblick gibt es zudem im US-Industriesektor. Der
ISM Index, das Stimmungsbarometer fiir das verarbeitende
Gewerbe in den USA, ist im Dezember auf 32,4 Punkte ge-
fallen und notiert damit so niedrig wie seit Juni 1980 nicht
mehr. Okonomen hatten im Konsens mit einem Riickgang
auf 35,4 Zahler kalkuliert, nachdem der Index im Novem-
ber noch bei 36,2 Zdhlern gelegen hatte. Der Subindex fir
die neuen Auftragseingdnge sank zudem auf ein neues
Allzeittief von 22,7 Zahlern. Der Rundumschlag Gber die
US-Wirtschaftsdaten demonstriert, in welch schlechtem
Zustand sich die US-Okonomie befindet. Besserungsten-
denzen aufgrund der extrem gelockerten Geldpolitik sind
bislang nicht zu erblicken, vielmehr verbleibt das Risiko
auf der Unterseite. Aus Sicht der wirtschaftlichen Funda-
mentaldaten ist daher mit neuen Kursgewinnen von EUR/
USD zu rechnen.

Volker Zenk
FXdirekt Bank
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