
HSCEI Index China datum

• Intereffekt Signaal Indicator - ROOD (Market Monitor) 28
• Steunniveaus - 9.830 / 9.500 / 9.426 februari
• Weerstandsniveaus - 10.281 / 10.450 / 10.624 2014

Tweede economie ter wereld
In de afgelopen jaren heeft de Chinese economie een grote vlucht genomen. De economische groei ontsteeg jarenlang de
10%, waardoor China inmiddels de tweede economie ter wereld is. De financiële crisis van 2008 zorgde voor een economische
terugval van minder dan 10%, dat sinds 2012 niet meer is uitgekomen boven de 8%. De Chinese economie is zich aan het
transformeren van een kwantitatief, industrie gedreven economie, waarin hoge groei noodzakelijk is, naar een kwalitatief,
consumenten gedreven economie, waarin hoge groeicijfers plaatsmaken voor geconsolideerde groei. De jarenlange explosieve
groei ging niet voorbij aan de Chinese aandelenmarkt. Naarmate de toegankelijkheid tot de Chinese financiële markten voor
buitenlandse beleggers groter werd, stegen de koersen. Dit kwam onder andere tot uitdrukking in de HSCEI Index; de index
van Chinese aandelen die, naast een notering op het Chinese vasteland, ook een notering hebben in Hong Kong. Deze
aandelen werden toentertijd door veel beleggers gekocht, vanwege de hoge kortingen op deze Hong Kong notering ten
opzichte van dezelfde notering op het vasteland en omdat buitenlandse beleggers geen toegang hadden tot de financiële
markten op het Chinese vasteland. De hoge kortingen zijn inmiddels verdwenen, maar de deur naar het vasteland is nog steeds
niet opengezet voor buitenlandse beleggers.

Technische terugblik
Naarmate de economische groei steeg, stegen de koersen ook. Dit leidde tot een record in de HSCEI Index van 20.609 op 1
november 2007. Deze top werd onderdeel van een dubbele top, waarvan de eerste top op 18 oktober 2007 viel. Op maandbasis
werd de zeer negatieve novembermaand voorafgegaan door acht maanden van hogere koersen. Oktober en november 2007
vormden een bearish engulfing pattern (maandgrafiek wordt hier niet getoond). Dit patroon werd in oktober voorafgegaan
door een extreme RSI van 93; een vroegtijdig signaal van topvorming. De rally had meer dan vier jaar geduurd. Op basis van
deze rally kunnen potentiële koersdoelen, aan de hand van Fibonacci-reeksen berekend worden. De belangrijke 38,2%, 50%
en 61,8% niveaus bleken belangrijke niveaus van steun- en weerstand te zijn (zie onderstaande grafiek). De financiële crisis
drukte de index binnen een jaar terug tot een intraday dieptepunt van 4.792 op 27 oktober 2008. Na meerdere
stimuleringspakketten, maar ook onzekerheid bij beleggers, werd in maart 2009 een hogere bodem neergezet, waarna de rally
begon en in november 2009 eindigde. Deze top was lager dan de voorgaande top in mei 2008. Hierdoor ontstond er een
dalende toppenlijn, die in april 2010 getest werd, maar niet doorbroken. De index viel terug naar het 200-weeks gemiddelde
(paarse lijn), waar het drieënhalve maand op steunde.
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In de afgelopen jaren heeft de Chinese economie een grote vlucht genomen. De economische groei ontsteeg jarenlang de
10%, waardoor China inmiddels de tweede economie ter wereld is. De financiële crisis van 2008 zorgde voor een economische
terugval van minder dan 10%, dat sinds 2012 niet meer is uitgekomen boven de 8%. De Chinese economie is zich aan het
transformeren van een kwantitatief, industrie gedreven economie, waarin hoge groei noodzakelijk is, naar een kwalitatief,
consumenten gedreven economie, waarin hoge groeicijfers plaatsmaken voor geconsolideerde groei. De jarenlange explosieve
groei ging niet voorbij aan de Chinese aandelenmarkt. Naarmate de toegankelijkheid tot de Chinese financiële markten voor
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opzichte van dezelfde notering op het vasteland en omdat buitenlandse beleggers geen toegang hadden tot de financiële
markten op het Chinese vasteland. De hoge kortingen zijn inmiddels verdwenen, maar de deur naar het vasteland is nog steeds
niet opengezet voor buitenlandse beleggers.

