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Abbildung 0.1: DOW 25.000. Was für ein Geburtstagsgeschenk für die 11.
Auflage! Der Dow setzt seine Rekordjagd seit März 2009 fort, wie dieser Chart
anschaulich zeigt.
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VORWORT
ZUR 11. AUFLAGE

Jenseits von Edwards und Magee

Es wäre nachlässig von mir, wenn ich nicht darauf
hinweisen würde, dass zwei wichtige Gestalten auf dem
Gebiet der Technischen Analyse verstorben sind – Richard
Arms Jr. und Professor Hank Pruden von der Golden Gate
University. Sie waren beliebt und wurden bewundert, und
sie hinterlassen in der Gemeinschaft eine Lücke. Der hier
abgedruckte Artikel von Arms ist buchstäblich sein letzter
Beitrag zu diesem Gebiet. Hank Pruden war lange Zeit die
zentrale Figur in San Francisco, er war sehr beliebt und
bewundert, und er hinterlässt in dem gesamten Fachgebiet
eine enorme Lücke. Er war mein spezieller Freund und
mein Mentor. Er wird unendlich vermisst werden.

Nun möchte ich mich der zentralen Frage zuwenden, auf
die sich diese Neuauflage konzentriert: Bislang ignorierte
dieses Buch einen ganzen Bereich der Technischen
Analyse: die an Zahlen ausgerichtete und statistische
Analyse. Daher bekamen frühere Neuleser nicht die
Anleitung, die sie brauchen, wenn sie sich mit der von
Edwards und Magee erfundenen (oder entdeckten)
qualitativen Methode nicht wohlfühlen. Dieser Mangel wird
durch Anhang C behoben. Dort findet der neue Leser eine
Vorstellung zahlenorientierten Materials vom Standpunkt
eines Analysten, der sich nach Edwards und Magee richtet.
Auch findet der Leser dort Präsentationen von



Instrumenten durch ihre Urheber – ein besonderer und
überaus lehrreicher Hochgenuss. Ich wage zu behaupten,
dass das Blickfeld jedes Analysten durch Mike Moodys
Präsentation der Point-and-Figure-Charts und der Tools von
Richard Arms erweitert wird, durch zwei prominente
Analysten, deren Werk viele von uns – besonders wir
Chartisten – nicht die Untersuchungen gewidmet hatten,
die es verdient.

Die Liste der Danksagungen ist so lang wie eine
Preisverleihung in Hollywood. Hier also nur einige von
denen, die es verdient haben, erwähnt zu werden:
Nehemiah Brown III, mein hochgeschätzter gelegentlicher
wissenschaftlicher Mitarbeiter, hilft mir, meine Tabellen
vernünftig und korrekt zu gestalten. Mein alter Freund
Mark Wainwright (mit Abschluss von der Tuck School of
Business) hilft mir, technische Schwierigkeiten zu
bewältigen. Die Freude bei der Vorbereitung einer neuen
Auflage rührt zum Teil daher, dass ich dabei mit diesen
intelligenten und fähigen Menschen zusammenarbeite.

Noch nicht erwähnt habe ich Ralph Vince (eine
fabelhafte Gestalt), Chris Glon, Richard Arms und Mike
Moody.

Erleichtert wurden meine Mühen durch die
Unterstützung von Chip Anderson, dem Gründer und Chef
der unschätzbar wertvollen Ressource stockcharts.com.
Auch thinkorswim schulde ich Dank. Dass ich diese
Plattform so oft erwähne, deutet darauf hin, wie wichtig sie
für meine Arbeit ist – und das ist keine bezahlte Werbung.

W.H.C. Bassetti
San Francisco, Kalifornien

15. Juni 2018

http://stockcharts.com/


VORWORT

Dieses Buch richtet sich eher an den Laien als an den
berufsmäßigen Börsianer. Dennoch wird vorausgesetzt,
dass der Leser zumindest eine elementare Kenntnis von
Aktien und Anleihen hat, dass er schon etliche Male Aktien
gekauft und verkauft hat und einige Vertrautheit mit dem
Finanzteil seiner Zeitung besitzt. Es wird deshalb kein
Versuch gemacht, allgemeine Börsenausdrücke und den
Börsenablauf zu erklären. In aller Ausführlichkeit jedoch
werden stattdessen die Theorie und die Terminologie
unseres eigentlichen Themas erörtert.

