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s Die gesenkte Umsatzprognose von Apple hat

B e1 Apple ﬁel heute die Aktien der Zulieferer kraftig unter
o Druck gesetzt. Dialog Semiconductor und In-

We lhn aCht ’ fineon liegen ebenso klar im Minus wie ams
(aktuell minus 16%) (AT&S drehte nach sehr

schwachem Start hingegen ins Plus). Beim

dle S e S Jahr iPhone-Konzern lief das Weihnachtsgeschaft

deutlich schlechter als gedacht. Daher
Ohl au S wurde die Umsatzprognose fiir die vergan-
W genen drei Monate von 89 bis 93 auf 84 Mil-

liarden US-Dollar gestutzt.

Die aktuellen News des Tages rund um die Themen Borse, Finanzen & Geldanlage
gibt's 07/24 auf www.boerse-express.com
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Wertpapiere aus 24 Landern jetzt im
global market der Wiener Borse.
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| VON ALOIS WOGERBAUER
o ‘ GESCHAFTSFUHRER 3 BANKEN-GENERALI INVEST

Unsere Leitplanken 2019

s mit groRem Optimismus begann, endete im

Dezember mit dem schlechtesten Monat an der

Wall Street seit 1931. Das Jahr 2018 wird somit als
ausgesprochen negatives in die Geschichtsbiicher eingehen.
Aktien, Unternehmensanleihen, Hochzinsanleihen, Veran-
lagungen in Emerging-Markets und Rohstoffe — alle wesent-
lichen Asset-Klassen sind 2018 im Minus und haben somit
den Diversifikationseffekt vernichtet. Eine Entwicklung, die
wir in dieser Dimension zuletzt 2008 im Umfeld der Leh-
man-Pleite feststellen mussten. Langjdhrige Leser wissen,
dass wir der Prognostizierbarkeit der Finanzmarkte immer
mit einer hohen Demut entgegengetreten sind. Nahezu in
jedem Jahr seit 2008 gab
es Sorgen — oft aus der
Ecke der Wirtschaft, oft
aus der Ecke der Geopoli-
tik. Die dynamisch nega-
tive Entwicklung der
vergangenen Wochen
hatte wesentlich frither
oder auch wesentlicher
spdter eintreten konnen -
so ehrlich muss man sein. In all der Informationsflut stellt
sich letztendlich eine Frage: Hat sich die Welt in der ver-
gangenen Wochen verdndert oder sehen wir eine normale
tempordre Korrekturphase. Wir sagen ,,JA“ — die Welt hat
sich verandert. .

»Alle wesentlichen
Asset-Klassen sind
2018 im Minus und
haben somit den
Diversifikationsef-
fekt vernichtet.”

Erstens: die Wirtschaft. In der langfristigen Analyse von
Zyklen zeigt sich, dass der Aktienmarkt ein besserer Indika-
tor fiir das kommende Wirtschaftsumfeld ist als die Wirt-
schaft fiir den Aktienmarkt. Insofern stellt sich nicht die
Frage, ob eine Wirtschaftsabkiihlung kommt, sondern nur
wie stark sie ausfallt. Wir meinen, dass die aktuellen regio-
nalen und internationalen Konsenserwartungen fiir das
Jahr 2019 zu hoch sind.

Als Ableitung daraus sind wohl auch die Gewinnerwar-
tungen der Unternehmen noch zu hoch, was bei einem vor-
schnellen Vergleich des Kurs-Gewinn-Verhiltnisses zu
berticksichtigen ist. Gerade in Europa scheint aber eine
merkliche Abkiihlung der Wirtschaft mittlerweile in den
Aktienkursen eingepreist. Eine deutlichere Abkiihlung mit
rezessiven Tendenzen noch nicht.

