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r EINL EITUNG DieCandlesticktechnik,auchK erzentechnikgenannt,isteine

Methode der Chartanalyse, deren Wurzeln in das Japan des acht-
zehnten Jahrhunderts zuriickreichen. Zu dieser Zeit soll en
Reishandler namens Munehisa Homma mit Hilfe der Kerzen ein
noch nie dagewesenes Vermogen angehéauft haben. Die Grund-
zlige dieser Technik sind Uberliefert und werden heute noch in
Japan und in jingster Zeit auch in den USA angewandt. Bei der
K erzentechnik werden, wie auch bei der herkdbmmlichen Balken-
charttechnik, Kursverlaufe von einer Ware, einer Aktie oder eines
Aktienindexes Uber der Zeitachse aufgetragen. Dies hat folgen-
den Sinn: Borsenkurse haben, anders ds etwa Lottozahlen oder
Roulettezahlen, ein ,, Gedachtnis'. So wére es sinnlos, gezogene

o

o—4

L ottozahlen oder erdrehte Roulettezahlen Uber der Zeitachse auf-
zutragen. Borsianer haben aber ein Gedéachtnis. Sie kennen den
3 Kurs des Vortages und lassen sich in ihren Entscheidungen von
— il ihm beeinflussen. So kann ein gegentiber dem V ortag gestiegener
U | Hoffnung auf eine Fortsetzung der glnstigen Entwicklung.
Andererseits kann ein anderer Teilnehmer, der vor langerer Zeit
Zu gunstigeren Kursen gekauft hat, geneigt sein, Aktien zu ver-
| | tensweisen zum Tragen kommt, kann von weiteren Faktoren ab-
hangen oder auch vom Bdrsengeschehen vor dem Vortage. In
TeChnISChe Analyse jedem Fal ist der bisherige Kursverlauf fir den Investor eine
kencharttechnik, versucht, durch graphisches Aufzeichnen der
Kurse Gesetzméigkeiten im Anlegerverhalten auf die Spur zu
CompuTel: 3 sec. = 12 Pf. kommen.
Die Kerzencharts werden folgendermal3en erstellt: Sie werden,
anders als die westlichen Balkencharts, die mit Hoch-, Tief- und

t Kurs einen Borsianer dazu verlocken, Aktien zu kaufen, in der

4 : : 66 5 g kaufen und den Gewinn zu realisieren. Welche der beiden Verhal -
und Candlesticks Entscheidungsgrundlage. DieK erzentechnik, ebensowiedieBal-
Schlufkurs auskommen, mit Hoch-, Tief-, Eréffnungs- und

Candlestick-Charttechnik Einleitung 9



SchluZkurs gezeichnet. Die Kerzencharts beinhalten dso mehr
Informationen als die herkdmmlichen westlichen Charts und soll-
ten ihnen deshalb Uberlegen sein. Die westlichen Charts, deren
Deutung auf Edwards and Magee in den dreifdiger Jahren dieses
Jahrhunderts zurtickgeht - Uber hundert Jahre nach den Kerzen
des Munehisa Homma -, zeigen haufig ahnliche Symbole wie die
Kerzentechnik. So sieht die berihmte , Kopf - Schulter - Forma-
tion" ebenso aus wie die ,three Buddhas' des japanischen Reis-
handlers. Auch der ,Flaggenmast" oder die , Untertasse” waren
schon lange vorher unter einem anderen Namen bekannt gewesen.

Die Kerzentechnik trégt, wie die westliche Charttechnik auch,
den Kurs der beobachteten Ware oder Aktie Uber der Zeitachse
auf. Anders ds die Charttechnik, die fr jeden Tag einen Balken
zeichnet, dessen Hochpunkt den Hoéchstkurs des Tages, dessen
Tiefpunkt den Tagestiefstkurs und dessen Hakchen an der rech-
ten Seite des Balkens den Schluf3kurs des Tages symbolisieren,
zeichnet die Kerzentechnik den Eréffnungskurs mit ein.

Hochst- und Tiefstkurs werden durch die Endpunkte zweier
Linien markiert. Zwischen Er6ffnungs- und Schluf3kurs wird ein
Kerzenkorper gezeichnet, der weilRist, wenn der Schlufkurs tber
dem Er6ffnungskurs liegt, wenn also die Kurse im Tagesverlauf
gestiegen sind.

Schwarze Kerze

25 1 ) —— Hoch

Docht . L chstkurs o s
20 + — FEroffnungskurs.
15 4  Korper —
104 ’ SchluRkurs

Lunte . Tiefstkurs

51 .
0 +

1 2 3 4 S 6 7

Weilke Kerze
25+ ———  Héchstkurs o RS
Docht _ ’ ,
20 + & _. SchluBkurs o
15 + Kdrper >~ _
e Eroffnungskurs
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Lunte 1 Tiefstkurs
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0+
1 2 3 4 S 6 7
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Der Kerzenkorper ist schwarz, wenn der Schluf3kurs unter dem
Eroffnungskurs liegt, wenn also der Tagesverlauf negativ war. Die
Linie von der Oberkante des Kerzenkérpers, aso vom Schlufzkurs
bei der weilRen Kerze, beziehungsweise vom Eréffnungskurs bel
der schwarzen Kerze, bis zum Héchstkurs wird Docht genannt.
Die Linie von der Unterkante des Kerzenkorpers, aso vom
Eroffnungskurs der weil3en beziehungsweise vom Schluf®kurs der
schwarzen Kerze bis zum Tiefstkurs heif3t Lunte.

Die Kerzen werden einzeln nach ihren Formen und gemein-
sam nach ihrem Auftreten mit anderen Kerzen analysiert und
gedeutet. So werden verschiedenen Kombinationen unterschied-
lich gestalteter Kerzen Namen sowie Bedeutungen fir den wei-

Candlestick-Charttechnik Einleitung 11



deren Verlauf der Kurse zugeordnet. Beispielsweise verspricht der
»hanging man" fallende und der ,morning star" steigende Kurse
in der nahen Zukunft. Doch dirfen von der Kerzentechnik keine
stets gultigen, immer Recht behaltenden Gesetze erwartet werden.
Die Kerzentechnik liefert vielmehr, und hierbei kommt der rich-
tigen Deutung eine besondere Wichtigkeit zu, ein momentanes
Stimmungsbild der Boérsenteilnehmer. So ist die Kerzentechnik
ungeeignet zur Prognose fir den Kursstand in drei Jahren. Als
Timinginstrument fur die Aktienanlage oder als unmittelbare
Handlungsanweisung fir den kurzfristigen Trader ist sSe jedoch
auf3erordentlich hilfreich, und ein aktiver Héndler, der se anwen-
det, wird sie schon bald um keinen Preis mehr missen wollen.

Kerzen lassen sich sowohl téglich zeichnen, mit t&glichen Hoch-,
Tief-, Eroffnungs- und Schlul3kursen fir die kurzfristige Kurs-
vorhersage, als auch wochentlich, mit wochentlichen Hoch-, Tief-,
Er6ffnungs- und SchluRkursen zur langerfristigen Trendprognose.

Der Anleger mul3 allerdings beriicksichtigen, daf3 neben der
Kerzentechnik auch andere Analysemethoden, wie etwa die
Fundamentalanalyse, das heil3t die Bewertung von Zinshéhe, Un-
ternehmensgewinnen etc., vor einer Investition beachtet werden
sollten. Jedoch als Timinginstrument, also als Vehikel, um den
richtigen Zeitpunkt einer Anlage zu bestimmen, leistet die Kerzen-
technik sehr gute Dienste.

Die Kerzentechnik liefert keine 100 prozentig eintreffenden
Voraussagen, aber die Erfahrung zeigt, dal’ 60 bis 70 Prozent der
Symbole eine zutreffende Einschéatzung tber den Kursverlauf der
nachsten Tage erlauben.

12 Einleitung Candlestick-Charttechnik

. FORMATIONEN MIT EINER KERZE

Die gunstigste Form, die eine Kerze haben kann, ist ein weil3er
Kerzenkorper ohne Docht und ohne Lunte. Diese Figur wird
»Block" genannt.

Der Block

16 7 SchluB-

14+ kurs

12 1
107 i
8 4

6 T __ Erdffnungs-
4 + kurs

2 4

0 } }

1 2 3

Er zeigt an, dald im Bérsenverlauf Kraft aufgebaut wurde. Markt-
teilnehmer lief3en sich wéhrend der Sitzung Uberzeugen, dal} die
Kurse der Aktien steigen werden. Ein Ruckkopplungsprozef}
kommt in Gang. Steigende Kurse wecken den Wunsch, auch
Aktien zu besitzen. Diese gute Stimmung hat normalerweise eine
L ebensdauer von einem Tag bis zu einer Woche, wobei zwei bis
drei Tage die Regel sind.

