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Vorwort

Urspriinglich schrieb ich diese Seiten fiir mich selbst. Ich wollte die
Erkenntnisse, die ich widhrend des Schreibens meines Buches
»Chaos an den Finanzmérkten? Finanzmarkttheorien auf dem
Priifstand« gewonnen hatte, dokumentieren. In diesem Buch hatte
ich nachgewiesen, dass die technische Analyse kein Hokuspokus
ist, sondern eine ernsthafte, hdufig unterschitzte und manchmal
sogar verspottete Finanzmarktanalyse, deren wissenschaftliche
Grundlage die Chaostheorie ist.

Bei meinem Bemiihen, meine Erkenntnisse zu sammeln,
merkte ich schnell, dass die Aneinanderreihung aller Aspekte der
technischen Analyse sehr ermiidend ist - und gleichzeitig gewinn-
bringend fiir Anleger. So wurde aus meinen personlichen Notizen
dieses Buch, das einen ganz besonderen Ansatz verfolgt. Dieser fiel
mir mit dem Titel geradezu auf die Fiifse. Ich lade Sie, liebe Leserin-
nen und Leser, ein, mit mir die Chartschule zu besuchen: Den Kurs
»Technische Analyse« der ortlichen Volkshochschule von Herrn
Hinrichs. Sehen Sie der Klasse von Herrn Hinrichs tiber die Schul-
ter, wiahrend diese alles Wissenswerte tiber die technische Analyse
erlernt. Damit hebt sich dieses Buch von tiblichen Fachbtichern ab:
Denn Sie kénnen gemeinsam mit den Schiilern Fragen und Gedan-
kengdnge durchspielen, die auch einmal abseits {iblicher Wege fiih-
ren konnen. Uber manche Fragen werden sie vielleicht schmun-
zeln, bei anderen denken: »Mensch, das wollte ich auch schon im-
mer fragen!« Die Unterrichtsstunden sind mit zahlreichen Beispie-
len und tibersichtlichen Darstellungen versehen.

Kurz gesagt, soll das vorliegende Buch Ihnen einen umfassen-
den und grundlegenden Zugang zum Wissensgebiet der techni-
schen Analyse geben und Sie dazu ermuntern, diese selbst auszu-
probieren. Ich hoffe auch, dass Ihnen die besondere Form dieses
Buches den Zugang erleichtert und Spafs beim Lesen und Lernen
vermittelt.



Fir die freundliche Unterstiitzung bei dieser Arbeit mochte ich
Diplom-Ingenieur Hans-Jiirgen Gotte danken.

In diesem Buch wurden teilweise Bezeichnungen verwendet,
die eingetragene Warenzeichen sind; diese unterliegen als solche
den gesetzlichen Bestimmungen. Samtliche Daten, Formeln und
Ausfithrungen in dem vorliegenden Buch wurden mit grofiter
Sorgfalt recherchiert und zusammengestellt. Dennoch kénnen we-
der Verlag noch Autor sich fiir deren Richtigkeit verbiirgen; jegli-
che Haftung seitens Verlages oder Autor fiir die Richtigkeit der in
(diesem Buch gemachten Angaben ist daher ausgeschlossen.
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1. Einleitung

Dieses Buch besteht aus Erzihlteilen und einer jeweils zugehorigen
Einleitung. In den Erzdhlungen wird die technische Aktienanalyse
erldutert und praktisch umgesetzt. Die Erzéhlungen ermoglichen
es, die technische Analyse in lebendiger und lebensnaher Weise zu
erkldren und Fragen und Gedankengénge durchzuspielen, die sich
Anleger stellen, die mit dieser Methode in Kontakt kommen - die
in einem herkémmlichen Sachbuch jedoch nicht aufgegriffen wer-
den.