Zweitens, die Notenbanken. Die EZB hat seit Mirz 2015
durch Anleihekiufe die Bilanzsumme um etwa 2500 Milli-
arden EURO ausgeweitet. Mit zu harten Urteilen tiber diese

Politik sollte man vorsichtig sein, da wir nicht wissen, wie
sich Europa ohne dieses Programm entwickelt hitte. Den-
noch erniichtert eine emotionslose Analyse. Italien ist und
bleibt Sorge der Gegenwart und auch der Zukunft, die Zins-
vorspriinge von Unternehmensanleihen sind hoher als
beim Start des Kaufprogrammes, der Aktienmarkt steht tie-
fer als im Marz 2015. Wenn man zudem die negativen Fol-
gen der Negativrenditen fiir die Bank- und
Versicherungswirtschaft und fiir das private Sparvermogen
berticksichtigt, so wird mit Abstand betrachtet das Kaufpro-
gramm nicht als Erfolgsgeschichte in die Annalen einge-
hen. Problem ist aber vor allem, dass der
Handlungsspielraum fiir die moglichen zukiinftigen He-

. . rausforderungen gering
,Es wire fatal fiir ist.
die Glaubwiirdig— Im Gegensatz dazu ist
keit der Notenb ank, die amerikanische Noten-

bank FED in einer ver-
gleichsweise doch sehr
komfortablen Situation.
Der Zinserh6hungszyklus
steht wohl vor dem Ende,
der Spielraum ist somit
hoch. Die Angriffe des
US-Présidenten auf die
Notenbank sind dabei aber mehr als kontraproduktiv. Es
ware fatal fiir die Glaubwiirdigkeit der Notenbank, wenn
eine Anderung der Strategie wie ein Gefallen an den US-Pri-
sidenten aussehen wiirde. Donald Trump hat hoch gepo-
kert. Die hohen Kosten der Steuerreform sollten sich durch
hohes Wirtschaftswachstum selbst tragen.

Tritt dieses nicht ein, hitte dies einen massiven Anstieg
der schon hohen US-Verschuldung zu Folge. Der US-Prési-
dent wird daher wohl nervds bleiben, aber auch kein echtes
Interesse an einer weiteren Eskalation im Streit mit China
haben.

Was ist anders als in den vergangenen Jahren? Die Sorglo-
sigkeit der Mérkte, dass die Notenbanken ,,uns schon ir-
gendwie retten werden” wird vorerst noch nicht aufgehen.
Ja, die Notenbanken werden irgendwann zuriickrudern.
Aber um die Glaubwiirdigkeit zu wahren, muss die Lage
vorher noch deutlich schlechter werden.

wenn eine Ande-
rung der Strategie
wie ein Gefallen an
den US-Prisidenten
aussehen wiirde.”
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Drittens, die Marktstruktur. Die Nullzins-Politik der EZB
hat viele Anleger in Risikoklassen getrieben, die nicht der
Risiko-Tragfahigkeit des Anlegers entsprechen. Im histori-
schen Kontext durchaus normale Kapitalmarktschwankun-
gen werden dann oft zum ultimativen Stresstest. Die rasant
steigende Beliebtheit von Indexfonds verstiarkt Bewegungen
nach oben und nach unten. Zudem wird bei diesen Produk-
ten oft eine Liquiditét suggeriert, die faktisch am Markt
nicht vorhanden ist. Gerade bei kleiner kapitalisierten Un-
ternehmen hat dies zuletzt zu oft irrationalen Kursbewe-
gungen gefiihrt.

2019: Schwankung als Dauerzustand. Die jiingsten
Schwankungen werden uns wohl ins neue Jahr begleiten.
Ein taglicher Blick auf die Markte und auf die Entwicklung
eines Einzelproduktes wird Ihnen wenig M#ehrwert brin-
gen. Ein 20%-Anstieg muss keine Trendwende sein. Ein 20%-
Riickgang stellt nicht das

langfristige Geschéftsmodell einzelner Unternehmen in
Frage. Die richtige Aktienquote haben Sie fiir sich dann er-
reicht, wenn Sie sagen konnen, ich gehe durch diese Ent-
wicklung gelassen durch - ohne jeden Tag hinzusehen, ob
die Borsen hoher oder tiefer stehen. <