Eine leichte Eintribung der Stimmung fihrt zu weiteren Ker-
zenformen, die nicht mehr ganz so positiv zu bewerten sind.
Fallen nach Bdrsenbeginn die Aktien ein wenig, beginnen dann
jedoch zu steigen und schlief3en mit dem hochsten Kurs des Tages,
ergibt sich als Chartfigur eine weil3e Kerze mit einer Lunte. Dieser
Stimmungsumschwung, nach zunéchst fallenden Kursen wieder
steigende Notierungen und ein Borsenschluld zum Tageshochst-
kurs, igt ebenfalls positiv zu werten.

Candlestick-Charttechnik Kapite 1 13



Eroffnen die Aktienkurse im Tagestief, steigen wahrend der
Borsensitzung und schlief3en jedoch nicht auf dem Hochstkurs des
Tages, sondern werden, zum Beispiel durch Gewinnmitnahmen,
vor Bdrsenschlufd unter das Tageshoch gedriickt, ergibt sich eine
weil3e Kerze mit Docht. Sie ist auch positiv zu werten, spiegelt
jedoch schon eine gewisse Vorsicht oder Zurtickhaltung der
Marktteilnehmer wieder. Eine Kerze mit Docht und Lunte, die am
haufigsten vorkommende weif3e Form, it leicht positiv zu wer-
ten. Sie spiegelt eine generell vorsichtige Zuversicht der Bérsianer
wieder.

Der doji

1671 Héchstkurs
14 1
27 Eréffnungs-
07 u. SchluRkurs

8 +

67 ) Tiefstkurs

4 4 t

2 31

0 - —

1 2 3

Ein besonderes Zeichen, das im spéteren Verlauf des Buches
noch ofter in Erscheinung treten wird, ist der ,,doji", eine Kerze,
die gewissermalien nur aus Docht und Lunte besteht.

Er ergibt sich, wenn die Borse in Hohe der Eréffnung schlieft.
Der doji kann in unterschiedlichen Formationen, die aus mehre-
ren Kerzen bestehen, durchaus auch verschiedene Bedeutungen
haben. Er wirkt oft als Verstérker der Konstellation, in der er auf-
tritt. FUr sich alein genommen spiegelt der doji eine gewisse

14 Kapitel 1 Candlestick-Charttechnik

Unentschlossenheit der Borsianer wieder. Die Aktien steigen und
fallen, um doch wieder auf dem Erdffnungsniveau zu schlief3en.
Der doji wird auch gedeutet s momentanes Patt im Kampf der
Bullen, die auf steigende Kurse hoffen, mit den Béren, die mit fal-
lenden Kursen rechnen.

Schliefdt der Aktienmarkt unter seinem Eroffnungskurs, ergibt
sich eine schwarze Kerze. Diese schwarze Kerze it ein negatives
Zeichen fir die kommende Entwicklung. Se zeigt, dal3 sich
wéahrend der Borsensitzung die Stimmung eingetriibt hat. Noch
im Laufe der Handelszeit kamen aso Nachrichten, die die Anleger
zu weiteren Verkaufen bewogen. Der fallende Kursverlauf, der ds
sich selbst verstérkende Rickkopplung den einen oder anderen
Borsianer entmutigt, trégt zu weiter sinkenden Kursen bei.
Generell kommen schwarze Kerzen gehduft in einer Baisse vor.

Der schwarze Block

16
14 l: Erdffnungskurs

12 +
10 1
8<_

vt

SchluBkurs

O N O
bt

Auch bei schwarzen Kerzen gilt, dai3 die Kerze ohne Docht und
Lunte, der sogenannte , schwarze Block”, die stérkste, in diesem
Fall negative, Aussage beinhaltet.

Candlestick-Charttechnik Kapitd 1 15



Nicht ganz so negativ zu bewerten ist eine schwarze Kerze mit
einem Docht. Hier war wenigstens zu Beginn oder im Laufe der
Sitzung auf dem Parkett der Versuch unternommen worden, die
Kurse steigen zu lassen. Ebenfalls nicht ganz so negativ ist ein
Kerzenkdrper zu werten, der in einer Lunte endet. Hier findet
gegen Borsenschlul3 wenigstens eine kleine Erholung statt. Diese
Erholung kann dadurch veranlald sein, daf’ leerverkaufte
Positionen von Spekulanten oder Grof3anlegern eingedeckt, das
heif} zurtickgekauft, werden. Aber auch das ist schon ein kleiner
Hoffnungsschimmer, da diese baissegestimmten Borsenteil-
nehmer immerhin ein Ansteigen der Kurse firchten.

Die Normalform der schwarzen Kerze hat jedoch einen Docht
und eine Lunte. Einige Sonderfélle der Kerzen entweder mit Docht
oder mit Lunte mussen hier ndher betrachtet werden, da ihnen in
der Deutung der gesamten Kerzentechnik eine besondere
Wichtigkeit zukommt. Wenn bel einer Kerze ohne Docht, oder
sehr kurzem Docht, die Lunte mehr als doppelt so lang ist wie der
Kerzenkorper, handelt es sich nach einer léngeren Abwaérts
bewegung um einen ,hammer"”, der als leichtes Kaufsignal gilt.

1.1 Der hammer

20 + Hammer
o *

16 T

14 +

12 1

10 1
8 +

6 +
\
21 ,
0 e
1 2 3 4 5 6 7
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Er kann eine mdgliche Trendwende ankindigen. Wenn beim
Borsenhandel auf dem Parkett zundchst die Kurse fallen, im
Borsenverlauf jedoch drehen und zu steigen beginnen, dann ist
oft mit diesem Stimmungsumschwung auch die Abwartsbewe-
gung zu Ende. Hierbel ist es gleichgiltig, ob der Kerzenkorper
schwarz oder weil3 ist. Der weil3e hammer ist etwas gunstiger als
der schwarze hammer.

Der hammer im DAX

Hammer
1610 1
1590 / \
/
1550
| W / 0
+ 'L
1510 T
1490
1470

1450

L
T

I
R
/
//

Lok
J

8 |
-

—

—}/

Mo.17.8.92
Mo.24.8.92
Mo.31.8.92
Mo.7.9.92
Mo6.14.9.92

In den Monaten August und September des Jahres 1992 zeigte
vierma ein hammer ein deutliches Signd fir eine Aufwarts-
bewegung an. Der erste hammer trat am Freitag, dem 21. August
1992, zwei Tage vor dem Ende einer langen Abwaértsbewegung
auf. Diese lange Abwartsbewegung dauerte finf Wochen und
brachte den DAX fast dreihundert Punkte, mehr as 15 %, nach
unten. Diese Baisse wurde ausgel6st durch die umstrittene und
im nachhinein as falsch erkannte Lombardsatzerhthung der

Candlestick-Charttechnik Kapitel 1 17



Deutschen Bundesbank am Donnerstag, dem 16.7.1992. Diese
Zinserhdhung war der Todesstol3 fur den deutschen Vereini-
gungsboom. Die Bundesbank kam ihrem Ziel, unter I nkaufnahme
der schwersten Rezession seit dem Kriege der Inflation das Genick
zu brechen, damit allerdings néher. Drei Tage vor Ende dieser
Baissetrat ein hammer auf. Er war schon ein Zeichen fir eine ge-
wisse Unentschlossenheit der Marktteilnehmer. Allerdings konn-
te er noch nicht as vollwertiges Kaufsignal angesehen werden,
da am néchsten Tag die Kurse schwéacher erdffneten.

Drei Tage spéter ergab sich der néachste hammer. Nach drei-
hundert Punkten Rickgang und auf einem Kursniveau von 1470
Punkten war dies ein Hinweis fiir einen moglichen Kauf. Mit der
héheren Eroffnung des néchsten Tages war damit ein Kaufsignal
gegeben. Bel Borsenbeginn kurz nach halb elf am Donnerstag,
dem 27.8., 16 Punkte Uber dem Schlufiniveau des Vortages, wére
aso der Kauf eines DAX-Terminindexes, auch DAX-Future
genannt, fUr einen kurzfristigen Trader angebracht gewesen. Der
DAX stieg dann die néchsten zwei Tage bis tiber 1540 Punkte an.
Ein Kauf am Mittwoch kurz vor Bérsenschluf? nach Ausbildung
des hammer hétte Uber 60 Punkte Anstieg gebracht, der Kauf am
néchsten Tag, nach der htheren Er6ffnung, nur knapp 50 Punkte.
Jedoch stieg die Wahrscheinlichkeit, in den Gewinn zu kommen,
nach der héheren Er6ffnung des néchsten Tages deutlich an. In
der Regel lohnt es sich, nach einem Signa die Eréffnung oder
sogar den Verlauf des néchsten Tages abzuwarten. Der erste ham-
mer, der drei Tage zu frih kam, hétte 0 as Fehlsignal ausge-
schlossen werden konnen, da am néachsten Tag der DAX tiefer
eroffnete. Wenn ein Kauf direkt nach einem Symbol in Erwéagung
gezogen wird, mufd auf jeden Fall knapp, aso 10 bis 20 Punkte
unter dem Kaufkurs, ein Stop Limit gelegt werden, um bei Fehl-
signalen gleich ausgestoppt zu werden.

