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TECHNISCHE ANALYSE

Und pl˛tzlich kommt alles ganz
anders

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

B˛rsen-Zeitung, 11.5.2016
Die Marktteilnehmer haben die
Wunden der schlimmen B˛rsenent-
wicklung in den ersten Monaten die-
ses Jahres noch nicht ganz verkraf-
tet, da droht ihnen bereits neues Un-
gemach. Es ist in diesem Jahr beson-
ders auffällig, dass die ˇblichen Zy-
klen, die ein amerikanisches Präsi-
dentschaftswahljahr normalerweise
prägen, bisher keine Anwendung
finden. Vermutlich liegt es auch dar-
an, dass ein Präsidentschaftswahl-

jahr nicht gleich ein Präsident-
schaftswahljahr ist. In Jahren, in de-
nen der Präsident wiedergewählt
werden darf, weil er noch keine
zweite Amtszeit hinter sich gebracht
hat, verläuft der Markt nämlich bes-
ser als in einem Jahr, in dem ein neu-
er Kandidat gewählt werden muss.

Aufwärtstrend gebrochen

Diese Erkenntnis hat natˇrlich auch
Auswirkungen auf den heimischen
Dax. Ein Blick auf den langfristigen
Chart offenbart, dass der seit Mitte
2011 bestehende Aufwärtstrend
längst keine Rolle mehr spielt. Nach-
dem dieser Trend bereits Mitte 2014
gebrochen wurde, zeigte sich noch
einmal ein kräftiger Anstieg mit neu-
en Topwerten. Diese wurden in der
ersten Hälfte des zurˇckliegenden

Jahres erreicht. Seither befindet sich
der Markt aber in einem Abwärts-
trend und hat sogar die wichtige Un-
terstˇtzungslinie bei ungefähr 9 000
Punkten getestet.

9000er Schwelle wichtiger

Ebenso wird im Langfristchart deut-
lich, dass die 9 000erMarke offenbar
eine viel gr˛ßere Bedeutung fˇr die
Marktteilnehmer hat als die immer
wieder in den Medien diskutierte 10
000er Marke. Dieses Verhalten zeigt
einmal mehr, dass große runde Mar-

ken zwar eine hohe Aufmerksamkeit
genießen und auch eine psychologi-
sche Anziehungskraft besitzen, häu-
fig aber keine signifikante techni-
sche Marke darstellen. Der be-
stehende ˇbergeordnete Abwärts-
trend ist weiterhin intakt und konnte
auch mit dem jˇngsten Anlauf nicht
verlassen werden. Auch von der In-
dikatorenlage sieht die Situation al-
les andere als entspannt aus. Der
MACD-Indikator kippt wieder nach
unten, und der Stochastik-Indikator
hat ein Verkaufssignal generiert. Oft
ist es so, dass der MACD-Indikator
wenig später das Signal des Stocha-
stik-Indikators bestätigt. So k˛nnte
es auch dieses Mal wieder passieren.
Im kurzfristigen Chart sieht die

Lage nicht besser aus. Der Aufwärts-
trend seit Mitte Februar stellt ledig-

lich eine Korrekturbewegung im
ˇbergeordneten Abwärtstrend dar.
Dieser Trend wurde bereits nach

wenigen Wochen Ende März gebro-
chen. Genau wie im Langfristchart
auch konnten anschließend zwar
neue H˛chststände generiert wer-
den, diese wurden aber noch vor
dem Erreichen der Abwärtstrendli-
nie wieder verlassen. Im Rahmen
des neuen kurzfristigen Abwärts-
trends war zu beobachten, dass an
Tagen mit rˇckläufigen Notierungen
die Umsätze angezogen haben, wäh-
rend Erholungstage eher von fallen-
den Volumen begleitet wurden.

Vertrauen fehlt

Dies ist ein Zeichen dafˇr, dass die
Marktteilnehmer kein Vertrauen in
eine m˛glicherweise beginnende
freundlichere Bewegung haben.
Ebenso auffällig gestaltet sich, ge-
nau wie beim Langfristchart, derzeit
die Indikatorenlage. Zunächst hatte
der Stochastik-Indikator ein Ver-
kaufssignal generiert. Der MACD-In-
dikator bestätigte dieses wenig spä-
ter. Somit dˇrfte der Ausbruchsver-
such aus dem Abwärtstrend als ge-
scheitert bezeichnet werden.
Der Bereich um 10 000 Punkte

stellte im März, anders als im ˇber-
geordneten Bild zu sehen, einen ge-
wissenWiderstand dar. Als dieser im
April gebrochen wurde, hätte er ei-
gentlich zur Unterstˇtzung werden
sollen. Dass dies nicht der Fall war,
wurde mit dem Unterschreiten die-
ses Bereichs Anfang Mai klar. Offen-
bar stellt die Marke also keine allzu
große Orientierungsgr˛ße fˇr die
Akteure dar.

Test der 9 500er Marke

Eine kurzfristig wichtigere Marke ist
dagegen bei ca. 9 500 Punkten aus-
zumachen. Hier fand der Index zu-
letzt Anfang März und Anfang April
Halt. Die besagten Indikatoren deu-
ten darauf hin, dass dieser Bereich
erneut zumindest getestet wird. Ob
dann ein Halten oder Unterschreiten
dieser Linie erfolgt, kann jetzt noch
nicht gesagt werden.
Wie geht es aber mit der Zyklik

weiter? Im aktuellen Präsident-
schaftswahljahr sollte sich im zwei-
ten Halbjahr eine Verbesserung der
Lage einstellen. Was die Statistik al-
lerdings nicht berˇcksichtigen kann,
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ist die Überlegung, ob der desi-
gnierte Präsident auch der Wall
Street gefällt. So gehen die Diskus-
sionen derzeit weit auseinander,
wie der neue Präsident oder die
neue Präsidentin denn bei den
Marktteilnehmern ankommt und
wer denn die oder der Bessere wäre.
Das Land scheint jedenfalls in dieser

Frage gespaltener zu sein als sonst
ˇblich.

Gänzlich anderer Verlauf

Vor diesem Hintergrund k˛nnte
auch im zweiten Halbjahr die Stati-
stik v˛llig negiert werden und sich

ein gänzlich anderer Verlauf einstel-
len. So wˇrde es in diesem Jahr
pl˛tzlich ganz anders kommen als
in frˇheren Präsidentschaftswahl-
jahren, in denen ein sich ein neuer
Kandidat durchgesetzt hat.
.......................................................
*) Christoph Geyer ist technischer
Analyst bei der Commerzbank.
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