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TECHNISCHE ANALYSE

Aktienmarkt wartet auf die

Von Christoph Geyer *)
Borsen-Zeitung, 21.11.2012

Wie in jedem Jahr haben Prognosen
zum Jahresabschluss Hochkonjunk-
tur. Die Experten und leider auch
solche, die sich dafiir halten, geben
ihre Erwartungen fiir die verschiede-
nen Indizes und Edelmetalle zum
Besten. Das Jahresende genief3t aus
verschiedenen Griinden eine beson-
dere Aufmerksamkeit. Meist finden
in den letzten Monaten viele Messen
statt, bei der die Schar der Redner
natiirlich Antworten parat und vor

Jahresendrally

aus startete dann meist eine Aufhol-
jagd, die bis zum Ende des Jahres an-
hielt.

Garantie besteht nicht

Eine Garantie fiir eine solche Jahres-
endrallye gibt es wie immer keine.
Wenn besonders viele Anleger dar-
auf hoffen, haben sich auch beson-
ders viele Marktteilnehmer bereits
so positioniert und reden entspre-
chend positiv in der Offentlichkeit.
Tatsachlich scheinen die Zeichen
fiir einen versohnlichen Jahresab-
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allem etwas zu sagen haben muss.

Fast alle Fonds laufen dem Jahres-
abschluss entgegen (wenige berich-
ten unterjéhrig) und bevor die Jah-
resergebnisse bekannt gegeben wer-
den, sollten auch die Positionen in
den Fonds entsprechend der Markt-
entwicklung positioniert sein. Nicht
zuletzt gilt es bei den Bestdnden der
Broker und Banken ein gutes Bild fiir
die abschlielfende Bilanz vorzeigen
zu konnen. So kommt es nicht selten
vor, dass von der typischen Jahres-
schlussrallye die Rede ist.

Diese Jahresschlussrallye beginnt
beim Dax meist in den Monaten, die
als besonders unsicher im Jahresver-
lauf gelten. So hat in der Vergangen-
heit im September und im Oktober
ein kraftiger Absturz zunichst die
Stimmung verdorben. Von dem
dann deutlich niedrigeren Niveau

schluss nicht schlecht zu stehen.
Wenn von einem typischen Verlauf
des Marktes die Rede ist, dann die-
nen die zyklischen Erhebungen da-
zu, diese sichtbar zu machen. So gibt
es verschiedene Auswertungen, die
hier beachtet werden kénnen. In ei-
nem US-Prasidentschaftswahljahr
kommt es héufig vor, dass das Jah-
resende von besonders freundlichen
Notierungen begleitet wird. Auch in
Jahren die auf eine 2 enden (also
2012) ist meist eine positive Stim-
mung zum Jahresausklang zu beob-
achten. Auferdem war in den letz-
ten Jahren beim DAX in der Zeit
von Mitte November bis Ende De-
zember ebenfalls eine freundlich bis
gehaltene Stimmung zu verzeich-
nen. Ob es auch in diesem Jahr so
kommt, kann natiirlich nicht mit Ge-
wissheit gesagt werden. Aber die

Wabhrscheinlichkeit, und das ist es
ja, was die technische Analyse ver-
sucht zu erfassen, ist recht hoch.

Das zyklische Verhalten hatte fiir
Mitte November eine Delle vorgese-
hen, die inzwischen abgearbeitet
sein sollte. Voraussetzung fiir eine
Jahresendrallye ist allerdings, dass
die markanten Marken halten. So
befindet sich im Bereich der 7000
Punkte eine Unterstiitzungslinie,
die allerdings nicht die Bedeutung
haben diirfte, wie es die ,,grofe run-
de“ Zahl zunéchst vermuten lésst.
Wichtiger scheint aus technischer
Sicht aktuell der Bereich um 6880
Punkte.

Mangel an Alternativen

Wenn dieser Bereich nicht gehalten
wird, konnte es mit der Jahresen-
drallye schlecht aussehen. Wenn
aber keine Abgabeneigung einer
breiteren Anlegerschaft mehr zu se-
hen ist und die genannten Marken
nicht nachhaltig unterschritten wer-
den, ist es gut moglich, dass sich
neue Anlegerschichten aufmachen,
zum Jahresschluss noch auf Ein-
kaufstour zu gehen. Dies ist mangels
Anlagealternativen nicht unwahr-
scheinlich und konnte dann dafiir
sorgen, dass der Dax noch einen ver-
sohnlichen Jahresabschluss voll-
zieht.

Die Marktteilnehmer wurden in
diesem Jahr aber bereits mehrfach
von den Zyklen getduscht. So er-
folgte der erwartete Riickgang be-
reits einige Monate zu friih und als
die Zyklik im September eher einen
Riickgang angedeutet hatte, war der
Markt {iberraschend stark. Von da-
her ist nicht auszuschliefSen, dass
dieses Jahr eben etwas anders lauft,
als dies iiblicherweise zu erwarten
wiére. Somit sollte man wieder ver-
starkt auf die genannten Unterstiit-
zungen achten und ein Halten oder
Durchbrechen als wichtigeren Hin-
weis verstehen und die Zyklen zu-
néchst in die zweite Reihe der Ana-
lysemethoden verbannen.

Das Tief vom Freitag und der kréf-
tige Schub nach oben am Montag ha-
ben allerdings gezeigt, dass auf nied-
rigerem Niveau eine gewisse Kauf-
bereitschaft zu verzeichnen ist. Auch
wenn die Umsatztitigkeit noch zu
wiinschen {ibrig ldsst, konnten die
Indikatoren bereits erste Signale ge-
nerieren, die darauf schliefen las-
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sen, dass sich ein neuer kurzfristiger
Trend etablieren kénnte.

Auch der Blick in die USA lasst
Hoffnung aufkeimen. So zeigt ein ty-
pisches  Présidentschaftswahljahr
meist einen freundlichen Jahresaus-
klang. Der aktuelle Stimmungswan-
del, ausgelost durch Aussagen einer
Kompromissbereitschaft der unter-

legenen republikanischen Partei,
der sich am Freitag in den Markten
widerspiegelte, war die Basis fiir
eine kréftige Aufwirtsbewegung
zum Wochenstart. Auch wenn die
allgemeinen Finanzprobleme nicht
gelost sind und deshalb auch noch
nicht mit einer nachhaltigen Hausse-
bewegung zu rechnen ist, haben die

letzten Handelstage in den USA ge-
zeigt, dass ein Fundament fiir eine
Jahresendrallye gelegt worden ist.
Die Party ist vorbereitet, jetzt fehlen
nur noch die Géste.

*) Christoph Geyer ist technischer
Analyst der Commerzbank.



