30 technische analyse

AEX-INDEX 2007
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In 2007 vormde de

AEX een horizontale beweging met
twee lagere toppen (A en B). De daling
onder de horizontale steun S
genereerde een verkoopsignaal

Let op de gelijkenis met 2010
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RUWE OLIE

De stijgende trend van Ruwe
Olie isgebroken. De
200/dagen\|%n begint ook al
neerwaarts te draaien
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De stijgende trend van de 18-jarige Nederlandse
staatslening is intact. Recent zijn zelfs de toppen
van eind 2008 gebroken. De huidige situatie op de
financiéle markien is mogelijk dus ernstiger als toen
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SITUATI
DE AANDELEN

Uiteindelijk
de belangri

daling van de Amsterdamse
e steunzone is slechts een k

e financiéle markten zijn verder verzwakt.
Hoewel op de meeste aandelenmarkten de
belangrijke steunniveaus intact zijn geble-
ven, verwachten we niet meer dan een ‘dead
cat bounce’. Deze week waarschuwen we weer voor de
kritieke situatie op de aandelenmarkten en verwijzen
we nogmaals naar overeenkomsten met het koersver-
loop van 2007. Als de geschiedenis zich ook nu zou her-
halen, is een uiteindelijke daling van de Amsterdamse beurs onder de
belangrijke steunzone slechts een kwestie van tijd.

GRONDSTOFFEN ONDER DRUK

Vrijwel alle aandelenmarkten hebben hun stijgende trends nu defi-
nitief achter zich gelaten. Op de meeste aandelenmarkten tekent zich
een meer horizontaal koersverloop af. De lagere toppen van de laatste
weken geven aan dat er verkoopdruk boven de markten hangt, het op-
waarts potentieel is dus beperkt. Voor de AEX-index handhaven we
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AEX-INDEX 2009-2010 (PROGNOSE)

Sinds medio 2009 vormt de

AEX een horizontale beweging met
een eerste lagere top (A). Hierbij is
net als in 2007 de 200-dagenlijn
gebroken. Een daling onder
steunlijn S’ zou slecht zijn

Let op de gelijkenis met 2007

Thans zou de AEX vanaf punt X ™,
(] iets kunnen opveren. Indien de ™
markt zich net als in 2007
?edraafqt, dan wordt er weer een
agere fop gevormd (B'). Dit biedt
de laatste Kans om uit te stappen
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Deze ?raflek eeft het koersverloop van de AEX weer
t/m 2T mei 2010. De stippellijnel
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N geven een prognose aan
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onze verwachting van een kwakkelend koersverloop boven de steun-
zone rond 296-300 punten.

Het is voor langetermijnbeleggers onverantwoord om op basis van
‘buy&hold’ aandelenposities aan te houden, zeker als zij geen be-
scherming hebben door middel van opties. De weging van aandelen
en vastgoed in langetermijnportefeuilles hebben wij reeds terugge-
bracht tot minder dan 50 procent. Zodra de AEX onder de steun van
296 zakt, mag het belang in aandelen en vastgoed verder afgebouwd
worden.

Een belangrijk signaal is dat economisch belangrijke grondstof-
fen, zoals ruwe olie, onder druk staan. De stijgende trend van ruwe
olie is al eind 2009 gebroken. De olieprijs heeft nu de steun 68,59
(bodem van 14 december 2009) getest. Een daling hieronder zal
vrijwel zeker samenvallen met een neerwaartse draai op de aande-
lenmarkten. De olieprijs beweegt vrijwel synchroon met de econo-
mische cyclus.

Wij adviseren een aanzienlijk deel van het belegd vermogen in kas of
in obligaties aan te houden, hoewel het rendement hierop zeer karig