18Kapitel 1 Candlestick-Charttechnik

Am Mittwoch, dem 2.9., trat erneut eéin hammer auf und bestd-
tigte die Aufwartsbewegung. Dem vierten hammer am Donners-
tag, dem 10.9-, ging jedoch schon ein Verkaiifsignal am Dienstag,
dem 8.9-, voraus. Dieses Symbol wird im Anschlufd an den ham-
mer besprochen und heifdt ,, shooting star”, Ubersetzt: Sternschnuppe.
Der Verkauf des DAX am Tag des shooting star ermdglichte aso
den billigeren Rickkauf zwei Tage spéter, am Tag des hammers
oder besser noch am Tag danach, nach der hdheren Er6ffnung.
Zwei Tage nach dem vierten hammer schold der DAX Uber sech-
zig Punkte in die Hohe. Der Grund war eine am Wochenende von
Theo Waigel angekindigte Diskont- und Lombardsatzsenkung.
Das ungewohnliche Prozedere, dal3 der Finanzminister im Aus-
land eine kommende Zinssenkung anktindigt, hatte seine Ursache
in den vorherigen Turbulenzen im europdi schen Wahrungssystem
und der Abwertung der Lira. Diese erzwungene Senkung entfal-
tete danach keine Wirkung mehr, und der DAX verlor kurz dar-
auf 200 Punkte.

Der aufmerksame Kerzentechniker hétte vor diesem Rickgang
allerdings schon wieder verkauft, denn am Donnerstag, dem 189.
ergab sich ein Verkaufsignal, das im spéteren Verlauf des Buches
noch zur Sprache kommt.

Tritt eine Kerze ohne Docht und mit einer Lunte, die mehr as
doppelt so lang wie der Kerzenkérper ist, nach einer langeren
Aufwartsbewegung auf, handelt es sich um einen ,,hanging man",
einen hangenden Mann also, und ist negativ zu werten. Hammer
und hanging man haben also die gleiche Form und unterschei-
den sich nur durch ihr Auftreten im Kursverlauf. Beide sind
Trendwendehinweise. Der hanging man markiert oft den Beginn
eines Abschwungs.

Candlestick-Charttechnik Kapital 19



1.2 Der hanging man
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Hanging manim DAX
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Injedem Fall ist nach eéinem hanging man Vorsicht angebracht.
Am Mittwoch, dem 6.1.1993, trat zum Beispiel ein hanging man
auf, der eine kurze Abwértsbewegung in einem langeren Auf-
wartstrend anzeigte. Der DAX war in dreieinhalb Wochen von
1460 auf 1560 Punkte gestiegen, as sich der hanging man bilde-
te. Nach 100 Punkten wére ein Realisieren des Kursgewinns ange-
raten gewesen. Der DAX verlor nach dem hanging man wieder
50 Punkte bis zum néchsten Kaufsignal, um dann seine Hausse
fortzusetzen, die ihn noch auf Uber 1700 bringen sollte.

Ebenfalls als Trendwendesignal gilt die Figur, die sich aus einem
Kerzenkdrper ohne Lunte oder mit sehr kurzer Lunte ergibt und
einem Docht, der mindestens doppelt so lang wie der Kerzen-
korper selbst ist. Nach einem langen Aufwartstrend heil3t dieses
Symbol ,shooting star" und gilt as schwaches Verkaufssignal.

1.3 Der shooting star
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Ein Beispid flr den prognostischen Wert des shooting star zeig-
te sch an Montag, dem 25.2.1991. Nach der Hausse, die sich ent-
faltete, as abzusehen war, dal3 der Golfkrieg gewonnen werden
wirde, und die den DAX von 1310 auf 1600 Punkte trieb, war der
shooting star, der in einer Konstellation des noch zu besprechen-
den ,,abandoned baby" auftrat, ein Hinweis auf das mogliche Ende
der Hausse. Tatséchlich schlofd sich eine tber mehrere Wochen
gehende Seitwartsbewegung an.

Der shooting star im DAX
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Nach einem Abwartstrend wird das sdbe Zeichen ,inverted
hammer", umgekehrter Hammer, genannt und kann den Beginn
eines Anstiegs der Aktien ankiindigen.
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1.4 Der inverted hammer
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Der inverted hammer im DAX
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Sowohl der shooting star as auch der inverted hammer kon-
nen mit einem schwarzen oder mit einem weil3en Kerzenkorper
auftreten. Hierbei gilt, dal3 der schwarze shooting star etwas nega-
tiver ist as der weil3e, und umgekehrt der weil3e inverted ham-
mer etwas positiver as der schwarze inverted hammer bewertet
werden muf3.

Der inverted hammer trat am Mittwoch, dem 25.11.92, as Kauf-
signal auf. Der DAX stieg 30 Punkte, bis ein Verkaufssignal ein
Glattstellen der Position am 3.12., also eine Woche spéter, gebo-
ten erscheinen liel3. Weitere zwel Wochen spéter, nach 70 Punkten
Rickgang, trat dann erneut ein inverted hammer auf. Eine Hausse
von 250 Punkten folgte in den kommenden Wochen.

Ein Spezialfall des shooting star ergibt sich, wenn die Borse auf
dem Er6ffnungskurs schlief. Dann liegt ein ,gravestone doji”, ein
Grabstein doji, vor. Dieser gravestone doji ist ein klares Verkaufs-
signal.

Wie bei alen anderen bisher besprochenen Zeichen ist es auch
bel dem gravestone doji wichtig und hilfreich, die Eréffnung des
nachsten Tages abzuwarten und zu beobachten, ob das jeweilige
Zeichen bestétigt wird. Erst dann ist eine Transaktion aufgrund
dieses Zeichens sinnvoll. So sollte zum Beispiel nach einem
Aufwértstrend mit anschliefendem gravestone doji die Eréffnung
des né&chsten Tages unter dem Schlufkurs des doji liegen. Erst
dann ist die Verkaufsempfehlung vollsténdig. Bel einem hammer
zum Beispiel, nach einer langeren Abwartsbewegung, sollten die
Aktien am néchsten Tag Uber dem Schluf3kurs des hammer er¢ff-
nen. Erst danach ist das Kaufsignal guiltig.
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2. FORMATIONEN MIT ZWEI KERZEN

In-neck pattern, thrusting pattern, dark cloud cover und
piercing pattern

Bei der Deutung zweier aufeinanderfolgender Kerzen gilt im
wesentlichen, was auch schon bel der Betrachtung einer einzel-
nen Kerze galt. Zwei weilRe Kerzen sind positiv zu werten und
kommen gehauft in einer Hausse vor, zwel schwarze Kerzen sind
negativ und treten bevorzugt in einer Baisse auf. Bel der Kombina-
tion aus einer schwarzen und einer weillen Kerze ergeben sich
viele Méglichkeiten, von denen einigen eine besondere Bedeu-
tung zukommt.

2.1 Negatives in-neck pattern

Folgt nach einer langeren Aufwartsbewegung und einer weil3en
langen Kerze mit kurzem Docht und kurzer Lunte eine schwarze
lange Kerze mit ebenfalls kurzem Docht und kurzer Lunte, erge-
ben sich drei wichtige Verkaufsformationen: Liegt der Schluf3kurs
der folgenden schwarzen Kerze etwa auf der Hohe des letzten
Kurses der weillen Kerze, ergibt sich das negative ,in-neck pat-
tern”, aso das negative ,,im-Nacken-Muster".
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Dieses negative in-neck pattern entsteht, wenn an einem Tag
nach zuvor gestiegenen Kursen die Borse hoher eréffnet, wahrend
des Verlaufs féllt und dann in der Hohe des Schluf3kurses des ver-
gangenen Tages schliefét. Diese Formation spiegelt den Kampf der
Optimisten mit den Pessimisten wieder. Die Pessimisten sitzen den
Optimisten gewissermal?en im Nacken. Nach einer Aufwértsbewe-
gung entscheidet sich oft in solch einem Kampf der Ubergang von
steigenden zu fallenden Kursen. Fir die Optimisten reicht manch-
mal schon das Ausbleiben weiterer Kurssteigerungen aus, Aktien
zu verkaufen und Gewinne mitzunehmen, wéhrend andererseits
Pessimisten beim Ausbleiben weiterer Kursavancen den Mut
schopfen, auf sinkende Kurse zu setzen. So wird haufig durch die-
ses negative in-neck pattern eine Abwaértsbewegung initiiert.

