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All meine Indikatoren signalisieren klare Verkaufssignale und eine
schwere Baisse

Liebe Leser,

mein umfassendes Prognosemodell gibt im Moment sehr deutliche Signale,
dass an der US-Weltleitb6rse eine Baisse begonnen hat. Bestatigt wird
diese eindeutige Warnung von wichtigen technischen Indikatoren wie der
Advance-Decline-Linie der New York Stock Exchange oder der
altehrwirdigen Dow Theory. Deren Bedeutung habe ich in den
vergangenen Wochen in meinem Bdrsenbrief Krisensicher Investieren
ausfihrlich besprochen. Hier muss der Hinweis gentigen, dass diese
beiden bewahrten Indikatoren erstmals seit 2007 klare Verkaufssignale fur
die Aktienmarkte gegeben haben.

Da sich diese Indikatoren nur selten irren, tun Sie gut daran, sich auf eine
Baisse einzustellen. Wie weit kann es abwarts gehen? Gemessen am
Weltleitindex S&P 500 dauert eine durchschnittliche Baisse 19 Monate,
wahrend die Kurse um 36% fallen. Das ist der Durchschnitt der
vergangenen 120 Jahre. Natlrlich hat es sowohl weniger heftige als auch
deutlich schlimmere Baissen gegeben.

Der S&P 500 wird sich wohl mindestens halbieren — bei den
anderen Indizes sieht es nicht besser aus

Die aktuelle Lage spricht aber daflir, dass die gerade erst begonnene
Aktienbaisse Uberdurchschnittlich schlimm ausfallen wird. Ich rechne
mindestens mit einer Kurshalbierung des S&P 500 Index. Wie die
Ereignisse in den Abwartszyklen der Jahre 2000 bis 2003 und 2007 bis



2009 gezeigt haben, sind auch die Zentralbanken machtlos, wenn es
ernsthaft nach unten geht. In beiden Fallen haben sie bereits in der
Anfangsphase der Baisse mit deutlichen Zinssenkungen versucht, die
Lawine aufzuhalten - vergebens.

Dieselbe Erfahrung mussten auch die chinesischen Machthaber in den
vergangenen Wochen machen. Auch ihnen ist es nicht gelungen, den
Crash an den chinesischen Aktienmarkten zu verhindern. Die Faktenlage
ist eindeutig. Glauben Sie also bloB nicht, dass es Herrn Draghi oder
seinen Kollegen bei der Fed besser ergehen wird. Auch deren
ausgepragter geldpolitischer Hochmut kommt vor dem Fall.

Die Marktreaktion auf die Fed-Sitzung vom 17.9.2015 kann sich durchaus
als der Anfang vom Ende des Zentralbankkults erweisen. Obwohl sich die
Zentralbankblirokraten erneut nicht getraut haben, auch nur einen
winzigen Zinsschritt zu beschlieBen, konnten sie die Aktienmarkte damit
nicht mehr beflligeln.

Der S&P 500 Index beschloss den Tag sogar im Minus. Das Eingestandnis
der Fed, dass die Wirtschaft auch nach sieben Jahren Nullzinspolitik noch
immer auf der geldpolitischen Intensivstation bleiben muss und einfach
kein tragfahiger Aufschwung zustande kommt, ist eine 6ffentliche
Bankrotterklarung. Die extremistische Geldpolitik der vergangenen Jahre
ist gescheitert. Wenn sich diese bittere Wahrheit jetzt an den
Finanzmarkten herumspricht, ist das Chaos vorprogrammiert.

S&P 500, 2000 bis 2003
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Die Fed konnte damals weder die Baisse noch die Rezession verhindern. Quelle:
StockCharts.com



S&P 500, 2007 bis 2009
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Auch in diesem Fall konnte die Fed weder die Aktien- und Immobilienbaisse stoppen,
noch die Rezession und die Bankenkrise verhindern. Quelle: StockCharts.com

Gefahrenpotenzial steigt: US-Unternehmen spekulieren in groBem
Umfang auf Kredit

Es gibt Ubrigens noch einen sehr wichtigen Grund fur meine sehr bearishe
Prognose: Das Spekulieren auf Kredit hat im laufenden Zyklus enorm
zugenommen. Damit meine ich nicht nur die H6he der US-
Wertpapierkredite, die auf den Rekordstand von 2,83% des
Bruttosozialprodukts gestiegen sind — an den Tops der Jahre 2000 und
2007 waren es 2,78% bzw. 2,62%. Viel wichtiger noch ist die Tatsache,
dass das Spekulieren auf Kredit auch bei US-Unternehmen ein nie
gekanntes AusmalB angenommen hat. Damit sind alle Regeln eines
seriosen Anlegers Uber Bord geworfen. Die Rechnung folgt auf dem FuBe.

