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Mit Charts zum Erfolg



Der Borsenkurs verhdlt sich zur Wirtschaft wie der Hund zum Spazier-
ganger: Er lduft oft voraus, kommt aber immer wieder zuriick.

- André Kostolany -

Die Akteure an den internationalen Finanzmarkten dieser Welt teilen sich
einen Motivationsfaktor: Geld. Dieses Geld, sprich Gewinn, erwirtschaftet
der Handler in der Regel dadurch, dass er sich entsprechend seiner Mei-
nung iiber die kiinftige Marktentwicklung positioniert. Als Trader/Inves-
tor kauft man bestimmte Aktien, Rohstoffe, Anleihen, Devisen oder ande-
re gehandelte Finanzprodukte, um seine Meinung zu Geld zu machen.

Doch wie bildet man sich eine korrekte Meinung iiber die kiinftige Markt-
entwicklung? Grob gesprochen haben sich die Borsianer bei dieser Frage
in zwei Lager geteilt: »Fundamentalisten« und »Techniker«.

Der Fundamentale Analyst untersucht wirtschaftliche Zusammenhin-
ge auf mikro- sowie makrookonomischer Ebene, um anhand dieser eine
Annahme der Marktentwicklung zu bilden. Seine Analyse fufit unter
anderem auf dem Leitzinssatz, den publizierten Geschéftsberichten oder
der Qualitdt der Unternehmensfiihrung. Seine personliche Beurteilung
von Signifikanz und Korrelation dieser Daten ist das Fundament seiner
Meinungsbildung. Der Fundamentalist schliefdt somit von der vergange-
nen Entwicklung der Gesamtwirtschaft auf die kiinftige Entwicklung des
Kapitalmarktes.

Der Technische Analyst hingegen konzentriert sich hauptsachlich auf die
Kurshistorie der gehandelten Produkte. Er beobachtet unter anderem die
Preisentwicklung der Finanzinstrumente, den Umsatz und die allgemei-
ne Dynamik des Marktes. Die Technische Analyse verwendet somit die
vergangene Entwicklung des Kapitalmarktes, um auf seine kiinftige zu
schliefien.
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Vorwort

Zusammenfassend ldsst sich somit sagen:
Der Fundamentalist verwendet die vergangene Entwicklung der Wirt-
schaft als Basis fiir die Prognose der Kapitalmarkte.

Der Techniker hingegen beobachtet und analysiert die vergangene Ent-
wicklung der Kapitalmarkte, um deren Zukunft zu prognostizieren.

An dieser Stelle kommt das eingangs erwdhnte Zitat von André Kostolany
ins Spiel. Metaphorisch gesprochen konzentrieren sich die Fundamenta-
listen auf den Spaziergdnger und die Techniker auf den Hund.

Jedoch liegt ein essentielles Problem darin begriindet, dass die Bewe-
gungsfreiheit des Tieres nicht einzuschdtzen ist. Die Linge der Leine,
wenn Sie so wollen, ist das variable Produkt der massenpsychologischen
Ubertreibungsphasen - sowohl nach oben als auch nach unten.

Langfristig muss die Borse also der Gesamtwirtschaft folgen. Der Haken
an der Sache ist die Ungewissheit iber den Zeithorizont und die aktuelle
Lange der Leine. Die Devise muss somit lauten: Richten Sie Thre Augen
auf den Hund und nicht auf das Herrchen! Den Spaziergdnger sollten
wir aber dennoch nicht vollstandig ignorieren. So mag zum Beispiel der
Notenbank-Chef etwa von Zeit zu Zeit heftig an der Leine zerren. Diese
Signale diirfen Techniker nicht unter den Tisch kehren!

Ziel dieses Buches ist es, Ihnen kurz und biindig die Verhaltensweise des
Tieres, der Borse, ndher zu bringen. Wer selbst einen Hund besitzt, weify
um den Umstand, dass man mit langjdhriger Erfahrung den Hund besser
zu verstehen vermag. Und das, obwohl er nicht unsere Sprache spricht.
Wir wissen, wenn wir die Signale richtig deuten, wann er krankelt, hung-
rig ist oder einfach nur libermutig spielen will. Sie werden Techniken
erlernen, mit denen Sie die Signale der Borse in den Prozess der finanziel-
len Entscheidungsfindung einflieflen lassen, und Sie werden lernen, wie
Sie Thre Entscheidung anschlieffend gewinnbringend umsetzen.
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Fiir einen Technischen Analysten ist die Grundlage der Kursprognose der
Markt selbst. Der Technische Analyst geht davon aus, dass die aktuellen
Kurse bereits alle relevanten Fundamentaldaten und Markterwartungen
beinhalten. Wenn wir diesen Gedanken weiterspinnen, ist es somit auch
moglich, sich mit Hilfe geeigneter Interpretationsverfahren auf Basis der
Kurs- und Umsatzverldufe richtig im Markt zu positionieren.