Das negative in-neck pattern im DAX
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Solch ein negatives in-neck pattern entwickelte sich zum
Beispiel kurz vor dem Golfkrieg, am 10. und 11.1.1991. Nach der
schweren Baisse, die durch den Einmarsch der Iraker in Kuwait
ausgel 6st worden war, schopften in der Woche vor dem 15.1. die
Borsenteilnehmer noch einmal Hoffnung. Hektische V ermittlungs-
bemihungen, unter anderem durch den UNO-Generalsekretar
Javier Perez de Cuellar, lief3en die Moglichkeit einer friedlichen
L 6sung vor Ablauf des Ultimatums am 15.1. noch einmal méglich
erscheinen. So stieg dann auch der DAX vom 8.1 bis zum 111
50 Punkte. Am Sonntag, dem 13.1, sollten Perez und Saddam
Hussein in Bagdad zusammenkommen. Freitag zuvor bereits,
nach einer freundlichen Eréffnung voller Hoffnung, machte sich
schon langsam Skepsis breit. Die Kurse fielen bis auf Vortags
schlufd zuriick. Damit war ein Verkaufssignal gegeben worden.
Am néchsten Montag erdffnete der DAX dann minus 50 Punkte
und fiel im Sitzungsverlauf bis auf minus 80 Punkte zurlick. Die
Vermittlungsbemihungen in letzter Minute waren gescheitert.

An diesem Beispid 1803t sich zeigen, dai? die Kerzentechnik, die
fur jeden Tag eine Kerze zeichnet, besonders geeignet ist, kurz-
fristige. Stimmungsschwankungen der Boérsianer zu ,messen”.
Deshdb ig se ided as Timinghilfsmittel zu gebrauchen. Recht-
zeitig vor Beginn der neuen Hausse, die sich ergab, da abzuse-
hen war, dal3die UNO und die Alliierten einen grof3en Sieg davon-
tragen wirden, lieferten die Kerzen mit einem doji star am
Dienstag, dem 15.1., ein Kaufsignal.

Fallen die Kurse am Tag der schwarzen Kerze noch unter das
SchluBniveau des vergangenen Tages, aber nicht unter die
Mittellinie, die sogenannte Durchbruchslinie, der weil3en Kerze,
ergibt sich die Konstellation des negativen , thrusting pattern”, des
negativen stol¥enden oder schiebenden Musters.
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2.2 Negatives thrustingpattern i

Negative Thrusting Pattern
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Esigt etwas negativer zu bewerten als das negative in-neck pat-
tern. Das Gewicht scheint sich schon etwas mehr zu Gunsten der
Pessimisten verschoben zu haben.

Das negative thrusting pattern im DAX
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Im Juni 1991, nach einem zweiwdchigen 100 Punkte Anstieg,
legte das negative thrusting pattern einen V erkauf der Aktien nahe.
Der DAX hatte immerhin das hdchste Niveau der letzten zwei
Jahre erreicht und nach dem Golfkriegstief am 1511991 400
Punkte zugelegt. Das bedeutete, bei einem auch nur leichten
Verkaufsignal, das sonst am néchsten Tag noch hétte bestétigt wer-
den mussen, ware der Anleger im Zweifelsfall mit einem Verkauf
gut beraten gewesen.

Noch negativer als das negative thrusting pattern ist das , dark-
cloud cover", die dunkle Wolkendecke.

2.3 Das dark-cloud cover

Dark Cioud Cover
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Es bildet sich, wenn die Kurse am zweiten Tag noch Uber die
Durchbruchslinie hinaus fallen. Wenn also am zweiten Tag, nach
freundlicher Borsenerdffnung, die Kurse unter den Schluf3kurs bis
fast an den Eroffnungskurs des Vortages fallen, signalisiert das eine
deutliche Ernichterung der Bérsenteilnehmer. Der Aufwaértstrend
ist zumindest in Frage gestellt.
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Das dark-cloud cover im DAX

Dark-Cloud_Cover
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Ein dark-cloud cover ergab sich Montag und Dienstag, den 26.8.
und 27.8 1991, eine Woche nach dem ,Gorbatschow-Crash".
V orangegangen war am Montag, dem 19.8., ein Kurseinbruch von
10%. Préasident Gorbatschow war am Wochenende an seinem Ur-
laubsort auf der Krim festgesetzt worden. Militérs hatten seine Ab-
wesenheit fUr einen Putsch genutzt. Glasnost und Perestroika stan-
den plétzlich in Frage. Hatten die alten Kommunisten das Ruder
wieder in die Hand bekommen, ware die Offnung zum Westen
wohl Vergangenheit gewesen. Zum Gluck fur die freie Welt fan-
den die Umstirzler keine breite Unterstiitzung, und der Putsch
fiel, nicht zuletzt durch das beherzte Auftreten von Boris Jelzin,
in sich zusammen. Die Borse spiegelte den Verlauf der Ereignisse
wieder. Obwohl Dienstag, den 20.8., keine neue Nachrichtenlage
entstanden war, bildete sich ein positiver harami, der im néchsten
Kapitel besprochen wird, aus, ein klares Kaufsignal. Der néchste
Tag brachte eine weil3e Kerze, die mit einem ,, Fenster”, das heif
mit einem grof3en Schritt, nach oben erdffnete. Die Lage schien
sich an diesem Tag schon etwas zugunsten der fortschrittlichen
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Krafte entwickelt zu haben. Gegen Ende der laufenden Sitzung
verzeichnete der im Borsensaal minltlich festgestellte und auf
einer grol3en Wandtafel im zeitlichen Verlauf dargestellte DAX ei-
nen steilen Anstieg nach oben. Erste Meldungen Uber das Schei-
tern des Putsches liefen Uber dieNachrichtenticker. Am Nachmit-
tag verdichteten sich die Geriichte zur relativen GewifZheit. Der
nachste Tag, Donnerstag, der 22.8.1991, brachte einen Gewinn
von 50 DA X-Punkten. Nachdem der DAX am Montag und Dien-
stag darauf den alten Stand von vor dem Putsch erreicht hatte,
zeigte sich das dark-cloud cover. Ein Verkauf wére an diesem Tag
also angebracht gewesen. Nachdem dann auch der néchste Tag
schwécher erdffnete, bestétigte sich das Verkaufsignal. Tatséchlich

verlor der DAX dann auch 100 Punkte in den folgenden sechs Wo-
chen.

Umgekehrt ergibt sich nach einer Abwértsbewegung das posi-
tive in-neck pattern aus einer langen schwarzen Kerze mit kurz-
em Docht und kurzer Lunte und einer darauffolgenden langen
weil3en Kerze mit kurzem Docht und kurzer Lunte, die unter der
schwarzen Kerze angesiedelt ist, und deren Oberkante etwa in
Hohe der Unterkante der schwarzen Kerze liegt.

2.4 Daspositive in-neck pattern

Positive In-Neck Line
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Hier it entsprechend dem negativen in-neck pattern ein Kampf
der Béren mit den Bullen entbrannt. Auch hier, nach einer Ab-
wartsbewegung, i diesss in-neck pattern oft der Beginn der
Trendwende zur nahenden Aufwértsbewegung. Dieser Wende-
prozefd kann dadurch in Gang kommen, dal3 Marktteilnehmer, die
durch den Leerverkauf von geliehenen Aktien auf sinkende Kurse
spekuliert haben, nach der Abwartshewegung Gewinne redisie-
ren und leerverkaufte Aktien oder Aktienindizes zuruckkaufen.
Ebenso kénnen optimistische Anleger das gedriickte Kursniveau
zu Kéaufen genutzt haben. So kann eine Aufwartsentwicklung in
Gang kommen, die sich sdbst verstérkt, denn wenn die Kurse
wieder zu steigen beginnen, werden noch mehr Pessimisten dazu
veranlaly, ihre Leerverkaufe einzudecken, und auch Optimisten,

Das positive in-neck pattern im DAX
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die auf gingtige Einstiegskurse warten, werden durch wieder
anziehende Notierungen zu Kéufen verleitet.

Der letzte Schub zum Zweijahreshoch im Juni 1991 begann am
Dienstag und Mittwoch, dem 14.5. und 15.5., mit einem positiven
in-neck pattern. Hierbei war wichtig, dal3 der ndchste Tag, der
16.5., nicht unter dem Eréffnungskurs, das heifdt nicht unter dem
weissen Kerzenkorper, eréffnete und im Tagesverlauf stieg. Der
DAX schloR dann auf V ortagesniveau. Der Freitag eroffnete hoher
und endete auch hoher unter Bildung eines inverted hammer,
einem zweiten Anzeichen daflr, da3 es bergauf gehen konnte.
Beim positiven in-neck pattern sollte vor dem Kauf noch ein wei-
teres Signal, das nach steigenden Kursen aussieht, abgewartet
werden.

