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Dow Theory gibt eindeutiges Baissesignal fiir die Aktienmarkte
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e Transportindex war im Mai schon 6 Monate im Abwartstrend

e Jetzt folgte das Dow Theory Verkaufssignal

e Eine Fiulle bewahrter Indikatoren bestatigt dieses Baissesignal
e Was machen eigentlich ... meine Steuergroschen?

e Wann werden die Polizeiorchester endlich abgeschafft?

Die Dow Theory hat sich seit mehr als 100 Jahren bewahrt und irrt
sich selten

Liebe Leser,

Ende Mai 2015 habe ich Sie hier bereits auf das deutliche Warnsignal
aufmerksam gemacht, das zu dieser Zeit von der altehrwirdigen Dow
Theory fur die Aktienmarkte gegeben wurde. Jetzt ist es Zeit, sich erneut
mit diesem Thema zu beschaftigen, denn auf das damalige Warnsignal ist
inzwischen ein unmissverstandliches Baissesignal gefolgt.

Ich kann Sie nur warnen: Dieses Baissesignal sollten Sie nicht auf die
leichte Schulter nehmen. Denn die Dow Theory hat sich in den
vergangenen 100 Jahren immer wieder bewahrt und Anleger vor groB3en
Kursverlusten bewahrt.

Am Ende einer Hausse zeigen sich gegenlaufige Entwicklungen

Flr Sie zur Erinnerung: An den Finanzmarkten zeichnen sich gesunde
Trends durch Uniformitat aus. Bezogen auf die Aktienmarkte heiB3t das,
dass nicht nur fast alle Sektoren an einer verlasslichen und tragfahigen
Trendbewegung teilnehmen missen, sondern auch eine Fille
verschiedener Indikatoren. Kommt es hingegen zu auffalligen Divergenzen
und gegenlaufigen Entwicklungen, dann steht gewdhnlich eine
Trendwende bevor.

Die Dow Theory, die vor Uber 100 Jahren entwickelt wurde, basiert auf
dieser Beobachtung. Sie wurde Anfang des vorigen Jahrhunderts von
Charles H. Dow in dem von ihm gegrindeten Wall Street Journal im
Rahmen seiner regelmaBigen Editorials schrittweise publiziert.



Konkret verfolgt die Dow Theory den Kursverlauf des Dow Jones Industrial
Average und des Dow Jones Transportation Average. Dahinter steht
folgende Uberlegung, die 6konomisch sinnvoll und nachvollziehbar ist:

Solange die Konjunktur freundlich ist, werden sich sowohl die Industrie als
auch das Transportwesen ungefahr im Gleichschritt entwickeln. Denn
Glter, die produziert werden, mussen zum Verkauf auch transportiert
werden. Laufen die beiden Sektoren bzw. die sie reprasentierenden
Aktienindizes aber auseinander, dann geben sie damit das Signal, dass die
Konjunktur in schwere Fahrwasser gerat, was gleichzeitig ein Warnsignal
fur die Borsen darstellt.

Transportindex war im Mai schon 6 Monate im Abwartstrend

Den folgenden Chart habe ich Ihnen schon einmal in meinem
Marktkommentar vom 22. Mai 2015 gezeigt, um Sie darauf aufmerksam
zu machen, dass sich der Dow Jones Industrial Average und der Dow
Jones Transportation Average zu dieser Zeit bereits seit einem halben Jahr
nicht mehr im Gleichschritt bewegt hatten. Wahrend Ersterer sich noch in
einem flachen Aufwartstrend befand, ging es bei Letzterem bereits
bergab. Von seinem Ende November 2014 erreichten Hoch war der
Transportation Average sogar schon 8,5% gefallen. Die Dauer und das
Ausmal dieser negativen Divergenz waren sehr ausgepragt, was dem
damit einhergehenden Warnsignal besonderen Nachdruck verliehen hat.