Der erste Teil des Buches basiert weitgehend auf den
bahnbrechenden Untersuchungen und den Schriften des
verstorbenen Richard W. Schabacker. Seine „Technical
Analysis and Stock Market Profits“, die jetzt nicht mehr im
Druck zu erhalten ist, wurde 1937 in letzter Ausgabe durch
diesen Autor und Albert A. Kimbell besorgt. Ihr Leser wird
in den Seiten dieses ersten Teiles vieles finden, was ihm
bekannt ist, und – abgesehen von den Illustrationen – nur
weniges, was wirklich neu ist. In der Tat war es für den
Autor ebenso überraschend wie für andere
Börsenbeobachter, dass sich das Grundmuster unseres
Aktienmarkts in diesen Jahren kaum geändert hat. Dabei
wurden in dieser Zeit zahlreiche neue Kontrollen und
Regulierungen eingeführt. Neue Steuern wurden
geschaffen, die für den erfolgreichen Investor ein schweres
Handicap bedeuten. Andererseits wurden die
Möglichkeiten stark verbessert und vermehrt, verlässliche



Nachrichten über Aktien zu bekommen. Nicht einmal ganz
radikale Änderungen in gewissen grundlegenden Teilen
unserer Wirtschaft haben jenes Grundmuster unseres
Aktienmarkts geändert.

Sicherlich sind die Anzeichen von Pool-Manipulationen,
die in den Charts zu erscheinen pflegten, jetzt selten
geworden. Einige der Kursformationen, die früher recht
häufig waren, erscheinen jetzt selten oder mögen viel von
ihrem praktischen Nutzen für den Spekulanten verloren
haben; sie sind in dieser Bearbeitung nicht mehr enthalten.
Andere haben ihre „Gewohnheiten“ leicht geändert oder
auch in gewissem Grade ihre Konsequenzen (aber nicht
ihre grundsätzliche Natur), und das wurde natürlich
berücksichtigt. Der bedauerlich geringe Umsatz der Börse
zu gewissen Zeiten – eine der unbestrittenen Auswirkungen
der Regulierungen – hat einige „falsche Bewegungen“
mehr zur Folge und bringt häufiger Perioden von
uninteressanter (und damit gewinnloser) Inaktivität. Aber
insgesamt gesehen fährt die Börse fort, dieselben alten
Bewegungen in derselben alten Routine immer und immer
wieder zu wiederholen. Für den Spekulanten und den
Anleger ist es unverändert wichtig, diese Phänomene zu
kennen und zu erkennen.

Der zweite Teil befasst sich mit der praktischen
Auswertung dieser Muster, Formationen und Phänomene,
mit der Taktik des Spekulierens. Er ist völlig neu. Mehr als
15 Jahre lang (seine Börsenerfahrung reicht fast 30 Jahre
zurück) hat John Magee ausschließlich auf der Grundlage
der technischen Theorie investiert und spekuliert,
Tausende von Charts verfolgt, Hunderte von tatsächlichen
Verkäufen und Käufen ausgeführt. Alle nur denkbaren
Anwendungsarten hat er in dieser Zeit getestet, Methoden,
Taktiken und Ergebnisse unter jedem denkbaren



Gesichtspunkt geprüft und analysiert; von den Gewinnen
musste er leben. Sein Beitrag ist der eines Praktikers.

Es sei hier hinzugefügt – und wird auf den folgenden
Seiten oft wiederholt werden –, dass die technischen
Methoden in keiner Weise unfehlbar sind. Je mehr
Erfahrung man in ihrer Anwendung gewinnt, desto mehr
werden einem ihre Tücken und die Möglichkeiten ihres
Versagens bewusst. Es gibt keine absolut sichere Methode,
„die Börse zu schlagen“; die Autoren zögern nicht, zu
sagen, dass es sie niemals geben wird. Nichtsdestoweniger
bringt das Wissen und die vernünftig abwägende
Anwendung der Technischen Analyse eine gute Dividende –
sie ist wesentlich gewinnbringender (und viel sicherer) für
den durchschnittlichen Anleger als jede andere
augenblicklich bekannte und übliche Methode zum Kauf
und Verkauf von Wertpapieren.

Robert D. Edwards
Juli 1948



TEIL 1

TECHNISCHE THEORIE



KAPITEL 1

DIE TECHNISCHE
HERANGEHENSWEISE AN
SPEKULATION UND
INVESTMENT

Nicht viele menschliche Aktivitäten sind während des
letzten Jahrhunderts so eingehend untersucht worden,
unter so vielen Gesichtspunkten und von so vielen
verschiedenen Autoren behandelt worden, wie das Kaufen
und Verkaufen von Aktien. Die Belohnung der Börse für
denjenigen, der sie richtig zu lesen versteht, ist gewaltig;
die Strafen, die sie von den nachlässigen, verträumten oder
„glücklosen“ Investoren einfordert, sind oft fürchterlich.
Kein Wunder, dass die Börse die besten Buchhalter,
Analytiker und Forscher anzieht, zusammen mit einer
buntscheckigen Schar von Exzentrikern, Mystikern und
Spielern – und einer großen Zahl ganz normaler,
hoffnungsvoller Bürger.