Mit anderen Worten: Unter Technischer Analyse versteht man die Beob-
achtung und Auswertung von historischen Kursverlaufen und Umsatzen.
Der Techniker verwendet Charts - die auch »Fieberkurven« genannt wer-
den -, um seine Analysen zu erstellen.

Charts werden allerdings nicht nur zur Borsenanalyse verwendet. Auch
in statistischen Auswertungen finden sie hdufig Gebrauch - sei es, um
das demographische Wachstum von Andorra, die durchschnittlichen
Niederschlagswerte in Zimbabwe oder eben die Kursentwicklung eines
Finanzinstruments grafisch darzustellen. Der Chart erlaubt dem Betrach-
ter, die aufbereiteten Daten schnell zu erfassen und deren Zusammen-
hange zu begreifen. In einem Chart sind Tausende von Datensdtzen ent-
halten - ohne jeglichen Verlust der Ubersichtlichkeit. Sogar das Gegen-
teil trifft zu: Durch eine bildliche Darstellung der Preisentwicklung wird
die Ubersichtlichkeit deutlich erhéht! Aufgrund des hohen Nutzwerts
eines Charts stellt dieser die Basis der Technischen Analyse dar. Diese
umfasst drei Subdisziplinen:

b’echnische Analysel

LDarsteIIungsanalyse} L Formationsanalyse

L Marktanalyse
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Einleitung

Die Darstellungsanalyse beschdftigt sich mit der Chart-Darstellung und
deren spezifischen Signalen, wie etwa bei Kerzen- oder Point&Figure-
Charts.

Die Formationsanalyse umfasst die Lehre der geometrischen Kursver-
laufe, wie z.B. Dreiecke oder Kopf-Schulter-Formationen. Anhand der
Reputation gewisser Chart-Muster wird so der kiinftige Kursverlauf unter
Aspekten der Wahrscheinlichkeit prognostiziert.

Mit den Techniken der Marktanalyse werden Trends sowie potenzielle
Unterstiitzungs- und Widerstandszonen ermittelt. Des Weiteren werden
bei der Marktanalyse mathematische Hilfsmittel, so genannte Indikatoren
und Oszillatoren, in die Analyse mit einbezogen.

Die Technische Analyse, die wesentlicher Bestandteil des erfolgreichen
Handelns ist, hangt von der effektiven Verschmelzung dieser drei Subdis-
ziplinen ab. Wir werden im Laufe dieses Buches unsere Aufmerksamkeit
auf die unterschiedlichen Darstellungsvarianten und deren individuellen
Kauf- und Verkaufsignalregelungen lenken. Um nicht einseitig zu infor-
mieren, greifen bereits die einleitenden Grafiken der Darstellungsanaly-
se auf Techniken der Markt- und Formationsanalyse zuriick, um gleich
von Anfang an die Wichtigkeit des Zusammenspiels dieser drei Analyse-
methoden zu unterstreichen.

Seien Sie nicht entmutigt, wenn in den Charts Sachverhalte eingezeich-
net sind, deren Hintergrund Sie nicht vollstandig nachvollziehen kénnen.
Im Laufe des Buches werden Sie alle Techniken verstehen und anzuwen-
den wissen.

Um die theoretischen Sachverhalte zu demonstrieren, hat der Autor
hauptsdchlich auf reale Charts zuriickgegriffen. Der Vorteil von echten
Charts gegeniiber idealisierten Charts liegt klar auf der Hand: der prakti-
sche Nutzen.

Warum Erfahrungen selbst teuer kaufen, wenn Sie sie in diesem Buch
giinstig »gebraucht« haben konnen?
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Dieses Kapitel wird Thnen die Grundlagen der Technischen Analyse ver-
mitteln. In diesem Abschnitt werden verschiedene Chart-Darstellungsva-
rianten besprochen, die Natur von Trends erkldrt und das Prinzip von
Unterstiitzung und Widerstand aufgezeigt.