Dow Jones Industrial Average (oben) und Dow Jones Transportation Average, 2014 bis
Mai 2015
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Die ausgepréagte negative Divergenz, die diese beiden Indizes im Mai 2015 zeigten, war
ein klares Warnsignal fiir die Aktienmarkte. Quelle: StockCharts.com




Jetzt folgte das Dow Theory Verkaufssignal

Das hier noch einmal gezeigte Warnsignal ist lediglich die erste von zwei
Bedingungen der Dow Theory, die erflllt sein missen, um ein
Verkaufssignal zu geben und die Baisse auszurufen. Die zweite Bedingung
lautet, dass beide Indizes, also der Transportindex und der Industrieindex,
unter das Tief ihrer jeweils letzten Korrektur fallen missen. Genau das ist
Ende August auf sehr Uberzeugende Weise geschehen. Beide Indizes sind
sowohl unter die Tiefs der kleineren Korrekturen zur Jahreswende gefallen
als auch unter das Oktober 2014-Tief. Deutlicher kann ein Verkaufssignal
der Dow Theory nicht sein.

Dow Jones Industrial Average (oben) und Dow Jones Transportation Average, 2014 bis
September 2015
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Nach der ausgepragten Divergenz, die diese beiden Indizes im Mai 2015 zeigten, wurde
jetzt ein klares Baissesignal gegeben. Quelle: StockCharts.com

Eine Fiille bewdhrter Indikatoren bestitigt dieses Baissesignal

Sie wissen naturlich so gut wie ich, dass kein Indikator unfehlbar ist.
Deshalb ist es unerlasslich, eine Vielzahl treffsicherer Kennzahlen und
Prognosemodelle zu verwenden, um die Wahrscheinlichkeit von
Fehlsignalen mdglichst gering zu halten - so wie wir das in meinem
Bdrsenbrief Krisensicher Investieren tun. Dort zeigen wir Ihnen nicht nur,
dass nahezu alle bewahrten Indikatoren inzwischen Verkaufssignale
gegeben haben, sondern auch, dass das Risiko und mit ihm das
Abwartspotenzial der Aktienmarkte mindestens so groB ist wie in 2007,
2000, 1972 und 1929. Diese Jahreszahlen stehen flr den Beginn der vier
schwersten Baissen der vergangenen 100 Jahre.



Weil Roland Leuschel und ich es wichtig finden, dass Sie als Gewinner aus
dieser Baisse hervorgehen, widmen wir uns dem Thema ,Baisse an den
Aktienmarkten" ausfuhrlich in unserer neuen Krisensicher Investieren
Themenschwerpunkt-Ausgabe, die am 22. September 2015 erscheint.
Dort analysieren wir unter anderem den typischen Verlauf von Hausse zu
Baisse und erkldren, warum es in der gerade erst begonnenen
Abschwungphase zu einem Mangel an Liquiditat kommen wird, der flr
schwere Turbulenzen sorgen wird. AuBerdem gehen wir in einem Exkurs
auf Nutzen und Grenzen der Charttechnik ein. Lassen Sie sich diese
spannende Themenschwerpunkt-Ausgabe nicht entgehen, und bestellen
Sie noch heute Krisensicher Investieren 30 Tage kostenlos zum
Kennenlernen.

Ich winsche Thnen ein entspanntes Wochenende.

Ihr
C lauy %‘jﬁ

Claus Vogt, Chefredakteur Krisensicher Investieren

P.S.: Naturlich geben wir Ihnen in Krisensicher Investieren auch konkrete
Investment-Empfehlungen, wie Sie in dieser Baisse Geld verdienen
kdnnen. An der Baisse der Jahre 2007 bis 2009 hatten meine Leser
jedenfalls viel Freude, wahrend die meisten anderen Anleger zusehen
mussten, wie ihr Vermoégen dahinschmolz.

Schitzen 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?

