L TIMEPATTERNANALYSIS.DE - DER BLOG

$SPKEPSDLare Coohizc b s !
RN ] Open 314123 High 3176 25 Lows13¢ 4 Close 216857 Wakme 228 Chy +:88< (0.6
| @
Fed Lauches JJV m
., fedlus 'QEN“QE /J,EI»seTnA“m
Fedies Suseloh gy ) Ty, f Tods D
Rates Tads Deal i " | .
Tace ar A Clse ToA Jvl "o V. CoseToA
| o / bl [ o Tk ledl
fl I N V’/ 60U o o
A [ RIS ol
| MJ W Wit | (| ) CeseToA  CloseToA
\ " otk m P Tkoel Tkl
\W V Ll J‘»J Close ToA
| | Trde sl

| ( CloseToA

r{ Trads Deal

1)1 \ '\ J\ |
/ ,{/,

Close ToA
Trace Daal

Fed Reverses
Course

B ¥ ¥ B B B B Z ¥ BB B

BIn0200 KEIA L2620 C20E VTG IMEDY Fb v o b W A S O b De

Handelsstreit — tot gesagte leben langer
Description

Bevor sich der Handelsstreit zwischen den USA und der VR China zum zweiten Mal jahrt, haben die
Parteien am zuriickliegenden Donnerstag einen gewissen Kompromiss erzielt. US-Préasident Trump sieht
eine substantielle ,Phase-1“-Ubereinkunft erreicht.

Die fur den 15. Dezember geplante nachste Runde bei Strafzdllen sowohl der USA wie China wird
gestoppt. Die bereits erhobenen US-Strafzélle fur eine Reihe von Importen aus China im Volumen von 120
Mrd. Dollar wird auf 7,5% gesenkt, bei Produkten im Volumen von 250 Mrd. Dollar bleibt es bei den
erhobenen 25% an Strafzollen. China sichert den Kauf von landwirtschaftlichen Produkten zu, offenbar
jedoch ohne jede Quantifizierung. Zudem hat das Land versprochen, die eigenen Markte fir US-Investoren
leichter zugéanglich zu machen.

Trump kann es sich nicht leisten, mit einer sich abschwéachenden Wirtschaft in die Prasidentschaftswahl im
November 2020 zu gehen, insbesondere dann nicht, wenn einer der Griinde hierflir in dem von ihm
losgetretenen Handelsstreit besteht. Zusatzliche Zélle wirken wie eine Steuer, sie treiben die Preise hoch
und mindern die Kaufkraft des Konsumsektors. China wiederum ist aktuell aufgrund von schlechten Ernten
und Infektionen in der Schweinehaltung auf vermehrte Importe von landwirtschaftlichen Erzeugnissen
angewiesen. Die diesbezlglichen Lieferungen aus Brasilien und Argentinien legen bereits seit langerer Zeit
deutlich zu.

Und so wurde eine Ubereinkunft lediglich bei den Themen erreicht, tiber die man sich schon im Oktober
weitgehend verstéandigt hatte. Die umfassenderen US-Forderungen nach Reduktion des Staatsanteils an
der chinesischen Wirtschaft und dem umfassenden Schutz von Rechten an intellektuellem Eigentum waren
bei den Verhandlungen ausgeklammert worden.

Dies zeigt, dass die Position beider Seiten festgefahren ist. Eine weitere Annaherung durfte es in
absehbarer Zeit kaum geben, insbesondere nicht vor der US-Wahl; China wird darauf setzen, dass es
maoglicherweise zu einem Wechsel bei der Préasidentschaft kommt.

Trump hatte zunachst verkiindet, nach diesem ,Phase-1“-Abkommen werde es erst nach der
Prasidentschaftswahl im November 2020 weiter gehen. Kurze Zeit spater korrigierte er sich, die ,Phase-2"-
Verhandlungen wirden unverziglich aufgenommen. Damit kann er nun noch ein paar Monate langer
zwitschern, ein Abkommen werde kommen. So sollen Konsumenten, Unternehmenslenker und die Akteure
an den Finanzmarkten nach bewéahrter Manier bei Laune gehalten werden und die Mdglichkeit seiner
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Wiederwahl kaufen (Chartquelle).
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Die Finanzmarkte haben die Neuigkeiten an der Handelsstreit-Front am Donnerstag der zuriickliegenden
Woche begrif3t, Aktienkurse legten zu, Anleihen wurden verkauft, Gold ebenso. Einen Tag spater aber
Zeigten sich insbesondere die US-Aktien unentschlossen, Anleihen wurden zurtickgekauft, Gold ebenso.
Euro/Dollar legte am Donnerstag deutlich zu, gab aber am Folgetag die Vortagesgewinne vollstandig ab
und schloss sogar unter dem Schlusskurs von Mittwoch.

