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TECHNISCHE ANALYSE

Was bringt ein neuer Präsident
in den USA?

Von Christoph Geyer *)
.......................................................

B˛rsen-Zeitung, 21.10.2015
Um es gleich vorwegzunehmen: We-
der die in der Überschrift gestellte
Frage kann hier beantwortet werden
noch die Frage, wer denn am Ende
die Nase vorne haben wird. Span-
nend dˇrfte es im nächsten Jahr aber
allemal werden. Auch wenn zu-
nächst die Kandidatenfrage geklärt
werden muss, hat die B˛rse bereits
eine Antwort auf die Frage nach
dem typischen Verlauf im anstehen-
den Präsidentschaftswahljahr. Nach
dem Präsidentschaftswahljahreszy-
klus kann nämlich eine statistische

Wahrscheinlichkeit definiert wer-
den. Nach dieser Statistik hat es der
Dow Jones in der ersten Jahreshälfte
zunächst recht schwer. Einem miss-
lungenen Jahresauftakt folgt meist
ein Erholungsversuch bis in den
April, ehe der Index bis Ende Mai
deutlich an Boden verliert. Dann al-
lerdings zeigt der Zyklus-Chart ei-
nen kräftigen Anstieg bis zum Jah-
resende an. Der ˇbliche Herbst-
Blues, den wir auch in diesem Sep-
tember gesehen haben, darf dabei
natˇrlich nicht vergessen werden.
Wer in den vergangenen Jahren auf
diese zyklische Wahrscheinlichkeit
gehandelt hatte, konnte sich nicht
unbedingt einer guten Performance
erfreuen. Der Zyklus allein stellt
nämlich keine Kaufsignale zur Ver-

fˇgung. Zudem finden noch weitere
Zyklen statt, die berˇcksichtigt wer-
den mˇssen. Inzwischen viel beach-
tet wird der Dekaden-Zyklus. Er be-
rechnet den typischen Verlauf eines
Jahres innerhalb einer Dekade. So
gilt z. B. ein Jahr, das auf eine 5 en-
det, als gutes B˛rsenjahr. In diesem
Jahr konnte dieses Verhalten nur
beim Dax beobachtet werden. Der
Dow Jones hingegen bewegt sich seit
Jahresbeginn in einer ausgeprägten
Seitwärtsrange und kam sogar im
August kräftig unter die Räder.
Fˇr das Jahr 2016 signalisiert der

Dekadenzyklus ein volatiles Seit-
wärtsjahr. Gemeinsam mit dem Prä-

sidentschaftswahlzyklus sollte aber
auch hier ein freundlicher Jahres-
ausklang erwartet werden. Der aktu-
elle Blick auf die US-Märkte soll
trotz der zyklischen Betrachtung
nicht zu kurz kommen.
Beim Dow sah der Jahresbeginn

recht vielversprechend aus. Seit
Mitte Oktober 2014 stieg der Index
kontinuierlich an und vollzog dann
eine mustergˇltige Korrekturbewe-
gung. Die anschließende Jahresen-
drally konnte dann ein neues Top ge-
nerieren. Auch der durchwachsene
Januar lag nach der Dow-Theorie
noch im Rahmen des Erlaubten, da
der Index nicht auf ein neues Tief ge-
fallen war. Selbst die Februar-Ent-
wicklung stand mit dem neuen Top
noch immer fˇr ein positives B˛rsen-

jahr. Danach konnte der Index aber
keine weitere Dynamik entwickeln
und tendierte bis zum Juli seitwärts.
Der nachlassende Aufwärtsdruck

im Sommer zeigte aber bereits an,
dass der Seitwärtstrend kaum zu
halten sein wˇrde. Die jeweils tiefe-
ren Tops und tieferen Tiefs deuteten
dann an, dass sich die Abwärtsbewe-
gung beschleunigen k˛nnte. Ein der-
art heftiger Absturz wie im August
war aus dieser Analyse gleichwohl
nicht zu erwarten. Diese Schwäche-
phase konnte nach dem Ausver-
kaufstag dann aber schnell negiert
werden undmˇndete erneut in einer
Seitwärtspendelbewegung, die auf
dem niedrigeren Niveau eine Boden-
bildung darstellte. Dass die Korrek-
turbewegung im September dieses
Jahres kein neues Tief generiert
hat, stellt bereits ein positives Zei-
chen dar. Der aktuell laufende Okto-
ber war dann fˇr den mutigen Anle-
ger, der Ende September eingestie-
gen ist, bislang ein recht goldener.
Trotzdem dˇrfte die Jahresendrally
noch nicht unbedingt ausgemachte
Sache sein. Zu viele Marktteilneh-
mer diskutieren bereits ˇber einen
solchen freundlichen Jahresschluss,
weshalb noch einmal mit Turbulen-
zen zu rechnen sein wird.
Beim breiter gefassten S&P 500

sei an dieser Stelle ein Blick auf den
längerfristigen Trend erlaubt. Der
Index bewegt sich seit 2009 in einem
Aufwärtstrend und konnte trotz zwi-
schenzeitlicher Rˇckschläge, wie im
Jahr 2011 oder der tendenziellen
Seitwärtsphase im Jahr 2010, immer
wieder neue Tops generieren, ohne
den Trend nachhaltig zu brechen. In
diesem Jahr ist die Aufwärtsdyna-
mik erneut verloren gegangen.

Trendlinie durchbrochen

Zudem wurde die Aufwärtstrendli-
nie gebrochen. Auch wenn diese
Entwicklung zunächst Besorgnis
hervorrufen dˇrfte, kann doch eini-
ges Positives beobachtet werden. So
wurde mit der jˇngsten Abwärtsbe-
wegung das letzte signifikante Tief
von 2014 nicht unterschritten. Nach
der Dow-Theorie ein klares Zeichen
gegen einen Trendbruch. Der
MACD-Indikator, der im Langfristc-
hart auf Wochenschlusskursen be-
rechnet wird, steht kurz vor einem
Kaufsignal. Somit wˇrde eine Jah-
resendrally das Indikatoren-Kaufsi-
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gnal generieren und damit die Chan-
ce er˛ffnen, dass ein Anstieg bis in
den Bereich des Seitwärtstrends
vom Sommer dieses Jahres m˛glich
wird. Der technische Analyst sucht,
wie bekannt, immer nach Signalen
und muss sich entsprechend auf
diese einstellen. Derzeit steht die Er-
wartung noch auf t˛nernen Fˇßen.

Wenn die Jahresschlussrally doch
ausfallen sollte und entsprechend
kein Kaufsignal beim MACD-Indika-
tor generiert wird, ist man gut bera-
ten, wenn man mit einem engen
Stopp arbeitet. Ein funktionierendes
Geldmanagement anzuwenden,
sollte inzwischen eine Selbstver-
ständlichkeit darstellen. Dies ist um-

sowichtiger, als man die Chancen im
Präsidentschaftswahljahr der USA ja
nutzen m˛chte, und dies ist natˇr-
lich nur mit einem Konto m˛glich,
welches nicht durch unkontrollierte
Spekulationen ruiniert wurde.
.......................................................
*) Christoph Geyer ist technischer
Analyst bei der Commerzbank.
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