1. Konsens der Konjunkturerwartungen ist noch zu
hoch: Die Analyse der Borsengeschichte zeigt eindeutig,
dass der Aktienmarkt ein guter Indikator fiir die zukiinf-
tige Entwicklung der Wirtschaft ist. Die Stimmungsindi-
katoren und Einkaufsmanagerindizes sprechen eine klare
Sprache, gerade in der EURO-Zone. In Frankreich und Ita-
lien haben sich die Stimmungsindikatoren in den vergan-
genen Wochen bereits Richtung rezessiver Tendenz
bewegt. In den USA ist der Stimulus aufgrund der Steuer-
reform 2018 im Jahr 2019 so nicht wiederholbar. Ein Blick
in die Details zeigt zudem im vierten Quartal 2018 einen
auffillig hohen Lageraufbau, was die negativen Revisions-
risiken 2019 erhoht. China bleibt eine Art Black-Box. Ei-
nerseits ldsst die Dynamik nach, die Verschuldung ist
hoch. Anderseits sind die Mog-

lichkeiten des Staates — und

wohl auch die Bereitschaft -

hoch stimulierende MaRnah-

men und Investments anzustof3en.

2. Konsens der Gewinnerwartungen ist noch zu hoch:
Abgeleitet aus der Erwartung der Wirtschaft sind wohl
auch die Gewinnerwartungen noch zu hoch. Die jiingste
Entwicklung ist nicht untypisch fiir die Spatphase eines
Konjunkturzyklus: steigende Lohnkosten, steigende Kos-
ten in der Zuliefererkette. Hat die Wirtschaft aber ihr zy-
klisches Hoch tiberschritten, dann gelingt es nicht mehr
diese Anstiege in Verkaufspreisen unterzubringen, was
den Druck auf die Margen erhoht. In Europa erscheint der
Revisionsprozess schon weiter fortgeschritten. In den USA
sind die Revisionsrisiken noch hoéher. Dies liegt aber we-
niger an der grundsatzlichen Gewinnqualitit der US-Un-
ternehmen, sondern eher an den im Markt gepreisten
Erwartungen.

3. Aktienmarkt hat wirtschaftliche Delle eingepreist,
rezessive Tendenz nicht. Die jiingsten Kursriickginge
waren schmerzhaft, die Mehrzahl der internationalen Ak-
tien befindet sich im Birenmarkt. Viele Einzelreaktionen
aufgrund oft geringer Gewinnrevisionen waren wohl tiber-

10 Leitplanken fiir 2019

zogen und der oft dramatisch versiegenden Liquiditit
gegen Jahresende geschuldet. Zudem befinden sich viele
Dividendenrenditen auf sehr attraktiven Niveaus — auch
wenn man berticksichtigt, dass da und dort auch Kirzun-
gen zwingend kommen werden. Der Aktienmarkt sollte
daher eine wirtschaftliche Delle weitgehend eingepreist
haben, eine rezessive Tendenz allerdings noch nicht. Zu
beobachten ist auch die Entwicklung der Zinsvorspriinge
von Unternehmensanleihen, die sich zuletzt erhoht
haben. Erschwerte Refinanzierungsbedingungen erh6hen
die Kosten, kreditfinanzierte Aktienriickkdufe werden
schwieriger. Unternehmen mit hohen Schulden werden
weiter Gegenwind verspiiren.

4. Outperformance des US-
Aktienmarktes wiederholt
sich nicht: US-Titel werden
aufgrund der GroRRe des Mark-
tes und aufgrund der Dominanz in vielen Branchen immer
einen wesentlichen Bestandteil jeder globalen Aktienstra-
tegie darstellen. Die Outperformance der vergangene
Jahre wird sich aber nicht fortsetzen. Der Stimulus durch
die Steuerreform ist nicht wiederholbar. Auch die Héhe
der massiven Aktienriickkdufe scheint so nicht wieder-
holbar. Der Bewertungsaufschlag ist nicht neu und immer
noch beachtlich. Die Fiihrungsfunktion des Marktes wird
aber bleiben, daher sollte man nicht gegen den US-Markt
wetten. In einer relativen Betrachtung sind aber andere
Weltregionen dhnlich attraktiv. Gerade der Heimmarkt
Osterreich und auch Small- und Mid-Caps aus Deutschland
haben zuletzt in einer Mischung aus Risikoaversion und
schwindender Liquiditdt massiv enttduscht. Fiir Entwar-
nung ist es zu frith. Der Jahresverlauf 2019 wird aber
einen hochattraktiven Einstiegszeitpunkt bringen.