2.5 Daspositive thrusting pattern

Positive Thrusting Pattern
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Entsprechend dem negativen thrusting pattern gibt es nach
einer Abwartshewegung das ,, positive thrusting pattern”.
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Das positive thrusting pattern im DAX

Positive Thrusting Pattern
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Das positive thrusting pattern ist ein leichtes Kaufsignal oder
zeigt zumindest, wie in diesem Fall, eine Pause im Abwértstrend
an. Die Kurse waren in dieser ,, Schlesinger-Baisse", die durch die
L ombardsatzerhthung vom 16.7. ausgel 6st wurde, tiber 100 Punk-
te gefallen, als Montag, den 27.7.1992, ein positives thrusting pat-
tern anzeigte, dal die Baisse kurzfristig ermidet war. Ein positi-
ves thrusting pattern nach einem solchen Kursverlust reicht als
Kaufsignal noch nicht aus. Einem Béren, also einem negativ ge-
stimmten Anleger, der mit Hilfe vonVerkauf soptionen (puts), oder
durch einen Leerverkauf des DAX-Future per Termin auf fallende
Kurse gesetzt hatte, wére das positive thrusting pattern zumindest
ein Hinweis gewesen, die puts voribergehend zu verkaufen, oder
den DAX-Future zeitweise einzudecken. Tatséchlich ging die

3% Kapitd 2

Borse nach dem positiven thrusting pattern erst einmal zwei
Wochen seitwaérts, bevor se ihren Abwartstrend wieder aufnahm.
Der Kerzentechniker wurde rechtzeitig auf die Fortsetzung der
Baisse aufmerksam durch das negative thrusting pattern am
Donnerstag, dem 6.8.1992.

Das positive thrusting pattern entsteht dadurch, dal3 die Kurse
am zweiten Tag bis in den schwarzen Kerzenkorper des Vortages
hineinsteigen. Steigen die Kurse auch noch tiber die Durchbruchs-
linie des schwarzen Kdrpers hinaus, ergibt sich das ,,piercing pat-
tern", das durchdringende Muster.

2.6 Daspiercingpattern

Piercing Pattern
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Es it noch positiver as das positive in-neck pattern und das
positive thrusting pattern:
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Das piercing patternim DAX

Piercing Pattern
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Das Kaufsignal des piercing pattern trat am Mittwoch und
Donnerstag dem 27. und 28. 1. 1993 beim DAX auf. Mit diesem
Symbol ging eine einwdchige Konsolidierung in ener langen
Hausse zu Ende. Der DAX war sat Mitte Dezember schon tber
hundert Punkte gestiegen, bevor er eine Woche seitwértsbisleicht
abwarts tendierte. Das piercing pattern Ende Januar zeigte aso
eine Wiederaufnahme des kurzfristig unterbrochenen Aufwérts-
trends an. Interessanterweise war direkt vor dem besprochenen
piercing pattern bereits ein piercing pattern aufgetreten. Die erste
Durchdringung zeigte bereits eine gewisse Wendebereitschaft,
ergab jedoch noch kein Kaufsignal, dader néchste Tag nicht hoher
eroffnete. Erst das zweite piercing pattern, mit der freundlichen
Er6ffnung am néchsten Tag, lief? einen erneuten Kauf angeraten
erscheinen.
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Eine sehr haufig vorkommende Wendestruktur ist der soge-
nannte ,, harami".

2.7 Der positive harami

r Positive Harami
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Er entsteht, wenn eine ungewdhnlich grof3e schwarze Kerze
von einer kleinen weil¥en Kerze gefolgt wird, die mit ihrem gesam-
ten Kerzenkorper innerhalb des Kursbereiches des vorangegan-
genen schwarzen Kerzenkorpers liegt. Dieser postive harami
nach einer Abwartsbewegung i ein sehr zuverlassiges Kauf-
sgnd. Auch bel diesem Symbol wird deutlich, dal3 nach dem Tag
mit den deutlich fallenden Kursen ein Tag mit wenig Kursveran-
derung innerhalb der Bandbreite des vorangegangenen Tages
zeigt, dal3 der Markt unentschlossen und méglicherweise bereit
zu einer Trendwende ist.
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Der positive harami im DAX

Positive Harami
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Der hier gezeigte positive harami trat bereits im Kapitel han-
ging man auf. Die durch den hanging man unterbrochene grofie
Hausse, die den DAX von 1460 bis fast 1720 fuhrte, wurde mit
dem Kaufsignal positiver harami wieder aufgenommen. Hierbei
trat die optimale Form des harami auf. Ein sehr kleiner weilZer
Kerzenkdrper lag genau in der Mitte des Kursbereichs des voran-
gegangenen, sehr grof3en schwarzen Kerzenkérpers. Am Tag nach
dem harami ertffnete der DAX mit einem Fenster nach oben. Ein
doppdtes Kaufsignal hatte sich dso ergeben. Erstens it die
freundliche Eréffnung nach dem harami ein Kaufsignal und zwei-
tensist ein Fenster nach oben ein weiterer Hinweis, dal die Haus-
s weitergeht. Nach dem harami folgten dann auch 200 Punkte
Kursanstieg in acht Wochen.
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Die entsprechende Konfiguration am Ende einer Aufwérts
bewegung it der , negative harami".

2.8 Der negative harami

Negative Harami
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Er besteht aus einer grofen weil3en Kerze und einer kleinen
schwarzen Kerze, deren schwarzer Kerzenkdrper innerhalb des
Kursbereichs des weilRen Kerzenkdrpers liegt, und ist ein starkes
Verkaufssignal. Interessanterweise tritt der positive harami deut-
lich ofter auf als der negative harami. Bei beiden harami kommt
esin seltenen Fallen vor, dald se nur in einer Farbe auftreten. Die
kleine folgende Kerze hat dann dieselbe Farbe wie die vorange-
gangene, Uberdurchschnittlich grof3e Kerze. Der negative harami
zum Beispiel kann also auch aus einer grofen weil3en Kerze und
einer nachfolgenden sehr kleinen weil3en Kerze innerhalb des
Kursbereichs des grofien weilRen Kerzenkdrpers bestehen.
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Der negative harami im DAX

Negative Harami
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Donnerstag, den 11.3-, und Freitag, den 12.3.1993, zeigte ein
negativer harami, dal3 der Hausse, die durch sinkende Zinsen und
deutliche Lockerungen der deutschen Bundesbank in Gang
gekommen war, die Puste ausging. Der letzte Schub der langen
Aufwaértsbewegung fand mit dem negativen harami sein Ende. Es
folgte eine langere Abwartsbewegung, die den DAX von 1717 auf
1601 in den kommenden sechs Wochen hinabfihrte. Grinde fir
die nahende Abwartsbewegung waren zunéchst noch nicht er-
sichtlich. Anderthalb Wochen spéter jedoch zog eine sich zuspit-
zende Krise um den russischen Prasidenten Jelzin, den die
Deputiertenversammlung absetzen wollte, den DAX an einem Tag
fast 50 Punkte in die Tiefe. Im Anschlufd daran erholte er sich nicht.
Sorgen um gedriickte Unternehmensergebnisse aufgrund der wei-
ter anhaltenden konjunkturellen Flaute, die nicht durch sinkende
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Zinsen vertrieben werden konnten, lielen ihn bis auf 1601
abbrockeln. Dieser wichtige V erkaufspunkt am 12.3. wurde nicht
nur durch den negativen harami, sondern auch durch den am fol-
genden Tag erscheinenden gravestone doji angezeigt.

Eine Spezialform des harami tritt auf, wenn die zweite Kerze
ein doji ist. Diese ,,harami cross' genannte Struktur ist durch den
doji zu einem noch stérkeren Signal geworden. Hierbei zeigt der
doji die Unentschlossenheit in der momentanen Situation an, die
notwendige V oraussetzung fUr eine Trendumkehr ist.

2.9 Daspositive harami cross

Positive Harami Cross
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Wahrend des Wiedervereinigungsbooms an den deutschen Ak-
tienborsen, der den DAX-Index nach dem steilen Anstieg Anfang
1990 sieben Monate auf hohem Niveau hielt, lautete nach einem
einwdchigen Kursriickschlag ein podtives harami cross am 13,
und 15.6.1990 einen 100 Punkte Anstieg ein.
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Das positive harami crossim DAX
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Das negative harami cross wird gebildet aus einer grol3en
weil3en Kerze und einem anschliefienden doji. Vorsicht ist nach

dieser Konstellation angebracht.