Technische terugblik
Naarmate de economische groei steeg, stegen de koersen ook. Dit leidde tot een record in de HSCEI Index van 20.609 op 1
november 2007. Deze top werd onderdeel van een dubbele top, waarvan de eerste top op 18 oktober 2007 viel. Op maandbasis
werd de zeer negatieve novembermaand voorafgegaan door acht maanden van hogere koersen. Oktober en november 2007
vormden een bearish engulfing pattern (maandgrafiek wordt hier niet getoond). Dit patroon werd in oktober voorafgegaan
door een extreme RSI van 93; een vroegtijdig signaal van topvorming. De rally had meer dan vier jaar geduurd. Op basis van
deze rally kunnen potentiële koersdoelen, aan de hand van Fibonacci-reeksen berekend worden. De belangrijke 38,2%, 50%
en 61,8% niveaus bleken belangrijke niveaus van steun- en weerstand te zijn (zie onderstaande grafiek). De financiële crisis
drukte de index binnen een jaar terug tot een intraday dieptepunt van 4.792 op 27 oktober 2008. Na meerdere
stimuleringspakketten, maar ook onzekerheid bij beleggers, werd in maart 2009 een hogere bodem neergezet, waarna de rally
begon en in november 2009 eindigde. Deze top was lager dan de voorgaande top in mei 2008. Hierdoor ontstond er een
dalende toppenlijn, die in april 2010 getest werd, maar niet doorbroken. De index viel terug naar het 200-weeks gemiddelde
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Lange termijn driehoek
Begin september 2010 begon de volgende rally, die twee maanden duurde en de index tot het hoogste niveau, sinds mei 2008,
bracht. Daarna kondigde een dark cloud cover een mogelijke daling aan, die in de weken die volgden werd bevestigd.
Vervolgens gleed de index wederom af naar het 200-weeks gemiddelde. Doordat de index dit voortschrijdende gemiddelde
meerdere malen met succes testte, werd deze steun steeds sterker. Na de top in november 2010, maakte de index een nieuwe
lagere top in april 2011. Gedurende het tweede en derde kwartaal van 2011 gleed de index steeds verder weg. Dit mondde uit
in een bodem van 8.058 op 4 oktober 2011. De stijgende bodemlijn, die eind 2008 ontstond werd met succes getest. In de
daaropvolgende jaren heeft de index nog twee keer de dalende toppen- en bodemlijn getest. Het patroon dat hierdoor
ontstond was een symmetrische driehoek, die op weekbasis zeer duidelijk is. De index beweegt zich inmiddels drieënhalf jaar
binnen deze driehoek (dikke rode trendlijnen), waarin de bandbreedte steeds krapper wordt. Vanuit dit patroon is het niet
duidelijk of er een uitbraak komt, en zo ja of dit aan de bovenkant of onderkant gaat gebeuren. Een symmetrische driehoek is
namelijk een continuatiepatroon en niet per definitie een omkeerpatroon. Het is mogelijk dat de HSCEI Index tot aan begin
juni, waar het snijpunt is van de gestippelde lijnen, zijwaarts blijft bewegen binnen de driehoek.

Huidige correctie ten einde?
De correctie die in december begon, duurde tot begin februari. De HSCEI Index raakte oversold. De index maakte een bullish
harami en dit positieve patroon werd bevestigd in de dagen die daarop volgden, waardoor de ontstane gap werd gevuld.
Inmiddels heeft de index de steile dalende weerstandslijn doorbroken. De RSI signaleerde de doorbraak al eerder door de
horizontale weerstandslijn op 44 te doorbreken. De index heeft de stijging niet weten vast te houden en is teruggevallen naar
9.891. Er is wel een hogere bodem gemaakt, dat als springplank kan dienen voor herstel. Een herstel waarnaar toe? Een herstel
kan de index naar 10.281 (200-daags) brengen, gevolgd door het 65-daags gemiddelde op 10.430. Op lange termijn zal de
beweging binnen de krappe bandbreedte in de symmetrische driehoek tot een uitbraak leiden, maar het patroon zegt niks
over de richting van de uitbraak. De ADX, de indicator die de kracht van de trend aangeeft, is op weekbasis inmiddels aan het
stijgen. Dit betekent een beweging aanstaande is. Gezien de recente succesvolle test van de middellange stijgende bodemlijn
en de huidige weerstand, dat een middellang koersdoel van 10.624 (65-weeks gemiddelde) en 11.091 (200-weeks) niet
ondenkbaar is.
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Disclaimer
Deze technische analyse is opgesteld door Johan Smit, portfolio manager en technisch analist i.o. bij Intereffekt Investment Funds. Deze publicatie is slechts bedoeld ter
informatie. De informatie is niet bedoeld als professioneel beleggingsadvies of als aanbeveling tot het doen van bepaalde beleggingen. Er wordt alle mogelijke zorg
betracht omtrent de informatie die gebruikt wordt ten tijde van publicatie, zodat de visie in deze publicatie niet onjuist of misleidend is. Technische analyse is een
onafhankelijke anaysemethode. De visie op basis van technische analyse kan afwijken van andere analysemethoden.
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