Versetzen Sie sich also an den Ort des Geschehens: In den
Kurs »Technische Analyse« der Volkshochschule Bodenstein
(VHS). Werden Sie Teil der Klasse von Herrn Hinrichs und lassen
Sie sich die technische Analyse Schritt fiir Schritt ndherbringen, von
den Grundlagen bis hin zum ersten Trade. Sie werden dabei fest-
stellen, dass alles miteinander verkniipft ist. Deswegen empfehle
ich Thnen, jedes Kapitel zunéchst einmal zu lesen. Anschliefiend
konnen Sie das Inhaltsverzeichnis und das Stichwortverzeichnis
nutzen, um ganz gezielt bestimmte Begriffe noch einmal nachzu-
schlagen.

1.1 Einfithrung in die Erzihlung

Ort des Geschehens

Der VHS-Kursraum im Wirtschaftsgymnasium Bodenstein. Die
Schule ist ein typischer Zweckbau der 1970er-Jahre. Allerdings ist
die technische Ausstattung top, weil die Schule durch einen For-
derverein unterstiitzt wird. So ist jeder Kursraum mit Computern
und Whiteboards ausgestattet. Und jedes Klassenzimmer verfiigt
tiber einen Internetzugang, den Lehrer und Schiiler nutzen kénnen.
Bei Bedarf erhalten die Schiiler von der Schule einen Laptop oder
ein iPad, damit sie im Internet forschen und dem Unterricht folgen
konnen.



Hauptpersonen

Kursleiter Herr Hinrichs ist 60 Jahre alt und unterrichtet Wirtschaft
am Wirtschaftsgymnasium Bodenstein. Daneben bietet er verschie-
dene Kurse an der VHS an, in diesem Jahr den Kurs »Technische
Analyse«. Herr Hinrichs ist ein Lehrer von altem Schrot und Korn,
sofort erkennbar an seiner Kleidung: Stets trégt er Sportsakko und
Krawatte. Von einer ldssigen Aufmachung hilt er nichts.

Die folgenden Schiiler nehmen an Herrn Hinrichs Kurs teil.

Rolf: Er ist stets braungebrannt und immer gut ge-
launt. Weiterhin ist er immer fiir einen Scherz
zu haben. Er mochte wissen, ob die techni-
sche Analyse ihm helfen kann, bessere Ent-
scheidungen an den Finanzmaérkten zu tref-
fen

Petra: Eine kraftige, rotbackige Frau mit wallenden
roten Haaren und einem Faible fiir schréige
Pullover. Ihr Spitzname ist Hermine, weil sie
genauso ein Biicherwurm ist wie die Freun-
din von Harry Potter, Hermine Granger. Sie
mochte einfach nur wissen, ob die technische
Analyse Humbug ist oder nicht.

Peter: Er tragt gerne verknitterte Khakihosen und
einen Pullover mit Rundhalsausschnitt. Er
mochte etwas erreichen und ldsst sich auch
durch Niederlagen nicht so schnell aus der
Ruhe bringen. Sein Traum ist es, in einer gro-
fSen Bank zu arbeiten. Dazu mochte er sich
schon vorab Wissen tiber Finanzthemen an-

eignen.



Sabine:

Britta:

Hans-Jiirgen:

Sie, der Leser:

Sie hat eine Rubensfigur und eine rotblonde
Mihne. Sie interessiert sich sehr fiir das Tra-
ding.

Die kleine, etwas nachlissig gekleidete Frau
mit schwarzen Haaren und klugen braunen
Augen ist eine menschliche Datenbank. Sie
weif stets alles tiber die Stars und Sternchen
des Showbiz. Sie erhofft sich durch die tech-
nische Analyse etwas Geld nebenbei an den
Borsen verdienen zu kénnen.

Der schlaksige Blonde mit dem fein geschnit-
tenen Gesicht und den gletscherblauen Au-
gen ist ein Computerfreak. Er interessiert sich
allerdings auch fiirs Trading, weil er hofft,
hierdurch so viel Geld zusammen zu bekom-
men, dass er sich einen neuen Laptop kaufen
kann. Fiir ihn ist die technische Analyse also
nur Mittel zum Zweck.

Sie haben Interesse an der Materie der techni-
schen Analyse. Sie mochten unbedingt Fach-
wissen erwerben. Deswegen sind Sie auch
sehr ernsthaft bei der Sache.