2.10 Das negative harami cross
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Das negative harami cross im nachfolgenden Beispiel, am 25.
und 26.6.1990 nach einem Anstieg von Uber 100 Punkten, war
noch nicht der unmittelbare Beginn einer Abwartsbewegung. Die
Kurse liefen etwa finf Wochen seitwérts und gewannen sogar zwi-
schenzeitlich 50 Punkte, doch an die Seitwértsbewegung schlof3
sich eine neunwdchige Abwaértsbewegung an, die den DAX dann
Uber 600 Punkte kostete, die bekannte ,, Golfkriegsbaisse”.

Das negative harami crossim DAX
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Das Spiegelbild des harami igt das ,, engulfing pattern”, das ein-
hillende Muster.
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2.11 Das positive engulfing pattern
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Das positive engulfing pattern im DAX
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Hier wird eine kleine schwarze Kerze von einer grof3en weil3en
Kerze gefolgt, wobei der weil2e Kerzenkorper den Kursbereich
des schwarzen Kerzenkorpers umschlingen mufd. Dieses soge-
nannte positive engulfing pattern ist, wie der positive harami, ein
Kaufsignal. Auch das positive engulfing pattern zeigt die Ambiva-
lenz der momentanen Bérsenlage, die einer Trendwende voraus-
geht.

Am Freitag, dem 1.3.1991, und am Montag, dem 4.3.1991, zeig-
te ein positives engulfing pattern, dal eine kurze Aufwértsbewe-
gung bevorstand. Vorangegangen war nach der Siegeshausse des
Golfkrieges eine Reaktion, die, durch Gewinnmitnahmen aus-
gelost, den DAX von 1610 am Montag, dem 25.2., dem Tag des
shooting dtar, bis unter 1520 fallen lief. Nach diesem 90 Punkte
Rutsch gab nun ein positives engulfing pattern das Zeichen, wie-
der zu kaufen. In den kommenden vier Tagen stiegen die Kurse
tatsachlich wieder 90 Punkte an, bevor ein negativer harami zum
Ausstieg klingelte.

Entsprechend besteht das negative engulfing pattern aus einer

kleinen weil’en Kerze, die von einer groen schwarzen gefolgt
und umschlungen wird.
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212 Das negative engulfing pattern

+

Negative/Eng@ng Pattern

Das negative engulfing pattern im DAX

Die zweite Reaktion nach der Siegeshausse fuhrte den DAX bis
auf 1500 Punkte zurtick, bevor im dritten Anlauf versucht werden
sollte, die 1600 DAX-Punkte zu Uberspringen. Jedoch schon kurz
Uber der 1600-Marke legte das negative engulfing pattern die
Schiuf¥folgerung nahe, das ereichte Niveau von 1630 s& im
Moment das Maximum. Es dauerte dann auch funf Wochen, bis
die Aktienkurse dartiber hinaus steigen konnten. Direkt nach dem
negativen engulfing pattern fielen se erst einmal 50 Punkte.

Auch das engulfing pattern tritt mit einem doji as zweitem

Symbol auf. So it zum Beispiel das dann entstehende positive
»doji engulfing pattern” ein klares Kaufsignal.

2.13 Das positive doji engulfing pattern

1640

1620

1600

1580

1560

1540

1520

Negative Engulfing Pattem

2

|

E]J?f

-

20 Positive Doji Engulfing Pattern h

18 + . ‘

16 1 . . 2
14+ ‘ ) ,
12 + | | i “
10 ;’ :

oON A

Mo.1.4.91

Mo.8.4.91

Mo.15.4.91

Mo.22.4.91

Mo.29.4.91

46 Kapite 2

Candlestick-Charttechnik

Das positive doji engulfing pattern am 4. und 5.11.1992 zeigte
ein klares Kaufsignal. Nach einer anderthalbwochigen Abwérts-
bewegung drehte an diesen beiden Tagen der Markt und setzte
zu einem zweiwochigen Anstieg an. EinweiteresMerkmal fiir eine
Wende war der bereits tags zuvor aufgetretene inverted hammer.
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Das positive doji engulfing pattern im DAX

1560

Positive Doji Engulfing Pattern

1540

/\

1520

-0

D;.

1500

|
|

[]

L

1480

T

1

e

T

Vier Tage vor dem Minicrash im Oktober 1989 legte ein nega-
tives doji engulfing pattern einen Verkauf von Aktien oder den
Kauf von Verkaufsoptionen nahe. Das Beachten der Kerzenregeln
hétte sich in diesem Fall ausgezahit. Der Aktienindex verlor 250
Punkte in den vier Tagen nach dem negativen doji engulfing pat-

tern.

Das negative doji engulfing pattern im DAX

1460

|
|
i
+U

1440

Mo.26.10.92

Mo.2.11.92

M0.9.11.92

Mo.16.11.92

Bei dem negativen doji engulfing pattern folgt auf ein doji eine
ihn umgebende grof}e schwarze Kerze. Dieser doji verstérkt das

Verkaufssignal negatives engulfing pattern.

2.14 Das negative doji engulfing pattern
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Negative Doji Engulfing Pattern
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3. FORMATIONEN MIT DREI KERZEN

Evening star, mor ning sar, abandonendbaby, tri-starund
two crows

Folgt einem langen weil3en Kerzenkorper mit kleinem Docht
und kleiner Lunte eine kleine schwarze oder weile Kerze mit
kurzem Docht und kurzer Lunte, wobei die kleine Kerze deutlich
Uber der grofRen angesiedelt sein mul3, also der Tiefstkurs des
zweiten Tages deutlich héher sein mul3, as der Hochstkurs des
ersten Tages, ergibt sich der , star”, der Stern, ein Warnsignal. Der
star bedeutet, der Hausse geht moglicherweise, vielleicht auch nur
vortbergehend, die Puste aus. Der star sdbst ist noch kein
Verkaufsignal. Er zeigt nur an, dal3 die Aufwartsbewegung mide
wird. Es kann sich auch um den Beginn eines Seitwartstrends han-
deln.

Der star wird verstarkt, wenn die schwarze Kerze durch ein doji
ersetzt i, Dieser sogenannte ,doji star" ist negativer als der
gewdhnliche star. Er it ein malig starkes, haufig vorkommendes
Verkaufssignal.

Die dem star entsprechende Konfiguration nach einem Ab-
waértstrend, also eine grof}e schwarze Kerze und eine folgende
deutlich tiefere kleine Kerze, heif3t auch star oder manchmal auch
»rain drop", Regentropfen.

Der Abstand zwischen dem Hdéchstkurs des ersten Tages und
dem Tiefstkurs des zweiten Tages beim star, beziehungswei se zwi-
schen dem Tiefstkurs des ersten Tages und dem Héchstkurs des
zweiten Tages beim rain drop, wird Fenster genannt.

Wenn nach einem star am dritten Tag die Bérse etwa in Hohe
oder unterhalb des Tiefstkurses des zweiten Tages ertffnet und
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noch tiefer schliefd,
Abendstern.

3-1 Der evening star

Evening Star
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Der evening star im DAX
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Erist ein klares Verkaufsignal und kommt recht haufig vor. Beim
evening star kommt, anders als beim hammer, bel dem der Stim-
mungsumschwung sehr schnell vonstatten geht, die Meinungs-
anderung der Borsianer langsamer. Die feste Eréffnung des zwei-
ten Tages zeigt einen grofen Optimismus, der noch die
Borsensitzung Uber anhélt. Der zweite Tag schliefdt ja auch deut-
lich Uber dem Vortage. Am dritten Tag setzt die Erniichterung nach
der guten Stimmung des zweiten Tages ein. Ein abbréckelnder

Kursverlauf mit einem deutlichen Tagesminus bei Borsenschluf?
ist die Folge.
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Eine deutliche Aufwaértsbewegung, die am Tag vor Heiligabend
1991 begann, trug den DAX in den dann folgenden vier Wochen
von 1580 auf fast 1700 Punkte. Die Hausse wurde ausgel6st durch
ein deutliches Lockerungssignal der amerikanischen Notenbank.
Diese hatte beschlossen, den Mindestreservesatz zu senken, das
vielleicht positivste Signal fur den Aktienmarkt, das es gibt. Darauf
schdssen die amerikanischen Aktien aus dem Stand in die Hohe.
Aus Sympathie und in der Hoffnung, auch in Deutschland stiin-
den Zinssenkungen in néchster Zeit bevor, stieg der DAX paral-
lel zum amerikanischen Dow Jones Index fUr Industriewerte. Nach
diesem Anstieg von uUber acht Prozent signalisierte der von
Montag, den 20.1.1992, bis Mittwoch, den 22.1., auftretende eve-
ning star das vorlaufige Ende der Hausse. Es folgte allerdings kein
steiler Kursabfall, sondern eine finfwdéchige Seitwértsbewegung
des Aktienmarktes. In jedem Fall war mit dem Abendstern nach
120 Punkten Kursanstieg zunéchst ein Verkauf von Hausseposi-
tionen angebracht.
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Der evening star wird weiter verstérkt durch einen doji am zwei-
tenTag.