1 Der Chart

Der Chart ist der Ausgangspunkt der Technischen Analyse. Nur mithil-
fe eines Charts kann der Techniker eine Analyse erstellen - egal welcher
Hilfsmittel er sich fiir seine Arbeit bedient. Bereits bei der Chart-Darstel-
lung gibt es verschiedene Varianten. Diese umfasst folgendes Repertoire:
» Linien-Chart

Balken- und Kerzen-Chart

Point & Figure-Chart

Renko-, Kagi-, und Three-Line-Break-Chart

Equivolume- und Marketprofile-Chart

vvyyy

Wir werden uns der Ubersichtlichkeit halber nur auf die gebrauchlichsten
und effektivsten Chart-Arten konzentrieren. Im Anhang finden Sie weiter-
fiihrende Quellen, damit Sie sich mit den weniger verbreiteten Chart-Dar-
stellungsformen vertraut machen konnen.

Linien-Chart

Der Linien-Chart ist die simpelste Variante die Kursentwicklung eines
beliebigen Finanzinstruments darzustellen. Auf der y-Achse wird der Preis
und auf der x-Achse der Zeitverlauf eingetragen. Somit entsteht eine Mehr-
zahl an Punkten innerhalb eines Koordinatensystems, die mit einer durch-
gezogenen Linie verbunden werden.
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Grundlagen der Technischen Analyse

Abbildung 1.1 Linien-Chart des DAX auf Ein-Stunden-Basis

In Abbildung 1.1 sehen sie ein solches Beispiel. In diesem Fall wurde
die Kursentwicklung des DAX (Deutscher Aktien Index) per Linien-Chart
angezeigt. Sie sehen unten den Zeitraum (September 2004) und rechts
die Preisentwicklung.

Die Einfachheit des Linien-Charts riihrt von seiner Eigenschaft, lediglich
einen Kurs-Input pro Zeitperiode verwerten zu konnen. Der Ausdruck
»Zeitperiode« bezieht sich in diesem Fall auf den Intervall des Charts. Gan-
gige Intervalle sind 1-, 3-, 5-, 15-, 30-, 60-Minuten-, Tages-, Wochen- oder
Monats-Charts. Somit kann ein Linien-Chart, wie die meisten anderen
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1 Der Chart

Charts auch, als Zeitfenster agieren. Dem Betrachter wird ausschlieflich
die gewiinschte Kurshistorie einer frei wahlbaren Zeitperiode angezeigt.

Die Crux an der Sache ist, dass wir pro Zeitperiode auf vier, meist unter-
schiedliche, Kursdaten zuriickgreifen konnen: den Eréffnungs-, Hochst-,
Tiefst- und Schlusskurs (OHLC - Open, High, Low, Close). Der Linien-
Chart kann allerdings, wie oben erwdhnt, nur einen Kurs-Input abbilden.
In der Finanzbranche wird, aufler anders angegeben, fiir die Erstellung
eines Linien-Charts generell der Schlusskurs verwendet, da diesem die
grofite Relevanz zugesprochen wird. Auch in Abbildung 1.1 wurde jeweils
der Schlusskurs einer Stunde verwendet.

Da der Linien-Chart nur einen Kurs pro Zeiteinheit beriicksichtigt, ent-
fernt dieser jegliche kurzfristige Volatilitit' aus dem Gesamtbild - ein ein-
deutiger Vorteil, um langfristige Entwicklungen klarer darstellen zu kon-
nen. Der Linien-Chart spielt seine Starke somit in grofieren Betrachtungs-
zeitrdumen aus.

Was passiert nun allerdings, wenn Sie einen Linien-Chart im kurzfris-
tigen Trading-Bereich verwenden? Gerade auf der kurzfristigen Zeitebe-
ne ist es wichtig, eine Chart-Art zu beniitzen, die Einblick in die OHLC-
Daten gibt.

Balken-Chart

Der Balken-Chart - auch Bar-Chart genannt - wurde Ende der 50er-Jahre
in den USA entwickelt und erfreut sich in Nordamerika bis heute grofiter
Beliebtheit. Ein einzelner Balken entsteht, indem man den Tiefst- und den
Hochstkurs einer Zeitperiode mit einem vertikalen Strich verbindet. Der
Eroffnungskurs wird mittels einer kleinen horizontalen Linie links am Bal-
ken eingetragen, der Schlusskurs auf der gegeniiberliegenden Seite.

Diese Chart-Darstellungsform zeigt auch die kurzfristige Schwankungsin-
tensitdt auf. Der Balken-Chart stellt Volatilitdt und eventuelle Ungleichge-
wichte bei Angebot und Nachfrage detailliert dar. Zusatzlich sind bei Bal-

1" Die Volatilitit ist eine mathematische GrdBe, die die Schwankungsintensitdt eines Finanzinstruments ausdriickt. Die
Volatilitat ist somit ein MaB fiir die Standardabweichung. Je volatiler ein Finanzinstrument ist, desto risiko-, aber auch
chancenreicher ist es.
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