2. Der Kurs - das notwendige
Hintergrundwissen

Chartanalyse ist die Beobachtung des Kursverhaltens von Wertpa-
pieren, um daraus die kiinftige Kursbewegung ableiten zu konnen.
Deswegen blickt ein Charttechniker einzig und alleine auf den
nackten Kursverlauf. Thn interessiert ausschliefslich, dass ein Kurs
steigt oder fillt - und eben nie, warum. Der Kurs ist der Schliissel
zum Verstdndnis der technischen Analyse. Vom ihm leiten sich die
Grundannahmen der technischen Analyse ab. Diese sind:

1. Die Marktbewegung diskontiert alles.
2. Kurse bewegen sich in Trends.
3. Die Geschichte wiederholt sich.

Solange Sie die volle Bedeutung dieser drei Annahmen nicht ver-
standen und akzeptiert haben, brauchen Sie sich noch nicht weiter-
fihrend mit der technischen Analyse beschiftigen. Diese Annah-
men sind ndmlich das Fundament, auf dem die technische Aktien-
analyse aufgebaut ist. Um sie zu verstehen, ist ein umfassendes
Wissen tiber den Kurs notwendig. Fragen Sie sie doch einmal
selbst: Was ist der Kurs? Wie entsteht ein Kurs? Wissen Sie es?

Wir werfen einen Blick auf die vier Musketiere: Eréffnungs-,
Hochst-, Tiefst- und Schlusskurs. Diese geben dem Trader einen
Einblick in die Gemditslage des Finanzmarktes. Ganz nebenbei ler-
nen Sie etwas Magisches kennen - die Pivotpunkte.

Um den Kurs in einer fiir das Auge ansprechenderen Form zu
préasentieren, wurden die Charts erfunden. Das asiatische Sprich-
wort »Ein Bild sagt mehr als tausend Worte« bewahrheitet sich auch
hier: Das Auge kann durch Bilder schneller Zusammenhénge er-
kennen als durch reine Zahleninformationen. Allerdings gilt: Chart
ist nicht gleich Chart, Kurse konnen auf unterschiedliche Arten gra-
fisch dargestellt werden. Die verschiedenen Konstruktionsprinzi-
pien von Charts fithren dazu, dass sich auch ihr Aussagegehalt un-
terscheidet. Die am hédufigsten verwendeten Chartdarstellungen
sind: Linien-, OHLC (Balken)- und Kerzencharts.



2.1 Wie entsteht ein Kurs?

Herr Hinrichs betrachtet das Klassenzimmer. Alle Schiiler sitzen
auf ihren Pldtzen. Es herrscht eine gespannte Ruhe in der Klasse.
»Beginnen wir also«, denkt Herr Hinrichs bei sich. »Viele Trader
beobachten den ganzen Tag die Kurse. Den ganzen Tag laufen die
Kurse tiber den Computer oder tiber Videotext. Stindig werden sie
mit dem Kauf- oder Verkaufskurs abgeglichen, und die Trader hof-
fen, dass am Ende des Tages ein Gewinn iibrigbleibt. Wie entsteht
nun aber ein Kurs?«

Spontan ruft Rolf in die Klasse: »Die Kurse werden aus einem
Topf gezogen, dhnlich wie die Lotto-Zahlen.« In der Klasse erhebt
sich Geldchter. Selbst Herr Hinrichs muss lachen. »Gehen wir es
mal anders an: Wie, glaubt ihr, wiirde die fiktive Gotte AG eroff-
nen? Sie gibt vor Handelsbeginn bekannt, dass ihr Umsatz um 10
Prozent und ihr Gewinn sogar um 20 Prozent gestiegen ist.«

Nach einer kurzen Stille fangen alle gleichzeitig zu reden und
zu debattieren an. Als erster ergreift Peter das Wort: »Nattirlich
wird der Kurs der Gotte AG steigen, bei solch guten Zahlen!« Die
anderen Schiiler nicken.