3.2 Der evening doji star

{ Evening Doji Star
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Der evening doji star im DAX
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Dieser ,,evening doji star" ist ein unbedingtes Verkaufsignal und
kann nur durch ein neues folgendes Kaufsignal wieder aufgeho-
ben werden.

Der zwischen dem 30.11. und 2.12. 1992 aufgetretene evening
doji star, der as unbedingte Verkaufsempfehlung gilt, legte klar
einen Verkauf von long-Positionen oder flr wagemutige Experten
den Kauf von Puts oder den Leerverkauf eines DAX-Termin-
indexes nahe. Die anschliefRende Abwaértsbewegung von fast 100
DAX-Punkten sollte dem evening doji star recht geben und fiihr-
te zum letzten Tiefpunkt vor der zinsinduzierten Rally des Fruh-
jahres 1993,

Anaog gilt fur den star nach einer Abwértsbewegung, der auch
rain drop heifdt: Ertffnet der Kurs nach dem star in gleicher Héhe
oder Uber dem zweiten Tag, steigt im Tagesverlauf und schlief}t
sehr deutlich Uber Vortag, igt der ,morning star”, der Morgenstern,
entstanden.

3.3 Der morning star

[ Morning Star
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Er ist eines der stérksten Kaufsignale der Kerzentechnik. Auch
an ihm wird der langsame Meinungsumschwung der Borsianer
deutlich. Der zweite Tag zeigt mit seiner schwachen Ertffnung
noch eine Panik, die langsam einem kleinen Hoffnungsschimmer
weicht, der sich am dritten Tag verstérkt.

Der morning star im DAX
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dann laufenden Woche zwar bis 1640, doch ein erneuter Ruck-
schlag, angekiindigt durch einen negativen harami und einen han-
ging man, folgte anschlief3end.

Wenn die mittlere Figur des morning star ein doji ist, heif3t die
entstandene Formation ,,morning doji star”, doji Morgenstern aso.

3.4 Der morning doji star

Morning Doji Star
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Am 7., 10. und 11.5.1993 bildete sich eéin morning star mit 1600
als tiefstem Kurs, der am Montag, dem 10., erreicht wurde. Zuvor
war der DAX indrei Schiben von seinem Hoch bei 1717 Punkten
am 10. und 11.3. heruntergekommen. Der Grund hierfur war, dal3
sich Hoffnungen auf eine Konjunkturerholung und die damit
verbundenen, besseren Unternehmensergebnisse noch in 1993
langsam in Luft aufldsten, und die weiteren Zinssenkungen der
deutschen Bundesbank auf Grund schlechter Inflations- und Geld-
mengenzahlen weiter in die Ferne rickten. In jedem Fall lockten
das gedruckte Kursniveau und der sonst sehr zuverlassige mor-
ning star zu einem Kauf. Der DAX gtieg erfreulicherweise in der
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Der morning doji star ist eine Verstérkung des morning star und
verspricht steigende Kurse.

Der morning doji star, vom Montag, dem 5.10., bis zum
Mittwoch, dem 7.10.1992, markierte den tiefsten Aktienstand seit
anderthalb Jahren und signalisierte gleichzeitig den Beginn der
sechsmonatigen Hausse, die, durch mehrmalige Diskont- und
L ombardsatzsenkungen der deutschen Bundesbank inspiriert, den
DAX 20% in die Hohe trieb. Dieswar ein unbedingtes Kaufsignal,
das zusétzlich noch durch die Form eines Turmbodens, der im
weiteren Verlauf des Buches bei Mehrkerzenformationen erléutert
wird, eine Verstérkung erhielt.
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Der morning doji star im DAX

Morning Do‘ii Star
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3.5 Das abandoned baby

AbandonedBaby .
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Dasabandoned baby imDAX

Eine Speziaform des morning doji star und des evening doji
star entsteht, wenn sich zwischen dem doji und den beiden umge-
benden Kerzen je en Fenster gebildet hat, wenn aso der Tiefst-
beziehungsweise Hochstkurs des Doji Uber dem Hdochst- bezie-
hungsweise Tiefstkurs der beiden umliegenden Kerzen liegt. In
diesem Fall wird von einem ,,abandoned baby", einem verlasse-
nen Kind, gesprochen, sowohl in einer oberen als auch in einer
unteren Umkehrformation. o o
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Kurz nach der Siegeshausse Ende Februar 1992 traten zwel Sig-
nifikante Verkaufsignale auf, die eine vierzehnwochige Seitswarts-
bewegung einleiteten: Der evening star vom 18.2. bis 20.2. und
das abandoned baby vom 22.2. bis 26.2. Hierbel steht das 25
Punkte Fengter des abandoned baby deutlich fir die sich nach
dem gewonnenen Golfkrieg ausbreitende Euphorie. Die allgemeine
Einschétzung war, dal3 nach dem Sieg die amerikanische K onjunk-
tur aus der Rezession kdme, da die Verbraucher nunmehr wieder
Mut hatten, Geld auszugeben. Dieser Uberbordende Optimismus
- der DAX legte 100 Punkte zu in nur drel Tagen, vom 15. bis 19.2.
- drehte in diesen beiden Verkaufsformationen in eine skepti-
schere, redistischere Schtweise,

Nach dem abandoned baby fiel der DAX dann auch erst ein-
mal 100 Punkte. Wenn bei einem morning oder evening gtar alle
drei Kerzen aus dojis bestehen, wird diese sehr seltene Formation
Ltri-star", Dreistern, genannt und hat die entsprechende Bedeu-
tung wie die anderen doji stars. Der tri-star ist eéin Wendesymbol
sowohl in einer oberen als auch in einer unteren Umkehrforma-
tion.

3-6Der tri-star
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Der tri-star im DAX
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Der tri-star kommt selten in seiner reinen Form vor. Als tri-star
gilt auch eine Formation, bei der ein oder zwei dojis durch sehr
kleine Kerzen ersetzt sind. So war die vom 1.9- bis 3.9. 1992 auf-
tretende Konfiguration kein reinrassiger tri-star. Der dritte star war
zur kleinen Kerze geraten, und auRerdem hatte der tri-star am
Ende einer Bewegung auftreten miissen. In diesem Fdl jedoch
hatte sich der Kurs bereits 70 Punkte von seinem Tief geldst, am
Montag, dem 318, ein Top gebildet und erst nach einem
Rickschlag von 40 Punkten den tri-star ausgebildet. Dennoch
konnte er hier als Kaufsignal gewertet werden. Im Anschluld an
diesen tri-star stieg der DAX bis auf fast 1600, dank einer uner-
warteten und sehr ungewdhnlichen Diskontsatzsenkung, die im
Zusammenhang mit den Turbulenzen im européischen Wéh-
rungssystem im August 1992 stand.
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3-7 Two crows,EineweitereAnordnungausdre Kerzenistdie, twoCrows",

die zwei Krahen.

Dietwo crowsim DAX

Two Crows

Sie besteht aus einer grof3en weil3en Kerze mit kurzem oder
keinem Docht und kurzer oder keiner Lunte und zwei hoher fol-
genden, kleinen schwarzen Kerzen. Hierbei mul3 jedoch die erste
schwarze Kerze mit einem Fenster Uber der weillen Kerze
schlieffen, und die zweite schwarze Kerze mul3 tiber der ersten
schwarzen Kerze erdffnen und unter der ersten schwarzen Kerze
schlief3en. Diese Formation ist o negativ, well am zweiten Tag,
nach der freundlichen Eréffnung, die Kurse nachgeben, und die
Tendenz nicht gehalten werden kann. Am dritten Tag folgt dann
die erneute Erniichterung. Die Aktien fangen noch einmal voller
Mut freundlich an, doch auch diesmal kann das Niveau nicht
gehalten werden, sie schlief3en sogar noch unter dem Schluf3kurs
desVortags. Nicht selten folgt dieser Struktur eine léngere Abwarts-
bewegung.
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In der langen Hausse von Anfang 1983 bis Anfang 1990, inner-
halb derer sich die Aktienkurse verdoppelten, traten am 14., 15.
und 18.7.1988 die two crows auf. Se erschienen allerdings nicht
in der reinen Form, die weil3e Kerze der two crows war etwas zu
kurz geraten und die zweite der zwel schwarzen Kerzen etwas zu
lang, dennoch kiindeten die two crows eine einwéchige Abwérts-
bewegung an und weitere sechs Wochen liefen die Kurse sait-
WAarts.
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4. TWEEZERS
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In einer Formation spielen nicht nur die Kerzenkérper, sondern
auch die relative Lage zweier benachbarter Dochte, beziehungs-
weise zweier benachbarter Lunten, eineRolle. So ergibt sich, wenn
zwel Dochte oder zwei Lunten auf der selben Hohe enden, das
hei(3t, wenn zwel Tage den selben Hochst- oder Tiefstkurs haben,
eine ,tweezers', aso eine Pinzetten-Formation. Diese tweezers
Formation kann aus verschiedenen Figuren gebildet vorkommen.
S0 heifdt zum Beispiel eine grofe weil3e Kerze mit kurzer Lunte
und ohne Docht nach einer Aufwértsbewegung, wenn sie nach
einem shooting star kommt, ,tweezers top mit shooting star",
sofern die Hochstkurse beider Ubereinstimmen.