5. Emerging-Markets werden 2019 relativ betrachtet
klar attraktiver: Mirkte sind immer von verschiedensten
Faktoren mit sich dndernder Wahrnehmung und Wich-
tigkeit beeinflusst. Zentral bei Emerging-Markets bleiben
aber US-Zinsen und US-Dollar. Beides prégt die Verschul-

boerse-express:



www.boerse-express.com
www.boerse-express.com

03.01.2019

Seite 5

BORSE EXPRESS

dung der Unternehmen und der Staaten und beeinflusst
die Kapitalstréome. Der US-Zinszyklus ist nahe am Hoch -
oder schon dartiber. Selbst wenn der US-Dollar nicht mehr
steigen sondern nur gleichbleiben wiirde, wére dies posi-
tiv fir die Emerging-Markets. Die Renditen der Staatsan-
leihen liegen im Schnitt bei etwa 7%, womit Risiko
durchaus fair bezahlt wird. Die Bewertung der Aktien-
markte liegt deutlich unter dem globalen Schnitt. Klarer-
weise ist der Schuldenstand in den Emerging-Markets zu
beobachten, aber das ist er auch in den USA, in Italien und
Frankreich...

6. Die Notenbanken sind in der Zwickmiihle: Die US-
FED hat in den vergangenen Jahren eine sehr glaubwiir-
dige und auch konsequente Strategie und Kommunikation
verfolgt. Der von Prdsident Donald Trump zuletzt aufge-
baute Druck ist kontraproduktiv. Angesichts der jiingsten
Zahlen und Entwicklungen wird der Marktdruck Richtung
Beendigung des Zinserhohungszyklus wohl zunehmen.
Und die Wahrscheinlichkeit, dass die FED im Jahr 2019 in
Worten und Taten zurtickrudern wird, ist hoch. Es sollte
aber nicht als Gefallen an den Priasidenten ausgelegt wer-
den, eben weil es das ganz einfach nicht ist. Der Spielraum
der EZB ist dagegen gering. Der Weg bis September 2019
ist skizziert und kommuniziert. Das Einleiten einer Zins-
bewegung, die den Begriff Zyklus verdient, ist aber in wei-
ter Ferne. Wichtig wiare in einem ersten Schritt die
Negativzinsen zu beenden, da
die negativen Folgen fiir die
Bank- und Versicherungsindus-
trie und auch fiir die Anlagewelt
hoch sind und die positiven Effekte nicht iiberzeugen. Ins-
gesamt bleibt die Lage aber kompliziert. Die Enttiuschung
des Jahres ist wohl Frankreich. Als Reformhoffnung ge-
startet, stehen am Ende des Jahres einmal mehr hohere
Schulden und ein hoheres Defizit.

7. Auf ein nicht einfaches Anleihejahr 2018 folgt ein
nicht einfaches Anleihejahr 2019: Fiir den Bereich der
Unternehmensanleihen wiederholen wir unsere Aussage
zum Aktienmarkt. Eine normale wirtschaftliche Abkiih-
lung ist eingepreist. Eine rezessive Tendenz nicht; dies
wiirde zu weiteren Anstiegen der Renditen fithren und
den Kursdruck erhéhen. Zudem wiirde so manches durch-
aus auch bekanntere Unternehmen aus dem sogenannten
Investmentgrade- und BBB-Bereich wohl rausfallen.
Europa bleibt mit sich selber beschiftigt — von BREXIT bis
Italien. Somit bleibt als bindre Entscheidung — bewusst Ri-
siken nehmen oder im Bereich Safe-Haven verharren mit
Null-Zins und Minusrenditen. Im Gegenzug werden Ver-
werfungen, eventuell auch aufgrund mangelnder Liquidi-
tit, auch attraktive Einstiegschancen bieten.

