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TECHNISCHE ANALYSE

Anleger sollten beim Dax auf
Korrekturen achten

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

B˛rsen-Zeitung, 4.2.2015
Steigende Märkte sind gut. Sie sind
gut fˇr die Anleger, gut fˇr die Unter-
nehmen, gut fˇr die Medien und
nicht zuletzt gut fˇr die B˛rse selbst.
Die Anleger freuen sich ˇber steigen-
de Kurse, wenn sie investiert sind
und entsprechende Gewinne einfah-
ren k˛nnen. Unternehmen sehen
sich auf ihrem unternehmerischen
Weg bestätigt, weil der Wert des Un-
ternehmens steigt. Die Medien be-
richten gerne ˇber steigende Kurse,

noch dazu, wenn es sich umRekorde
handelt, weil mit dieser positiven
Stimmung die Leser oder Zuschauer
eher erreicht werden k˛nnen. Die
B˛rse sieht bei steigenden Kursen in
der Regel h˛here Umsätze und da-
mit h˛here Erträge.

B˛rse ist keine Einbahnstraße

Die Geschichte der Finanzb˛rsen
und des B˛rsenhandels im Allgemei-
nen hat aber auch gezeigt, dass die
B˛rse keine Einbahnstraße darstellt.
Auch wenn eine solche Aussage
nicht neu ist und inzwischen in den
Bereich der kostenpflichtigen Phra-
sen fällt, zeigt die Erfahrung, dass
viele Marktteilnehmer nach einer
Zeit der positiven B˛rsenphasen
von dieser Erkenntnis doch immer
wieder ˇberrascht werden.

Bislang läuft das B˛rsenjahr 2015
wie nach dem Lehrbuch der zykli-
schen Analyse. So gelten amerikani-
sche Präsidentschaftsvorwahljahre
(in dem sich die USA jetzt befinden)
ebenso als gute B˛rsenjahre, wie die
Jahre die in einer Dekade auf eine 5
enden.
Allerdings kommen auch solche

Jahre nicht ohne Korrekturbewe-
gungen aus. Seit dem Tief im Okto-
ber letzten Jahres legte der Dax rund
2400 Punkte oder gut 28% zu. Bei
dieser Anstiegsbewegung stellte die
runde Marke von 10 000 Punkten le-

diglich einen kurzen Widerstand
dar. Immerhin musste der deutsche
Leitindex nach dem Erreichen dieser
Marke kurzfristig rund 800 Punkte
abgeben.

Weiteres Aufwärtspotenzial

Nach der Erholungsbewegung, die
nicht mehr bis an das vorherige
Hoch bei knapp ˇber 10 000 Punk-
ten fˇhrte, rutschte der Index erneut
ab, um ˇber dem vorherigen Tief zu
drehen. Die Dreiecksformation, die
sich damit gebildet hat, wirkte wie
eine Sprungfeder und katapultierte
den Dax ohne weitere Probleme
ˇber die Marke von 10 000 Punkten.
Damit hat sich technisch betrachtet
weiteres Aufwärtspotenzial er˛ffnet.
Indikatoren helfen dem Techniker
bei der Beurteilung von Trends und

m˛glichen Wendepunkten. Dabei
sind die Einstellungen dieser Indika-
toren nicht immer entscheidend.
Viel wichtiger sind die Erfahrung
und das Gefˇhl fˇr den Indikator.
So hat sich herausgestellt, dass der
Stochastik-Indikator in starken
Trends keine Aussagekraft besitzt.
Beim MACD-Indikator ist das etwas
anders. Im aktuellen Dax-Umfeld
zieht dieser noch nach oben, was
ein positives Zeichen darstellt. Aller-
dings k˛nnte er bald ein Verkaufssi-
gnal generieren, wenn er durch
seine Durchschnittslinie (Triggerli-
nie) bricht. Sollte er aber an dieser
Triggerlinie nach oben abprallen,
stellt dies ein erneutes kurzfristiges
Kaufsignal dar. Da bei neuen Re-
kordständen naturgemäß keine klas-
sischen Widerstandsmarken zu fin-
den sind, fällt es schwer, ein Ziel zu
definieren. Große runde Marken
entfalten eine gewisse Anziehungs-
kraft auf die Marktteilnehmer.

Korrekturen unerlässlich

Aber auch die rechnerischen Gr˛ßen
aus der Fibonacci-Analyse k˛nnen
bei einer Kurszielbestimmung hilf-
reich sein. So stellt der Bereich um
11000 Punkte ein Ziel dar, welches
zugleich zum Widerstand werden
k˛nnte. Unstrittig dˇrfte aber jedem
Marktteilnehmer bei einer objekti-
ven Betrachtung bewusst werden,
dass ein Trend, und sei er noch so
stabil, nicht ewig anhalten kann.
Zwischenzeitliche, gr˛ßere oder
kleinere Korrekturen sind fˇr einen
Aufwärtstrend unerlässlich. Dabei
gilt, je länger ein Trend ohne Korrek-
turen läuft, umso heftiger dˇrfte ein
Rˇckschlag werden. Ein strenges
Geldmanagement und sinnvolle,
von der technischen Analyse unter-
stˇtzte Stopps werden die Anleger
vor unliebsamen Überraschungen
schˇtzen.
Denn eines ist sicher: Der nächste

Rˇckschlag kommt bestimmt, die
Frage ist nur, von welchem Niveau
aus und wie heftig er ausfallen wird.
Bei der Frage, wodurch denn eine
solche Korrekturbewegung ausge-
l˛st werden k˛nnte, gibt es viele
M˛glichkeiten. Sehr wahrscheinlich
ist, wie immer in solchen Boompha-
sen, dass es ein Ereignis ist, welches
die Marktteilnehmer bislang noch
nicht auf demRadar haben oder wel-
ches zumindest in den Hintergrund
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der Beobachtung geraten ist. Krisen
und Konflikte schwelen genˇgend in
der Welt und gel˛st sind viele Pro-
bleme auch noch nicht. Die Frage
nach dem Ausl˛ser kann dann sehr
schnell beantwortet sein. Heute
stellt sich vielmehr die Frage nach
dem Niveau, von dem aus eine sol-
che Bewegung starten und wie stark
sie ausfallen wird.

Positive Aussichten

Dies ändert nichts an den insgesamt
positiven Aussichten fˇr das laufen-
de Jahr. Insbesondere der erst vor
kurzem ge˛ffnete Geldhahn der Eu-
ropäischen Zentralbank sollte dafˇr

sorgen, dass 2015 nicht nur als stati-
stisch gutes Jahr in die kˇnftigen Be-
rechnungen des Dekadenzyklus ein-
fließt. Vielleicht stehen wir am Ende
dieses Jahres auf einen Niveau, wel-
ches sich die Marktteilnehmer heute
noch gar nicht vorstellen k˛nnen.
.......................................................
*) Christoph Geyer ist technischer
Analyst bei der Commerzbank.
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