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TECHNISCHE ANALYSE

Eine verlorene

Borsengeneration

Von Christoph Geyer *)
Borsen-Zeitung, 20.7.2022
Unsere Kleinsten sind mit einem
Lockdown, Kontaktbeschrankungen
und Maskenpflicht ins Leben gestar-
tet und konnten meist noch nicht
einmal ihre GroReltern kennenler-
nen. Die etwas GroReren litten dar-
unter, ihre Freunde nicht treffen zu
diirfen. Die psychischen Schéden,
die bei diesen jungen Menschen an-
gerichtet wurden, sind heute noch
nicht absehbar. Ebenso wenig abseh-
bar sind die Folgen bei der neuen
Borsengeneration, die nach der Fi-
nanzkrise 2009 die Aktienmaérkte
fiir sich entdeckt hat. Ahnlich der
verlorenen Aktiengeneration nach
dem Millennium-Debakel, als sich
der deutsche Aktienmarkt innerhalb
von rund drei Jahren mehr als ge-
drittelt hatte, konnte auch die heuti-
ge Generation von Borsenneulingen
den Markten zundchst entnervt den
Riicken zuwenden. Wer es gewohnt
war, nur steigende Notierungen zu
kennen, so wie dies von Ende 2011
bis Anfang 2015 der Fall war, der
diirfte jetzt so langsam nervos wer-
den. Borse ist nun mal Psychologie,
und wer seine Psyche nicht im Griff
hat, der hat an der Borse schon ver-
loren.

Auf lange Sicht aufwarts

Nun kommt es also darauf an, dass
die junge Borsengeneration zum ei-
nen gut ausgebildet wird und zum
anderen konstruktiv lernt, dass Akti-
enkurse eben nicht nur nach oben
gehen, sondern auch riickldufig sein
konnen. Die Erfahrung zeigt nam-
lich, dass auf lange Sicht die Aktien-
maérkte immer nach oben gehen. Na-
tiirlich gibt es Phasen, in denen auch
fallende Notierungen zu beobachten
sind. Diese kénnen durchaus auch
mehrere Jahre andauern. Da die
Wirtschaften aber selbst nach Krie-
gen immer wieder auf die Beine ge-
kommen sind, musste man nur einen
langen Atem und Geduld haben, um
solche Zeiten zu iiberstehen. Die
ganz Mutigen haben in diesen

schwachen oder gar Panikphasen so-
gar ihr Portfolio auf- oder ausge-
baut. Den exakt richtigen Zeitpunkt
zum Einstieg zu finden, ist verstdnd-
licherweise eine kaum losbare Auf-
gabe.

Statistischer Anhaltspunkt

Allerdings bietet die technische
Analyse hier sinnvolle Instrumente,
die man nach einiger Ubung und
Training dazu nutzen kann, zumin-
dest gute Einstiege zu finden. Eine
dieser Methoden ist die Zyklusanaly-
se, die einen statistischen Anhalts-
punkt bietet. Sie kann auch vor ei-
nem Einstieg zum falschen Zeit-
punkt bewahren. So sind Jahre, die
auf eine 2 enden, meist wenig erfolg-
reiche Jahre im Dax. Dies zeigt zu-
mindest der Dekadenzyklus. Auch
wenn man diesen aullen vor lasst,
darf man in der aktuell bevorstehen-
den Phase bis Ende September nicht
unbedingt mit steigenden Notierun-
gen rechnen. Zumindest stehen 20
negative Jahre nur 14 positiven in
diesem Zeitraum gegeniiber.

Diese Statistik gestaltet sich in den
USA ganz anders. Auch wenn hier
eine langere Datenbasis untersucht
wurde, kommt der S&P 500 auf ein
positives Verhéltnis von 43:29 Jah-
ren im gleichen Zeitraum. Sollte der
US-Leitindex auch in diesem Jahr
positiv performen konnen, besteht
trotz der bedenklichen statistischen
Situation im Dax eine reelle Chance
darauf, dass die US-Mirkte den
deutschen Markt mitziehen. Stati-
stik ist aber nicht alles. Das aktuelle
Umfeld aus Krieg, Inflation und Lie-
ferproblemen lésst auch den Techni-
ker manchmal verzweifeln.

So wird jede Meldung, die aus
dem Kriegsgebiet kommt, oder jede
neue Inflationszahl derzeit von den
Marktteilnehmern mit groBer Ner-
vositdt aufgenommen. In der aktuel-
len Lage kann man da schon einmal
die Nerven verlieren.

Abwartstrend untibersehbar

Der seit Anfang des Jahres be-

stehende Abwaértstrend ist uniiber-
sehbar. Zuletzt hat der deutsche
Leitindex das Tief, welches im Méarz
nach dem Kriegsausbruch generiert
wurde, kurzfristig unterschritten.
Die anschlieRende Erholungsbewe-
gung dauerte nur sehr wenige Tage,
bis die néchste Abwiértsbewegung
folgte. Dieser Schub nach unten
blieb allerdings ohne Folgen und
zog keine weiteren Verkdufe nach
sich. Im Gegenteil, zum Schluss der
vergangenen Woche gab es eine
kraftige Bewegung nach oben, die
so nicht zu erwarten war.

Noch kein Ausverkauf

Auffallig sind aber in den letzten
Wochen die niedrigen Umsétze, die
sowohl fiir einen Rutsch als auch
fiir die anschlieffende Anstiegsbewe-
gung eher ungewohnlich sind. Was
den jiingsten Riickgang betrifft,
kann gesagt werden, dass ein Aus-
verkauf noch nicht stattgefunden
hat. Die Indikatoren haben zwar Di-
vergenzen gebildet, was auf ein be-
vorstehendes Ende des kurzfristigen
Trends hindeutet. Der iibergeord-
nete Trend diirfte aber davon noch
unberiihrt bleiben.

Anders gestaltet sich die Lage an
den US-amerikanischen Maérkten.
Hier liegen die Abwdértstrendlinien
nicht so weit entfernt und die Markt-
teilnehmer scheinen sich so langsam
mit der Situation (auch der Inflati-
onsangst) zu arrangieren. Es ist
nicht absehbar, ob diese minimal
bessere Ausgangslage ausreicht, um
auch einen Trendbruch zu generie-
ren.

Jetzt schon von einer verlorenen
Borsengeneration zu sprechen, ist si-
cher verfritht. Allerdings gilt es fiir
diese jetzt die richtigen Lehren aus
der aktuellen Phase zu ziehen. Dies
geht nur mit Finanzbildung und ei-
nem gesunden Menschenverstand.
*) Christoph Geyer ist freier techni-
scher Analyst der VTAD e.V.
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