10 Leitplanken fiir 2019

8. US-Dollar - Argumente heben sich vorlaufig auf: Das
mogliche Ende des US-Zinserh6hungszyklus, die steigende
US-Verschuldung, die steigenden US-Budgetdefizite - es
gibe einige Argumente fiir einen schwicheren Dollar.
Wenn da nicht die Probleme des EURO wéren. Es fillt
schwer, im Umfeld von Italien, Frankreich und letztend-
lich auch Deutschland eine klare Vision fiir Europa zu er-
kennen. Vor allem, was die politische Leadership in der
Begegnung mit den schwer berechenbaren internationa-
len Gesprichspartnern betrifft. Die Argumentationskette,
um auf einen deutlich stirkeren oder deutlichen schwé-
cheren Dollar zu setzen, ist damit aktuell zu diinn. Daher:
Keine zu aktiven Positionierungen.

9. Gold im Portfolio-Kontext - bleiben Sie geduldig:
Gold hat in den vergangenen Jahren enttduscht und so
mancher Anleger hat seine Uberzeugung verloren. Eine
isolierte Betrachtung macht aber wenig Sinn. Wichtiger
ist die Betrachtung im Portfolio-Kontext. In EURO ist Gold
2018 leicht im Plus. Gold immer dann zu haben, wenn
man es vielleicht braucht und nicht zu haben, wenn man
es nicht braucht, ist eine Illusion. Wie kaum ein Jahr
zuvor ist der Ausgang der moglichen Entwicklungen 2019
offen und breit. Losen sich alle Sorgen, die wir heute dis-
kutieren, in Wohlgefallen auf, dann wird Gold keinen
Mehrwert bringen. Sie werden es aber im Portfoliokontext
,aushalten“. Treten aber die grundsitzlichen Probleme un-
seres Finanzsystems wie die
global sehr hohen Schulden in
den Vordergrund, dann kann
Gold sehr schnell auch wieder
ein wohltuender Stabilisator im Depot sein.

10. Definieren Sie Ihr Portfolio zum ,Durchtauchen”:
Wir gehen mit Respekt ins neue Jahr. Wir erwarten in allen
Asset-Klassen erh6hte Schwankungen. Zwischenzeitliche Er-
holungen miissen keine Trendwenden sein. Laufendes akti-
ves Agieren birgt daher auch hohes Fehlerpotential in sich.
Aber Marktverwerfungen im Aktien- und auch Anleihebe-
reich bringen fiir rational agierende Investoren auch Chan-
cen, um attraktive Positionierungen fiir die kommenden
Jahre einzugehen. Wir sehen durchaus eine Wahrschein-
lichkeit, dass auf ein schwieriges erstes Halbjahr ein durch
Notenbanken unterstiitztes besseres zweites Halbjahr folgt.
Wir konnen aber die fiir Sie passende Aktien-, Anleihen- und
Goldquote nicht festlegen. Zu unterschiedlich sind die per-
sonliche Risikotragfiahigkeit und die finanzielle Gesamtsi-
tuation. Thre aktuell ideale Struktur haben Sie wohl dann
erreicht, wenn Sie sagen koénnen: Ich gehe mit dieser Stra-
tegie durch die kommenden Monate ohne sie tdglich zu hin-
terfragen und unabhédngig davon, ob die Stimmungslage
gerade positiv oder negativ ist.<
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Neue Perspektiven zur
Geldanlage mit Zertifikaten!

