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KOMMENTAR ZUR MAILANDER BORSE

Noch eine dramatische Woche - wie die Vorangegangene - in der die hochsten Verluste in
den USA und in Japan verzeichnet wurden. In Mailand verlieren FT Mid Cap und FT Star fast
3%, FT All Share 4%, FT Mib 4,5% und FT Mib Future fast 5%. Frankfurt verliert fast 4%,
London und DJ Stoxx50 fast viereinhalb Prozentpunkte und Ziirich und Paris kaum weniger
als 5%. In den USA, gibt Dow Jones um 4,5% nach, S&P 500 um 5% und die 2 Nasdaq sogar
um fast 6%. In Asien verliert Tokio 5,5% und Hong Kong fast 4%. Der Euro steigt um mehr
als eineinhalb Prozentpunkt und platziert sich auf iiber 1,25$. Die USA-Wihrung verliert
mehr als eineinhalb Prozentpunkt auch zum Yen, mit dem cross bei 87,71. Das Gold stiirzt
um 48$ und schliefd3t mit 1207,45$ pro Unze. Auch der Brent stiirzt um mehr als 6$ und
landet auf 71,70$ pro Barrel. Der zehnjihrige Bund steigt um mehr als einen halben
Prozentpunkt und erreicht den Wert von 129,48.

Im Detail nun die Verdnderungen der von uns beriicksichtigten Werte im Vergleich zur Vorwoche:

Schlusskursvom Schlusskursvom Abweichung
2.7.2010 25.6.2010 %

19662 20484 -4,01
18965 19930 -4,84
22107 22769 -2,91
19074 19962 -4,45
10305 10601 -2,83
3348,37 3519,73 -4,87

Dax 5834,15 6070,60 -3,90
2296,63 2399,24 -4,28
4838,09 5046,47 -4,31
5974,30 6275,35 -4,80
9686,48 10143,81 -4,51
1022,58 1076,76 -5,03
2091,79 2223,48 -5,92
1728,34 1838,52 -5,99
9203,70 9737,48 -5,48
19905,32 20690,79 -3,80
1,2548 1,2336 +1,72

In der von uns beobachteten Woche erlebten wir die Fortsetzung und die Vertiefung der
Senkungen an allen Bérsen. Somit hat sich das technische Bild zusatzlich verschlechtert
und zeigt sich nun vé6llig negativ. In Mailand ist die Parabolic kaum a la Hausse gerichtet,
wadhrend alle anderen Indikatoren sich ausnahmslos a la Baisse befinden. Die Oszillatoren
erreichten Uberverkaufsniveaus, welche - kurzfristig - mindestens eine Steigerung
technischer Natur voraussehen lassen.



Wir zeigen nun die aktuellen Extreme der Baissekanile in den entsprechenden Zeitspannen fiir
die von uns beriicksichtigten Werte an.

Werte Primarer Sekundarer Minor
Baissekanal Baissekanal Baissekanal
TSE Mib FUTURE 23100/17600 20700/16000 20000/18700
TSE Mib 23100/17700 20400/16000 19700/18500
TSE All Share 23600/18300 21000/16750 20400/19100

Wir zeigen auch die Widerstidnde an, die die sinkenden Trends kennzeichnen, bis zu deren
Durchbruch.

Werte Langfristiger Mittelfristiger Kurzfristiger
Baissetrend Baissetrend Baissetrend

FTSE Mib Future 21979 21077 19818
FTSE Mib 22068 21242 19743
FTSE All Share 22575 21793 20329

Das erste Halbjahr, das sich fiir alle Borsen negativ zeigte, ist vorbei. Nur die Frankfurter
Borse, mit dem Dax um die Niveaus vom Jahresanfang, konnte sich retten, wahrend
Mailand gut 19% verlor! Die letzten zwei Wochen waren aufgrund der Anhaufung von
verschiedenen negativen Faktoren richtig verheerend: Sorgen um magliche Défault von
einigen Euro-Landern, Abschwichungszeichen der Konjunktur in Asien sowie in den USA
und die skrupellose Spekulation gegen den Euro. Die Volatilitit bleibt sehr hoch und man
kann stindig wiederholte und weite Schwankungen an den Bérsen beobachten. Nun
haben wir wieder eine Dikotomie: Die technische Analyse kehrte in allen Zeitspannen
wieder deutlich a la Baisse um, wahrend die zyklische Analyse fiir Juli und - eventuell -
fiir den ersten Augustteil klar eine Steigerung vorsieht. Juli hat kaum begonnen und wir
werden in den ndchsten Sitzungen sehen, ob es diesem Monat auch in diesem Jahr
gelingen wird, seinen Ruhm zu bestitigen, oder ob andere Faktoren, den erwarteten
Aufschwung verhindern werden. Nun fingt die Zeit der Quartalergebnisse an, und vieles
wird von dem Trend der nach und nach bekannt gegebenen Bilanzdaten beeinflusst
werden. Auch der angehiufte extreme Uberverkauf, der demnichst bereinigt werden
muss, sollte den Borsen behilflich sein. Noch halten wir eine Steigerung in Juli/August
(traditionelle sommerliche Steigerung) fiir gut moéglich und genauso sind wir davon
uberzeugt, dass wir in der Zeit zwischen der zweiten Hilfte August und dem Ende
Oktober eine drastische Baisse erleben werden, welche neue Jahrestiefstwerte
verzeichnen wird. So zeigen wir hier die niachsten Target fiir die zwei mdglichen
Hypothesen. Sollte die Baisse sich fortsetzen, konnte Dax im Bereich 5850/5800, dann
5600, 5430 und 5300 eine Unterstiitzung finden. Fiir Dow Jones wiirde dies zunachst im
Bereich 9600, dann 9400, 9200 und 9000 sein und fiir FT Mib im Bereich 18000, 17500,
17000 und 16000. Fiir den Fall eines Starts der Rallye, werden folgende Ziele
vorgesehen: Dax 6000, 6200, 6350, 6500 und 7000, Dow Jones 9800, 10000, 10500,
10700 und 11000 und FT Mib 20000, 21000, 22000, 22500 und 23500.

Wie iiblich, folgt jetzt die Analyse der vier von uns beobachteten Werte.

Der Euro stieg wieder kraftig und kam von unter 1,20 auf iiber 1,26. Der Primér- und der
Sekundirkanal bleiben deutlich a la Baisse, jeweils zwischen 1,4750 und 1,14 und
zwischen 1,26 und 1,16, wahrend der Minorkanal zwischen 1,22 und 1,26 a la Hausse ist.
Das Gold stiirzte um iiber 65$% von dem Hoéchstwert von 1265 ab und fiel bis unter 1200.
Der Primar- und der Sekundirkanal sind weiterhin a la Hausse, jeweils zwischen 1160
und 1400 und zwischen 1200 und 1310, wihrend der Minorkanal a la Baisse ist, zwischen
1240 und 1190. Auch der Brent stiirzte von 78 auf unter 72$. Auch in diesem Fall sind
der Primidr- und der Sekundiarkanal a la Hausse, jeweils zwischen 71 und 97 und
zwischen 70 und 93, wahrend der Minorkanal a la Baisse zwischen 77 und 60 ist. Der



zehnjahrige Bund stieg wieder auf die Héochstwerte, in der Nahe der 130-Marke. Alle
Kanile sind a la Hausse: Der Primirkanal zwischen 124 und 137, der Sekundarkanal
zwischen 128 und 132,50 und der Minorkanal zwischen 129 und 131.

Viel Erfolg und bis zum néchsten Montag!
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