Wann werden die Polizeiorchester endlich abgeschafft?
Autor: Gotthilf Steuerzahler
Liebe Leserinnen und Leser,

viele Jahre lang sah es so aus, also kénnten die Polizeiorchester allen
Einsparforderungen trotzen. Samtliche Bundeslander vertraten die
Auffassung, dass die Polizeimusik unverzichtbar sei. Doch inzwischen
mehren sich die Anzeichen flr ein Umdenken. Es scheint, dass die Politik
allmahlich bereit ist, tiberfallige Reformen in diesem Bereich anzugehen.

Ein Polizeiorchester ist nichts anderes als eine uniformierte
Blasmusikkapelle mit einer Personalstarke von 20 bis 50 Musikern. Durch
offentliche Auftritte sollen die Orchester Imagewerbung flr die Polizei zu
betreiben. In friiheren Zeiten bestanden die Polizeiorchester aus
beamteten Musikern, welche die Polizeizulage erhielten und - wie echte
Polizeibeamte - in den Genuss des vorgezogenen Pensionseintrittsalters
kamen. Dies, obwohl sie nur im Musikdienst eingesetzt wurden und den
Belastungen des Polizeivollzugsdienstes nie ausgesetzt waren.

Inzwischen sind die Bundeslander dazu Gbergegangen, ihre beamteten
Musiker nach und nach durch angestellte Musiker zu ersetzen. Bei Kosten
von jahrlich annahernd 70.000 Euro pro Musiker kommen erhebliche
Betrage zusammen, welche die Lander fur ihre Polizeiorchester aufbringen
mussen. Zu den reinen Personalkosten kommmen noch die Kosten der
Unterbringung, der administrativen Betreuung sowie flr Instrumente und
Noten hinzu. Im Ergebnis ein teurer Spaf fur uns Steuerzahler.

Musizieren gehort nicht zu den Aufgaben der Polizei

Immer wieder hatten in der Vergangenheit Unternehmensberater und
Rechnungshdfe die vollstandige Abschaffung der Polizeiorchester
vorgeschlagen. Musik zu machen, gehére nicht zu den Kernaufgaben der
Polizei, ein Polizeiorchester kénne allenfalls indirekt einen gewissen
Nutzen flr die Polizei erbringen.

Immer wieder lehnten die Innenministerien der Bundeslander diese
Einsparvorschlage mit blumigen Formulierungen ab. Da war die Rede
davon, dass es sich bei den Polizeiorchestern um einen Sympathietrager
fur die Polizei handele, um ein Bindeglied zwischen Polizei und
Bevdlkerung. Auch seien die Polizeiorchester ein wichtiger Werbefaktor
und ein bedeutsames Instrument der Offentlichkeitsarbeit. Polizeimusik
habe eine lange Tradition, sie verkdrpere einen Teil der , Polizeikultur®, die



sich — wie Kultur Uberhaupt - einer reinen Kosten-Nutzen-Analyse
entziehe.

Geringe Werbewirksamkeit der Polizeiorchester

Eine Untersuchung in einem Bundesland hat jedoch ergeben, dass die
Auftritte des dortigen Polizeiorchesters haufig behdérdenintern waren, also
die Offentlichkeit gar nicht erreichten. So spielte das Orchester haufig bei
der Amtseinfihrung von Behdrdenleitern oder ahnlichen Veranstaltungen
auf, die der Offentlichkeit nicht zugénglich waren. Einen hohen Anteil an
den Auftritten des betreffenden Polizeiorchesters hatten Benefizkonzerte,
die jedoch zumeist nicht im Interesse der Polizei durchgefihrt wurden.
Ganz Uberwiegend dienten die Benefizkonzerte mit oftmals nur geringen
Zuhorerzahlen und Spendenerlésen lediglich den Konzertveranstaltern.