»Ob das tatsdchlich so ist, sehen wir uns nun an«, sagt Herr
Hinrichs. »Stellt euch vor, ihr seid die Borse, und es ist jetzt kurz
vor 9:00 Uhr, also kurz vor Handelsbeginn. Eure Aufgabe ist es, fiir
die Aktie der Gotte AG den Ercffnungskurs zu bilden. Da ihr die
Borse seid, werden die Leute direkt bei euch anrufen, um die Aktie
zu kaufen. Damit wir die Anrufer und ihre Orders nicht vergessen,
schreiben wir die Order in das sog. Orderbuch. Im Orderbuch wer-
den alle Kauf- und Verkaufsauftrige gegentibergestellt.« Mit ein
paar Strichen zeichnet Herr Hinrichs auf die Tafel eine grofie Ta-
belle mit drei Spalten. Uber die erste Spalte schreibt er »Kurs«, {iber
die zweite »Kauf« und tiber die dritte »Verkauf«. Aufierdem tragt
Herr Hinrichs den fiktiven gestrigen Schlusskuss der Gotte AG mit
100 Euro ein und schreibt diese Zahl mittig in die erste Spalte.



Tab. 1: Orderbuch fiir die Gotte AG - Teil 1
Kursin € Kauf Verkauf

100

»Bei euch treffen jetzt die ersten Orders ein«, sagt Herr Hinrichs.
= 08:57 Uhr: Order zum Kauf »50 Stiick mit Limit? 110 Euro«
Informationen zum Kéufer: Hat die tolle Pressemitteilung
gelesen und denkt, die Aktie wird nun steigen. Er rechnet
schon zu Borseneroffnung mit steigenden Kursen. Er
mochte aber auch nicht unendlich viel fiir die Aktie bezah-
len, darum limitiert er den Auftrag bei 110 Euro.

Herr Hinrichs trdgt diese Order in die Spalte Kauf ein, weil es sich
um eine Kauforder handelt. Der limitierte Kurs von 110 Euro wird
in der Spalte Kurs eingetragen. Zudem bekommt die Order den Zu-
satz Limit.

Tab. 2: Orderbuch fiir die Gotte AG - Teil 2
Kurs in € Kauf Verkauf
90 600 Limit
95 500 Limit
100 400 Market 800 Market
110 50 Limit 200 Limit
120 1.000 Limit

Weitere Kauforders treffen ein:
= 8:58 Uhr: Order zum Kauf »400 Stiick Market?«
Der Kéufer hat von einem Arbeitskollegen einen Tipp er-
halten. Er will die Aktie kaufen, egal zu welchem Preis, und
platziert eine Market-Order fiir den Kauf von 400 Aktien.

Der Zusatz »Limit« steht dafiir, dass ein Kdufer eine Aktie zu diesem Preis oder
glinstiger kaufen mochte. Gibt dagegen ein Verkdufer einer Aktie ein Limit ab,
so bedeutet dies, dass er die Aktie zu diesem Preis oder teurer verkaufen
mdchte. Im Allgemeinen werden solche Orders als Limit-Orders bezeichnet.
Dies wird als Market-Order bezeichnet. Sie kaufen also die Aktie zum besten
Preis bzw. »bestens«. Dabei kann es passieren, dass Sie einen schlechteren Preis
erhalten als den derzeit angezeigten.



Sein Kollege hat ihm mindestens 80 bis 100 Prozent Ge-
winn in kurzer Zeit in Aussicht gestellt.
= 8:59 Uhr: Order zum Kauf »600 Sttick mit Limit 90 Euro«

Der Kdufer ist ein grofser Fonds, der einen Teil seines Ver-
mogens langfristig in die Gotte-Aktie investieren mochte.
Nach und nach werden einzelne Kaufauftrage aufgegeben.
Der erste Kaufauftrag geht tiber 600 Aktien zu maximal 90
EUR an die Borse.