Der S&P 500 beschloss die zuriickliegende Woche mit einem Gewinn von 0,7% und konnte damit in neun
der zehn zurlickliegenden Wochen ansteigen. Nach einem deutlichen Anstieg am Donnerstag bis an die
aus Februar 2016 herriihrende Aufwartslinie (hellgrin im Chart) zeigte am Freitag eine Tageskerze im
Chart mit ausgepragten Dochten Unentschlossenheit an. Intraday konnte der Index noch bis an die 38er-
Extension der Aufwartsbewegung seit der Jahreswende steigen, dann setzten Gewinnmitnahmen ein, die
schlief3lich wieder gekauft wurden. Als Resultat blieb besagte Tageskerze tbrig (Chartquelle).

Die kurzfristigen Aussichten sind unsicher. ,Eigentlich* sollte man davon ausgehen, dass nun nach ,buy
the rumors* mit dem Abschluss des Kompromisses ,sell the news* einsetzt. Allerdings dirfte nach wie vor
der bullische Bias aus der laufenden Jahresendrally wirken und auch vom bevorstehenden ,Grol3en
Hexensabbat* am kommenden Freitag dirften vermutlich keine nennenswerten Impulse ausgehen.

Die besagte griine Aufwartlinie ist im Herbst 2018 von einer dynamischen Unterstlitzung zu einem
dynamischen Widerstand mutiert, der Ende April, im Juli und aktuell seine Rolle ausspielt. Ohne wirklich
bahnbrechende Neuigkeiten hinsichtlich Handelsstreit dirfte diese Linie weiterhin einen nachhaltigen
Ausbruch des S&P 500 deckeln (Chartquelle).

Da hiermit in nachster Zeit nicht zu rechnen ist, durfte aus dieser Sicht tGbergeordnet eher die Neigung zu
Gewinnmitnahmen zunehmen und die hier diskutierten Ziele an der Unterseite relevant werden.

Als weiterer Anlass flir einen solchen Ausbruch kénnte eine unerwartet dynamische Wiederbelebung der
US-Wirtschaft in Betracht kommen. Hiervon ist gegenwartig aber nicht viel zu sehen. Denkbar jedoch, dass
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Trump hier noch auf den einen oder anderen originellen Einfall kommt, um die Wahl im November 2020 zu
gewinnen.

Die Fed hat in dieser Hinsicht den Weg insofern bereitet, als sie zugesagt hat, sie werde die Inflation heil3
laufen lassen. Zudem sorgt sie seit September durch Kauf von kurzfristigen TBills fur Liquiditatszufluss.
Beides bewirkt Aufwartsdruck auf die Preise, woraus sich méglicherweise tber ,Inflationsillusion® eine
Stimmung ,,pro Aktien* entwickeln konnte (auch ohne eine nachhaltige wirtschaftliche Belebung).

Bisher haben internationale Zuflisse in den Dollar-Raum fur Starke des Greenback gesorgt. Anleger im US-
Geldmarkt profitieren von den hier erzielbaren Zinsen jenseits der zwei Prozent. Wenn es zu einer
inflationaren Bewegung in den USA kommt, schwacht das tendenziell den Dollar. Ein schwécherer Dollar
konnte internationale Anleger in den Geld- und Assetmarkten der USA dazu bringen, ihre Mittel heim zu
holen. Dies wiirde die Preise an diesen Markten belasten und hat aktuell (nach einer langen Phase

relativer Starke dieser Markte) auch das Zeug, eine Abwartsspirale beim Dollar auszuldsen (Chartquelle).
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Der Dollar-Index zeigte zur Jahreswende 2018/2019 eine Bodenbildung und lauft seit Mai in einem
Aufwartskanal. Dessen Unterseite steht aktuell im Kontext der Nachrichten vom Handelsstreit unter
Beschuss. Wird der Bruch signifikant, durften rasch weitere Anschlussverkaufe folgen.

Mdglich, dass wir nun eine Neubelebung der US-Inflation sehen. Ein schwécherer Dollar kAme der Trump-
Administration gelegen, weil er US-Gitern einen internationalen Wettbewerbsvorteil verschafft. Das kdnnte
bei den US-Aktionaren fur Phantasie sorgen und die ,Inflationsillusion” real etwas ,unterfittern®.

Wenn gleichzeitig mit einer gewissen Inflationierung nachhaltige Dollar-Schwéache aufkommt (entspricht
weitgehend Starke in Euro/Dollar), stellt sich alsbald die Frage, wer die Preise an den Assetmarkten hoch
hélt, wenn Auslénder verkaufen.

Alles zusammengenommen wurde ich davon ausgehen, dass wir im neuen Jahr zunachst mit erhéhter
Volatilitat und anhaltenden Gewinnmitnahmen zu rechnen haben — aber auch im Kontext eines
schwécheren Dollar mit anziehenden Rohstoffpreisen.
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