Aktuelle Produkte :

A

Zertifikate-Monatsmagazin Zertifikate in Zeichnung

Sehr geehrte Damen und Herren, Sehr geehrte Frau Buttinger,

"Wissen ist der beste Anlegerschutz" - wir wollen Sie daher mit dem Zertifikate die folgenden Zertifikate liegen aktuell zur Zeichnung auf: M
in kiinftig 4Rig tiber die wichti i und :‘
Anlagetrends informieren. X |

Deutsche Post Express

Wir hoffen Ihnen wertvolle Impulse fiir Ihre Anlageentscheidungen geben zu kénnen und
wiinschen Ihnen viel Freude beim Lesen. ISIN/WKN: ATO000A25699 / RCOSXA
Express-Zertifikat In Zeichnung: bis 09.01.2019 (16:30 Uhr)
ANLAGEPRODUKT OHNE KAPITALSCHUTZ Laufzeit: 1-5 Jahre
i Aktie der Deutschen Post AG
Auszahlungslevel: 100% / 100% / 100% / 100% /
100%

Beste GriiRe,
Heike Arbter

Auszahlungspreis: 110% / 120% / 130% / 140% /
150%

: 60% (Beob. nur am Laufzeitende)
spreis: 100%
ionsvaluta: 11.01.2019

Mehr erfahren

Aktienmarkte aktuell Anlagethema: Nachhaltigkeit

Risk-On oder Risk-Off Modus? Investieren mit gutem Gewissen! Laut

Die Lage an den Aktienmarkten bleibt Forum Nachhaltige Geldanlagen 3'1 % Europa/GI obal Bonus & Sicherheit 2

fragil. Zertifikate betreffend stehen erreichte das nachhaltig veranlagte

daher hohe Sicherheitspuffer Vermégen 2017 in Osterreich einen - ISIN/WKN: ATOO00A250X5 / RCOSVZ
weiterhin im Fokus. Silootionms Bonus:Zerikat In Zeichnung: bis 04.01.2019, 16:30 Uhr

Laufzeit: 5 Jahre
Basiswerte: EURO STOXX 50® und STOXX®
Global Select Dividend 100

Barriere: 49% des jeweiligen Startwerts
Jahrlicher Fixzinssatz: 3,1%
Emissionspreis: 100%
Emissionsvaluta: 08.01.2019

ANLAGEPRODUKT OHNE KAPITALSCHUTZ
Mehe;srt=heen w

Jetzt Newsletter abonnieren!

darstellt. Umfassende und vollstéindige Informationen iiber die Finanzinstrumente sowie dessen Risiken und Chancen —siehe gebilligter Basisprospekt
(samt allféilliger Nachtrége), veréffentlicht unter www.rcb.at/wertpapierprospekte. Zusétzliche Informationen finden Sie im Basisinformationsblatt
und unter , Kundeninformation und Regulatorisches” www.rcb.at/kundeninformation. Stand: Dezember 2018

Dies ist eine Marketingmitteilung, die weder eine Anlageberatung, ein Angebot noch eine Empfehlung oder eine Einladung zur Angebotsstellung x

www.rcb.at

a8lazuy
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VON ROBERT SCHITTLER, ANALYST RAIFFEISEN

E

ATX: Bearish 7
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| Dezember 2018 |
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Gesamtiiberblick: 3.300 -> 2.730 wurde lukriert im Rah-
men dieses Abwadrtstrends. Die seit wenigen Tagen andau-
ernde Erholung wire nun signifikant im Sinne einer
moglichen bullishen Trendwende, sobald die 16-Tages-Linie
bei 2.855 ,,geknackt” wire. Danach lige die Abwértstrend-
linie bei 3.030 als Hauptwiderstand und Zielmarke an.

Aktuelle Situation: Kurzfristig sollte mit Erreichen von

2.855 zu rechnen sein, angesichts der gestrigen Candle, die
ein wenig an einen Hanging Man gemahnt, ist dies jedoch
keine halbwegs sichere Sache.

Strategie: Short-Positionen halten, ein Stop bei 2.855 (>
2.900 - 2.940...) wire fiir eine ldngerfristige Positionierung
nahe genug, ein kurzfristiger Trade ab 2.790 (-> 2.840 -
2.855) aber zu erwdgen.<

Tice
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Gesamtiiberblick: 10.960 -> 10.560 wurde verbucht im Rah-
men dieses Abwirtstrends, der noch bis an dessen untere Be-
grenzungslinie bei 9.850 und die darunter befindliche
Aufwirtstrendlinie bei 9.640 reichen konnte. Fiir eine klar bul-
lishe Indikation miisste 11.060 tiberwunden werden.