Eine Feststellung aus einem anderen Bundesland belegt ebenfalls, dass
das Interesse an groBen Blasmusikkapellen nur gering ist. In diesem
Bundesland darf das Polizeiorchester auch bei Veranstaltungen auftreten,
die nicht der Offentlichkeitsarbeit dienen. Diese Auftritte sind
kostenpflichtig, wobei allerdings nur bescheidene Gagen verlangt werden.
Gleichwohl sind die Einnahmen aus den kostenpflichtigen Auftritten seit
Jahren stark ricklaufig. Alles in allem durfte es entgegen der Auffassung
der Innenministerien mit der Werbewirksamkeit von groBBen
Polizeikapellen nicht weit her sein.

In die Diskussion iiber die Polizeiorchester ist Bewegung
gekommen

In den letzten Jahren haben einige Bundeslander die bisher einheitliche
Linie aufgegeben, dass die Polizeiorchester unverzichtbar seien. Zwei
Bundeslander haben ihre Orchester abgeschafft, ein weiteres will
demnachst folgen. An anderer Stelle hat immerhin die Diskussion dartber
begonnen, ob man unbedingt an der GréBe der derzeitigen Klangkdrper
von bis zu 50 Musikern festhalten musse.

Innerhalb der Polizeiorchester gibt es kleinere Ensembles (z.B. Big Band,
Jazz-Rock-Pop-Band), deren Auftritte gut ankommen. Wirde ein
entsprechend verkleinertes Polizeiorchester, mit einer Besetzung von etwa
zwanzig Musikern, nicht ausreichen, um die Offentlichkeitsarbeit der
Polizei zu unterstltzen? Einige Bundeslander haben solche
Verkleinerungen schon durchgeftihrt, und die Chancen stehen nicht
schlecht, dass weitere Bundeslander folgen werden.



Gelder fiir den Denkmalschutz flieBen weiterhin an die Kirchen

Natlrlich werden auch dort 6ffentliche Mittel fur kirchliche Bauten
bereitgestellt, wo keine staatliche Baulast besteht. Der gréBte Teil der
Kirchengebaude steht unter Denkmalschutz, und flir den Erhalt
denkmalgeschitzter Gebaude stehen, wenn auch in begrenztem Umfang,
Férdergelder zur Verfigung. Auch aus Mitteln flr die Stadtebauférderung
kdnnen kirchliche Bauten unter Umstanden bezuschusst werden.
Allerdings haben die Kirchen in diesen Fallen - anders als bei der Baulast -
keinen Rechtsanspruch auf die Zahlung 6ffentlicher Gelder, sondern
kdnnen nur im Rahmen der vorhandenen Mittel zum Zuge kommen. Ohne
Gelder aus o6ffentlichen Kassen scheint es also bei den Kirchen nicht zu
gehen. Viel naher lage es doch, diese Institutionen auf ihre eigenen
finanziellen Mdglichkeiten zu verweisen, um ihre Gebdaude in Schuss zu
halten. SchlieBlich muss sich ja auch jede andere Einrichtung selbst um
den Erhalt ihrer Gebaude kiimmern.

Es werden noch viele Jahre bis zur Abschaffung der
Polizeiorchester vergehen

Am Beispiel der Polizeiorchester zeigte sich in friiheren Jahren, wie
schlecht es um die Reformwilligkeit unseres Staates bestellt ist, da selbst
kleinste Einschnitte in Besitzstande wider besseres Wissen unterblieben.
Inzwischen scheint die Politik tendenziell so vorzugehen, dass Uberfllssige
Gebilde zunachst verkleinert werden, um sie irgendwann dann ganz
abzuschaffen. Es dauert natdrlich sehr lange, bis solche Abbauprozesse
endlich abgeschlossen sind. Es kbnnen also noch viele Jahre vergehen, bis
die Polizeiorchester ganz verschwunden sind. Dass es in dem einen oder
anderen Bundesland vielleicht doch schneller geht, liebe Leserinnen und
Leser, darauf hofft

Ihr
Gotthilf Steuerzahler

Dieser Text stammt aus dem kostenlosen Newsletter Claus Vogt
Marktkommentar.

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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