Aktienkaufe auf Kredit werden zum Brandbeschleuniger

Denn diese wenig bekannte, aber umso wichtigere Fehlentwicklung stellt
eine Besonderheit des laufenden Zyklus dar. Von nur wenigen wirklich
beachtet, wird sie auf dem Weg nach unten als Brandbeschleuniger fir
Schlagzeilen sorgen. Wer sich fur weitere Details interessiert, liest bitte
meine am kommenden Dienstag erscheinende Krisensicher Investieren
Themenschwerpunkt-Ausgabe ,Baisse an den Aktienmarkten und ihre
Verstérker®. Darin schildern Roland Leuschel und ich, wie der Ubergang
von Hausse zu Baisse typischerweise aussieht und was Sie hierbei fur Ihre
Geldanlage beachten missen. Natlrlich gehen wir auch auf die fir den
aktuellen Zyklus charakteristischen Besonderheiten ein, die sich auf dem
Weg nach unten als Verstarker der noch sehr jungen Baissephase
erweisen werden.



Haben Sie keine Angst vor der Baisse — Nutzen Sie die Chance

Doch was ist die Theorie ohne die Praxis. In der reguldren Ausgabe von
Krisensicher Investieren, die ebenfalls am Dienstag erscheint, finden Sie
die Kaufempfehlungen, die Ihnen in dieser Baisse erfreuliche Gewinne
einbringen werden. Bitte nicht verpassen und jetzt Krisensicher
Investieren 30 Tage kostenlos testen.

Ich winsche Ihnen einen sonnigen Herbst.

Ihr
C lauy )/OJt

Claus Vogt, Chefredakteur Krisensicher Investieren

P.S.: Ein weiteres sehr wichtiges Thema: Auf dem Weg nach unten wird
mangelnde Liquiditat zu groBen Problemen flihren. Die Begrindung lesen
Sie in Krisensicher Investieren.

Schiitzen und mehren Sie Ihr Vermdgen und testen Sie noch heute
KRISENSICHER INVESTIEREN 30 Tage kostenlos.

Claus Vogt, der ausgewiesene Finanzmarktexperte, ist zusammen mit
Roland Leuschel Chefredakteur des kritischen, unabhangigen und
kontraren Borsenbriefs Krisensicher Investieren.

2004 schrieb er ebenfalls zusammen mit Roland Leuschel das Buch "Das
Greenspan Dossier" und die ,Inflationsfalle™. Mehr zu Claus Vogt finden
Sie hier.
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Was machen eigentlich ... meine Steuergroschen?

Der Staat und die Messegesellschaften
Autor: Gotthilf Steuerzahler
Liebe Leserinnen und Leser,

der deutsche Staat ist an vielen Gesellschaften des Privatrechts
kapitalmaBig beteiligt. Die Grinde flr das Eingehen der Beteiligung sind
oftmals wenig iberzeugend und halten einer kritischen Uberpriifung nicht
stand. Dennoch fallt es dem Staat in solchen Fallen ausgesprochen
schwer, sich aus der betreffenden Gesellschaft wieder zuriickzuziehen.

Wie sehr sich staatliche Stellen dagegen strauben, eine einmal
eingegangene Beteiligung wieder aufzugeben, belegt eine Meldung aus
jungster Zeit Uber einen Streit zwischen dem Wirtschaftsministerium und
dem Rechnungshof des Landes Nordrhein-Westfalen. Es geht um die
Messegesellschaften in Kéln und in Disseldorf, an denen das Land
Nordrhein-Westfalen jeweils mit einem Anteil von zwanzig Prozent
beteiligt ist. Der Rechnungshof sieht keinen Grund, die Beteiligungen
weiterhin aufrechtzuerhalten, das Wirtschaftsministerium lehnt es ab, die
Beteiligungen aufzugeben.

Messegesellschaften gibt es viele in Deutschland, sie stehen untereinander
in einem harten Wettbewerb. Den gréBten Anteil halt gewdhnlich die
Stadt, in der die betreffende Gesellschaft ihren Sitz hat, unter Umstanden
sind auch Kommunen aus dem Umland sowie Industrie- und
Handelskammern sowie die regionale Wirtschaft mit kleineren Anteilen
beteiligt. Bei den groBen Messegesellschaften halt meistens das jeweilige
Bundesland einen groBeren Anteil. Die deutschen Messegesellschaften
haben sich wirtschaftlich gut entwickelt, viele sind zu einem Konzern
geworden mit einer Reihe von Tochtergesellschaften im Ausland.