Aktuelle Situation: Fiir eine bullishen Trendwende fehlen
zwar noch die Anzeichen, aber es gibt immerhin zwei Inside
Days oder Harmis, die die letzte schwarze Candle und damit

den Abwirtstrend in Frage stellen. Ein Rebound an die rote
Linie bei 10.860 Punkte wdre ein Anzeichen fiir eine mogli-
che Trendwende.

Strategie: Short-Positionen halten mit Zielmarken 9.850 —
9.640 Punkte; Stop dabei entweder belassen bei 11.060 (->
11.180 - 11.480...) oder dichtholen auf 10.640 (-> 10.715 -
10.860...), um allfdlligen Kursausschlidgen nach oben zu be-

gegnen.<
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Dow Jones: Neutral

Oktober 2018 |

November 2018 |
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Value
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|_-500

L 400M

Dezember 2018 |

Gesamtiiberblick: 25.830 -> 22.000 wurde lukriert vor Be-
ginn des aktuellen Rebounds, bei dem man sich fragt, ob nun
Trendwende nach oben oder nicht. Laut Chart wére das ein
Ja, sobald jenseits von 26.300. Kurzfristig ist also eine Fortset-
zung der Erholung bis dorthin moglich.

Aktuelle Situation: Zur Bestitigung des Rebounds wire nun
ein Anstieg tiber 23.550, also tiber die 16-Tages Linie hinaus,

notwendig. Dies ist nicht auszuschliefRen und sollte schon
heute im Auge behalten werden, da es ein bullishes Signal
nicht nur fiir den Dow wire.

Strategie: Long-Positionen erwégen ab 23.550 (> 24.090 -
24.845 - 25.390...), einen Short hingegen wieder ab 22.820 (-
> 22.600 - 22.000 - 20.680...).<

BITCOIN/USD Neutral

03.11.2018 - 06.01.2019 (GMT)
Price

-6.000

bt --400

05 12
November 2018 |

19 26 03

L -600
Eity
10 17 24 31
Dezember 2018 |

Gesamtiiberblick: Zur gemiR Formationsbildung durchaus
moglichen Fortsetzung in Richtung 2.570 — 2.000 ist es vor-
laufig nicht gekommen. Wie schon im Beitrag vom 18.12. ge-
schrieben, kann daher eine Trendwende nach oben nicht
vollig ausgeschlossen werden.

Aktuelle Situation: Mittlerweile hat sich die neutrale Zone

mit 3.120 — 4.405 herauskristallisiert. Eine bullishe Trend-
wende wiire also mit Uberschreiten von 4.405 bestitigt, und es
ist zumindest das Erreichen dieser Widerstandsmarke drin.
Ab rund 3.000 wire der Weg nach unten wieder offen.

Strategie: Long-Positionen ab 4.200 (> 4.405 — 5.310) erwa-
gen, einen Short hingegen erst ab 3.000 (> 2.570 — 2.000). <
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BORSE EXPRESS

Schneller ans Ziel
Mit den Express Anleihen
der Erste Group Bank AG

= Chance auf interessante Verzinsung
= Risikopuffer vorhanden

» Emittentenrisiko beachten

» Kapitalverlust moglich

produkte.erstegroup.com/expressanleihen

Dies ist eine Werbemitteilung. Die vollstandigen Informationen zum jeweiligen Finanzprodukt [Basisprospekt,
Endglltige Bedingungen, allfallige Nachtrage, ggf. Basisinformationsblatt (,,BIB")] liegen am Sitz der Emittentin
Erste Group Bank AG, Am Belvedere 1, 1100 Wien wdhrend der tiblichen Geschaftszeiten kostenlos auf bzw. sind
auf der Website www.erstegroup.com/emissionen abrufbar. Stand: November 2018
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