»Nattirlich treffen an der Borse nicht nur Kaufauftrige ein, sondern
auch Verkaufsauftrage«, erklart Herr Hinrichs. »Und wie die Kdu-
fer haben die Verkdufer unterschiedlichste Beweggriinde.«
= 08:56 Uhr: Order zum Verkauf »800 Stiick Market«
Der Verkdufer hat vor einigen Tagen 800 Gotte-Aktien fiir
80 Euro gekauft. Er mochte nun seine Gewinne einstrei-
chen und verkauft seine Aktien »bestens, also per Market-
Order.

Diese Order tragt Herr Hinrichs in die Spalte Verkauf ein, da es sich
um eine Verkaufsorder handelt. Da kein Kurslimit benannt wurde,
wird die Order zum gestrigen Schlusskurs von 100 Euro eingetra-
gen. Die Order erhilt den Zusatz Market fiir Market-Order. Weitere
Verkaufsorders treffen ein:
= 08:57 Uhr: Order zum Verkauf »200 Sttick mit Limit 110
Euro«
Der Verkdufer hat gestern 200 Gotte-Aktien fiir je 100 Euro
gekauft. Er mochte seine Aktien wieder verkaufen, strebt
als Kursziel jedoch mindestens 110 Euro an. Er denkt sich,
dass die Pressemitteilung nur kurzfristig zu einem Kursan-
stieg fithren wird. Diesen mochte er ausnutzen, um schnell
Gewinne zu realisieren.
= 08:58 Uhr: Order zum Verkauf »500 Stiick mit Limit 95
Euro«



Der Verkidufer verkauft seine Gotte-Aktien, weil er Geld
braucht. Deswegen setzt er ein Limit zum Verkauf, das tie-
fer ist als der gestrige Schlusskurs von 100 Euro, um sicher
zu gehen, dass er seine Aktien auch loswird.

= 08:59 Uhr: Order zum Verkauf »1.000 Stiick mit Limit 120
Euro«
Der Verkdufer hat schon vor lingerer Zeit 1.000 Gotte-Ak-
tien gekauft und will in die Ferien fahren. Wegen der guten
Nachrichten sollte die Aktie weiter steigen, davon geht er
aus. Da er wihrend seiner Ferien nicht auf die Aktie achten
kann, limitiert er diese zum Verkauf auf 120 Euro. Schliefs-
lich haben Gewinnmitnahmen noch keinem geschadet!

»Diese Orders sollten erstmal gentigen. Wie ermitteln wir aus die-
sen Angaben den Eroffnungskurs fiir die Gotte AG?«, fragt Herr
Hinrichs. Die Klasse schaut etwas ratlos drein. Peter schldgt vor:
»Wir konnten die Mittelwerte der Kauf- und Verkaufsseite berech-
nen.«

»Guter Hinweis. Es wird oft angenommen, dass Mittelwerte
berechnet werden, um Kurse zu ermitteln. Das ist jedoch falsch. Die
Aufgabe der Borse ist es jedoch, das Angebot (Verkaufsorders) mit
der Nachfrage (Kauforders) in Einklang zu bringen. Dazu stellt sich
die Borse die Frage: Wie viele Gotte-Aktien stehen auf der Nachfra-
geseite und auf der Angebotsseite zum jeweiligen Kurs zur Verfii-
gung? Um dies zu beantworten, arbeitet die Borse jetzt jeden im
Orderbuch dargestellten Kurs ab.«

Britta erkennt: »Mal angenommen, der Kurs steht bei 90 Euro.
Das ist der tiefste Kurs, den wir im Orderbuch notiert haben. Dann
hitten wir die 600 Stiick, die dort mit einem Kauflimit stehen. Und
auf der Angebotsseite ...?« Sonja wirft ein: »Moment, die anderen
Orders auf der Kauferseite miissen doch auch bei einem Kurs von
90 Euro berticksichtigt werden. So liegt ein Kauflimit bei 110 Euro
(Sttick 50) vor. Der potenzielle Kédufer wiirde sich ja wohl kaum be-
schweren, wenn er die Aktie zu 90 Euro anstatt zu 110 Euro be-
kommt. Aulerdem haben wir noch eine Market-Order (Stiick 500)



