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Kommt es zu einem massiven Dollarverfall?

12.09.2007 | Jochen Steffens

Fur mich ist das aus kurzfristiger Sicht eine noch nicht ausgemachte Sache. Uberall hére ich, dass der
Euro/Dollar ein klarer Kauf sei. Schliel3lich bildete sich heute ein neues Allzeithoch. Hintergrund ist naturlich,
dass gleich mit mehreren Zinssenkungen der Fed gerechnet wird. Sie wissen, ich bin noch nicht mal so
richtig Uberzeugt, dass es Uberhaupt eine gibt, wobei ich nach den letzten Arbeitsmarktdaten nun doch
zumindest auch mit einer Zinssenkung um 25 Basispunkte rechne.

Dollar und US-Indizes synchron

Aber beim Dollar treibt mich eine andere Sorge: Das ist der Dollar (schwarz) im Vergleich zum S&P500 (rot)
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Sie erkennen hier in diesem Chart eine gewisse Synchronitat. Aufféllig ist, dass die letzten Hochs im
Euro/Dollar sogar etwas frilher ausgebildet wurden, als im Index. Doch eindeutig zu erkennen ist, dass beim
letzten Einbruch des S&P500 der Dollar mit gefallen ist. Das lag natirlich einerseits an der Auflésung der
Carry-Trades, aber auch an deutlichen Mittelabflissen aus den Emerging Markets, Geld, das wieder zuriick
in die USA geflossen ist (quasi wird in diesem Fall also der Dollar "zurtickgekauft"). Diese beiden Faktoren
erklaren unter anderem diesen synchronen Verlauf zwischen dem Dollar und den US-Indizes.

Keine gute Absicherung?

Wenn man also im Moment auf einen wieder steigenden Dollar setzt, muss man im Prinzip auch darauf
hoffen, dass die Indizes weiter steigen. Kommt es hingegen noch zu einem weiteren Einbruch, dann wird
wahrscheinlich auch der Dollar betroffen sein. Den Dollar und damit aber auch Gold oder andere Rohstoffe
als "Sicherheit" zu betrachten, ist aus diesem Blickwinkel gesehen zumindest gefahrlich! Da es nun, nach
diesem neuen Hoch, viele Long-Positionen im Euro/Dollar geben wird, beziehungsweise Short-Positionen im
Dollar, kdnnte eine solche Entwicklung eine Squeeze auslésen, die die oben genannten Effekte noch
verstarken wird.

Interessanterweise bildet sich auch aus charttechnischer Sicht im Euro/Dollar eine etwas seltene, aber daftir
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nicht weniger zuverlassige Topformation. Noch ist etwas Luft nach oben, aber es gibt eine Marke, an der
wird es extrem eng. Also auch das passt. (Leider kann ich Ihnen diese Marke und die Topformation hier
noch nicht nennen, da sie den Lesern des Target-Traders vorbehalten ist).

Ich schreibe das lediglich, weil einige Analysten im Prinzip mit einem Dollarverfall UND einem weiteren
Kursrickgang im Oktober rechnen. Das passt jedoch unter diesen oben genannten Umstéanden nicht wirklich
zusammen.

Vollendet der Dollar/Yen seine Seitwéartsbewegung?

Zudem ist ein weiterer Einbruch im Dollar/Yen noch nicht aus dem Markt. Dazu der folgende Chart:
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Eigentlich befindet sich der Dollar/Yen seit dem Jahr 1998/1999 in einer gro3en Seitwartsbewegung
zwischen 101,70 und 125,80 Yen. In dieser Seitwartsbewegung hatte sich eine verjiingende Formation (rote
Linien) ausgebildet, die bearish zu werten war. Beides spricht dafirr, dass es noch weiter abwérts gehen
wird. Im Moment kampft der Dollar/Yen jedoch mit der Mittellinie bei 113,90 Yen und einer neuen moglichen
Trendlinie, parallel zur oberen Linie (schwarz gestrichelt)). Sollte diese Mittellinie nach unten verlassen
werden, dann muss tatsachlich noch mit Kursen von 102 Yen gerechnet werden! Auch das sprache fur einen
weiteren Einbruch an den Markten, und damit fur einen starkeren Dollar.

(Das rote Rechteck zeigt die unglaubliche Dynamik an, die 1998 das Dollar/Yen-Verhaltnis heimgesucht
hat.)

Noch ist nichts entschieden

Allerdings kann sich auch auf dem aktuellen Niveau ein neuer Aufwartstrend ausbilden und die obere Linie
dieser Seitwartshewegung ware dann das nachste Kursziel. Das Bild hier ist &hnlich wie in fast allen Indizes:
Es besteht durchaus noch das charttechnische Potenzial fur weiter fallende Kurse, aber der Spuk kann auch
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schon vorbei sein.

Ich vermute, dass diese unbefriedigende und unentschiedene Situation noch bis zur Zinssitzung der Fed am
nachsten Dienstag anhalt, vielleicht sogar noch bis zum grof3en Verfallstag am Freitag. Spéatestens dann
wird eine Entscheidung fallen, die alle diese Indizes betreffen wird.

Bis dahin? Wahrscheinlich nervige Seitwartsbewegungen mit zunachst aufwartsgerichteter Tendenz.
Investoren werden auf eine Zinssenkung spekulieren, doch der steigende Olpreis dampft auf der anderen
Seite.

Also abwarten und Tee trinken...
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