Die klügsten Köpfe haben sich bemüht und bemühen sich
noch ständig darum, sichere und verlässliche Methoden zu
finden; Methoden, wie man den Zustand und den Trend der
Börse erkennt, wie man die richtige Aktie und den



richtigen Zeitpunkt zum Kauf ausfindig macht. Diese
intensive Beschäftigung mit der Börse ist nicht fruchtlos
geblieben – im Gegenteil. Eine große Zahl erfolgreicher
Investoren und Spekulanten (wobei das Wort in seinem
wirklichen Sinne und ohne abwertenden Nebensinn benutzt
wird) haben auf diesem oder jenem Wege die nötige
Einsicht in die Natur der Kräfte gewonnen, mit denen sie
sich befassen. Sie besitzen das Beurteilungsvermögen, die
Voraussicht und die allbedeutsame Selbstdisziplin, um
diese Kräfte für sich gewinnbringend zu nutzen.

Im Laufe der Jahre haben sich zwei ganz bestimmte
„Schulen“ entwickelt, zwei radikal verschiedene Methoden,
wie man die Antwort auf das „Was“ und „Wann“ findet. Im
„Wall-Street-Jargon“ wird die eine von ihnen kurz als die
fundamentale oder statistische Methode bezeichnet und die
andere als die technische. (In den letzten Jahren hat eine
dritte Betrachtungsweise, die zyklische, schnelle
Fortschritte gemacht. Obwohl immer noch als „unsinnige
Randerscheinung“ angegriffen, verspricht sie, einen
wertvollen Beitrag zu unserem Verständnis der
wirtschaftlichen Trends zu leisten.)

Der Börsen-Fundamentalist verlässt sich auf statistische
Daten. Er untersucht die Berichte der Wirtschaftsprüfer,
die Gewinn- und Verlustrechnungen, die vierteljährlichen
Bilanzen, die Dividendenhistorie und die Pläne der
Gesellschaften, deren Aktien er beobachtet. Er analysiert
Umsätze, die Kompetenz des Managements, die Auslastung
der Produktion und die Wettbewerber. Er verfolgt
Geschäftsberichte und die Verlautbarungen des
Wirtschafts- und Finanzministeriums, beobachtet
Produktionsindikatoren, Preisstatistiken und
Erntevoraussagen, um sich einen Überblick über die
allgemeine Wirtschaftslage zu verschaffen. Er verfolgt
täglich alle Nachrichten, um zukünftige



Wirtschaftsbedingungen abzuschätzen. Unter
Berücksichtigung all dessen bewertet er seine Aktie: Wenn
sie im Augenblick unter dem von ihm geschätzten Wert
notiert, sieht er das als Kaufgelegenheit an. (EN91: Und –
keine Überraschung – der Name des Käufers ist Warren
Buffett, und er kauft das Unternehmen, nicht die Aktien,
denn obwohl dies eine ausgezeichnete Möglichkeit ist,
Unternehmen zu kaufen, ist es keine sehr gute Möglichkeit,
Aktien zu kaufen.) EN: Lesen Sie dazu Robert Prechters
Zusammenfassung der grundlegenden Methodik als
amüsante Endnote am Ende dieses Kapitels.

Sieht man von dem allergrünsten Anfänger ab, für den in
seiner Unerfahrenheit jeder andere Gesichtspunkt
irrational und unbegreiflich ist, so wird freilich dieser
soeben beschriebene „reinrassige“ Fundamentalist ein
ziemlich seltener Vogel sein. Denn auch jene Börsianer, die
vorgeben, Charts und Chartisten aufs Tiefste zu verachten,
verfolgen sehr genau das Verhalten der Börse und des
„Tickers“. Sie verhehlen auch nicht ihren Respekt für die
Dow-Theorie, die, ob sie es nun wahrhaben wollen oder
nicht, in ihrem wesentlichen Gehalt rein technisch ist.

Definition der Technischen Analyse

Der Ausdruck „technisch“ in seiner Anwendung auf die
Börse hat heute eine sehr spezielle Bedeutung, die völlig
von der normalen Definition in einem Lexikon abweicht.
„Technisch“ in unserem Sinne bezieht sich auf die
Beobachtung des Geschehens an der Börse selbst im
Gegensatz zur Untersuchung der Objekte, die an der Börse
gehandelt werden. Die Technische Analyse zeichnet,
üblicherweise in grafischer Form, den zeitlichen Ablauf des
Handels (Kursveränderungen, Umsatz und so weiter) einer