Die Messegesellschaften in Koln und Diisseldorf kooperieren nicht

Als das Land Nordrhein-Westfalen sich im Jahr 1975 an den beiden
Messegesellschaften beteiligte, wurde dies u. a. damit begriindet, dass
durch das Engagement die Bedeutung der Messen erhalten, die
internationale Attraktivitat beider Messeplatze sichergestellt sowie der
Veranstaltungsrahmen beider Messen aufeinander abgestimmt werden
sollte. Das Land bemuhte sich auch stets um eine starkere Kooperation
und Koordination der beiden Messegesellschaften, hatte dabei jedoch
wenig Erfolg. Die angestrebte ,Scharnierfunktion®™ des Landes zwischen
den Messegesellschaften Kéln und Dusseldorf konnte in all den Jahren seit



1975 nicht erreicht werden. Die gesellschaftsrechtlichen
Einflussmadglichkeiten des Landes reichten bei einer kapitalmaBigen
Beteiligung von zwanzig Prozent nicht aus, um die angestrebten Ziele
durchzusetzen.

Jeweils eigene Tochtergesellschaften an den Standorten im
Ausland

Die fehlende Kooperation zwischen den beiden nordrhein-westfalischen
Messegesellschaften zeigt sich auch im Auslandsgeschaft. Beide
Gesellschaften haben jeweils eigene Tochtergesellschaften an den
Standorten Tokio, Chicago, Singapur und Hongkong. Beide sehen sich in
einem unmittelbaren internationalen Wettbewerb. Eine Blindelung der
Interessen der beiden Messegesellschaften im Ausland ist nicht feststellbar
und auch nicht gewollt.

Anstelle einer Zusammenarbeit zwischen den beiden nordrhein-
westfalischen Messegesellschaften im Ausland gibt es Bestrebungen,
Kooperationen mit anderen Messegesellschaften einzugehen. Trotz dieser
negativen Entwicklung sah das Land Nordrhein-Westfalen bislang keine
Veranlassung, seine kapitalmaBige Beteiligung an den Messegesellschaften
aufzugeben.

Das Land konnte die Konkurrenz der beiden Gesellschaften nicht
verhindern

Die Grinde fir die Beteiligungen an den beiden Messegesellschaften, so
hieB es, bestlinden unverandert fort. Es gehdre nach wie vor zur
Messepolitik des Landes, die Wettbewerbsfahigkeit seiner Messeplatze
gegenlber den Messeplatzen auBerhalb des Landes Nordrhein-Westfalen
zu starken und eine potenziell ruinése Konkurrenz zwischen den Messen
Kdln und Dusseldorf zu verhindern. Die Landesbeteiligung lasse sich Uber
den Erfolg der Messen und ihre Effekte auf die nordrhein-westfalische
Wirtschaft rechtfertigen.

Bei aller Zustimmung zur Bedeutung von Messeplatzen fragt man sich
doch, was hier eine kapitalmaBige Beteiligung leisten soll, wo doch die
Konkurrenz der beiden Gesellschaften gerade nicht verhindert wurde. Aus
der Position des Minderheitsgesellschafters konnten die Interessen des
Landes nicht durchgesetzt werden, und auch in Zukunft wird dies nicht
maoglich sein.



Der Staat sollte sich aus Gesellschaften des Privatrechts
heraushalten

Im Ergebnis sollte das Land Nordrhein-Westfalen seine Beteiligungen an
den Messegesellschaften baldmdglichst aufgeben und die Steuerung der
Gesellschaften ganz den dahinterstehenden Kommunen bzw. der
regionalen Wirtschaft Uberlassen. Ohnehin gibt es andere
Messegesellschaften in Nordrhein-Westfalen, an denen das Land nicht
beteiligt ist, auf die es aber durch laufende Kontakte und Gesprache auf
Ministerebene durchaus Einfluss nimmt.

Generell sollte sich der Staat so wenig wie moglich an im Wettbewerb
stehenden Gesellschaften des Privatrechts beteiligen. Durch eine
kapitalmaBige Beteiligung werden nicht nur Steuergelder gebunden,
sondern der Staat versucht, politischen Einfluss auf
Wirtschaftsunternehmen auszuliben, was mit betriebswirtschaftlichem
Denken nicht immer vereinbar ist.

Im Falle der Messegesellschaften mit fortbestehenden Staatsbeteiligungen
bleibt uns, liebe Leserinnen und Leser, wenigstens ein Trost: Die meisten
dieser Gesellschaften laufen gut und erwirtschaften Gewinne. Solange dies
so ist, werden wenigstens keine Steuergelder in diesem Bereich
verbrannt, sagt

Ihr
Gotthilf Steuerzahler

Dieser Text stammt aus dem kostenlosen Newsletter Claus Vogt
Marktkommentar.
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