Das schon im Kapitel negativer harami beschriebene Top im
Mérz 1993 ist insofern typisch fur die Kerzentechnik, weil dort,
wie haufig, mehrere sich gegenseitig verstérkende Signale auftre-
ten. In diesem Fall ist bereits am Mittwoch, dem 10.3-, nach 70
DAX-Punkten in zwel Wochen, einem Anstieg von insgesamt 20 %
seit Oktober 1992 und dem Auftreten eines shooting stars, V orsicht
angebracht. Da am néchsten Tag der Hochstkurs des Vortages
nicht Uberschritten, sondern genau eingestellt wurde, ergab sich
die Konfiguration der tweezers. Hier wére bereits ein Verkauf zu
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rechtfertigen gewesen, doch erst mit dem am nachsten Tag sich
ausbildenden negativen harami war ein definitives Verkaufssignal
gegeben. Der gravestone doji am Tag nach dem negativen hara-
mi war eine weitere Bestatigung des bereits erfolgten Verkaufs.

DietweezersimDAX
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Folgt der weil3en Kerze ein hanging man mit demseben
Hdéchstkurs, wird das Verkaufsignal des hanging man durch die
tweezers noch verstarkt.

Tweezers kénnen auch bel einer Bodenbildung auftreten. Ein
~tweezers Boden mit hammer" heildt zum Beispiel eine Konfigu-
ration, die aus einer schwarzen Kerze und einem folgenden ham-
mer gebildet wird, deren beider Tiefstkurse identisch sind.
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Wenn ein Kursniveau zweimal as Hochstkurs an zwei aufein-
anderfolgenden Tagen erreicht wird, zeigt das, da wahrend der
Borsensitzung ein Kursniveau momentan als untiberwindlich an-
gesehen wird.

Eine Kurshohe, die von tweezers gebildet wird, tritt fortan hau-
fig als Widerstand auf. Entsprechend wirkt die durch einen twee-
zers Boden definierte Kurslinie von da an als Unterstiitzung. Die
tweezers Formation kann nicht nur aus benachbarten Kerzen
gebildet werden, sondern es konnen die Ubereinstimmenden
Hochstkurse mehrere Tage oder Wochen auseinander liegen.
Jedoch nimmt mit zunehmender Entfernung der beiden Pinzetten-
beine auch deren Prognosewirkung ab.
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5. DER DOJI

Im Idealfall missen beim doji Eréffnungs- und Schlufkurs iden-
tisch sain. In der Praxisjedoch wird auch eine Figur ds doji gewer-
tet, wenn Eréffnungskurs und Schlukurs nahe beieinander lie-
gen und nicht genau identisch sind. Beim DAX kdnnen es bis zu
zwei DAX-Punkte sein, die Anfangs- und Endkurs auseinander
liegen. Der doji hat diese besondere Bedeutung in der Kerzen-
technik, weil er Unentschlossenheit zum Ausdruck bringt. Diese
Unentschlossenheit ist notwendige Voraussetzung fur einen
Richtungswechsel am Aktienmarkt. Nicht jede Unentschlossenheit
bringt jedoch schon fiir sich alein eine Wende. Deshalb ist beson-
ders zu beachten, in welcher Umgebung der doji auftritt. Es kon-
nen sowohl in Aufwértstrends as auch besonders in Abwarts-
trends dojis vorkommen, ohne dai es zu einer Wende kommt. So
i nach eéinem doji in einer Abwartsbewegung besondere Vorsicht
angebracht. Nur wenn der néchste und vielleicht der Uberndch-
ste Tag wieder fallende Kurse zeigen, ist der Trend nach unten
noch intakt. Eine weitere Besonderheit der dojis ist, dal3 se ein
Kursniveau definieren, das in Zukunft, je nachdem ob die Kurse
nach dem doji steigen oder fallen, ds Unterstiitzung, bezie-
hungsweise als Widerstand, fingiert. Auch diese Deutung der
dojis ist verstandlich, denn ein Kursniveau, an dem sich eine
Unentschlossenheit der Marktteilnehmer offenbart, wird mit
grofer Wahrscheinlichkeit auch weiterhin as kritisches Kurs-
niveau in Erscheinung treten.

Nach der Weihnachts/Januar-Rallye 1991, die durch das Um-
schwenken der amerikanischen Notenbank von restriktiv auf
locker, wegen der in USA bereits begonnenen Rezession, aus-
gelost worden war, und die den DAX 10% von 1550 bis 1700
Punkte steigen lief3, ergab sich ein evening star. Dieser evening
dar, von Montag, den 20.1.1992, bis Mittwoch, den 22.1.1992, Sg-
naliserte das vorlaufige Ende der Hausse. Die dritte Kerze des
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evening star war als doji ausgepragt. Der Hochpunkt dieses doji

fungierte in den néchsten finf Wochen, in denen sich die Aktien-
kurse seitwérts bewegten, als obere Widerstanddlinie. Vier Tage
nach dem doji wurde ein Angriff auf diese Widerstanddinie unter-
nommen. Die Kurse ertffneten auf der Widerstandslinie, fielen
jedoch im Tagesverlauf unter diese Linie zurick. Etwa zwe
Wochen spéter erdffneten und schldssen jeweils zwei weitere dojis
auf diesem Niveau. Dies unterstreicht, dal3 diese Linie eine gewis-
% Ambivalenz beinhaltet. Die Er6ffnung 10 Punkte Uber dieser
Linie am Donnerstag, dem 6.2.92, |0ste sofort Verkdufe aus, und
der DAX schlof3 an diesem Tag fast 10 Punkte unter der Wider-
standslinie. Durchbrochen wurde sie erst vier Wochen nach dem
ergen doji, am Dienstag, dem 18.2., mit einer Eréffnung auf der

Linie nach einem Fenster nach oben von fast 20 Punkten und
einem anschliessenden Anstieg und Schiufd Uber der Linie. In den
zwei Wochen darauf legte der DAX 70 Punkte zu.

Der doji und ein Widerstandsniveau

0 Doji definiert Widerstandsniveau
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6.FENST EREineweitereK onstell ation, auf dieesbei derK erzentechnik zu

achten gilt, ist das bereits mehrfach erwahnte Fengter. Ein Fenster

entsteht, wenn der Tiefstkurs eines Tages Uber dem Hochstkurs
des vorangegangenen Tages liegt, oder wenn der Hochstkurs
eines Tages unter dem Tiefstkurs des vorherigen Tages liegt. Die
erste Fensterregel besagt: Gehe mit deiner Investition in die
Richtung des Fensters. Das heil3t, wenn der Aktienkurs mit eéinem

Fenster nach oben springt, ist die Wahrscheinlichkeit grofer, dal3
e weiter steigt, as dald er fallt. Umgekehrt signalisiert ein Fenster

nach unten den Fortgang oder den Beginn einer Baisse. Die zwei-

te Fensterregel besagt, daf? die Oberkante eines Fengters in einer
Hausse as Unterstitzung fir den weiteren Kursverlauf gilt.
Umgekehrt ist in einer Baise die Unterkante eines Fensters ein

Widerstand, der nur mit Mihe Uberwunden werden kann. Das
heil¥, es kostet die Aktien Kraft, bei eéinem positiven Gegenangriff
Uber die Unterkante des Fensters hinauszusteigen. Sollte der Markt
diese Kraft aufbringen, ist meist damit auch eine Trendwende ver-
bunden. Die Erklérung hierfir ist einfach: Wenn Ereignisse oder

Stimmungsénderungen eintreten, so dald der Aktienkurs von
einem Tag auf den anderen auf eéinem neuen Niveau as ange-
messen bewertet gilt, missen erst neue Ereignisse oder erneute
Stimmungsanderungen eintreten, um den Aktienkurs wieder auf

das dte Niveau zu bringen. Der zugrundeliegende Gedanke ist
aso, dal3 der Aktienkurs immer recht hat.

Haufig treten in einer Hausse oder in einer Baisse mehrere
Fenster auf. Hierbel ist zu beachten, dald ein Markt nach etwa
sechs bis acht Fenstern as ermidet gilt, und da3 die Wahr-
scheinlichkeit einer Umkehr wachst. Ebenfalls vorerst ausgel augt
ig ein Markt nach acht bis zehn neuen Hochstkursen. Wenn nach
einer Hausse mit mehreren Fenstern der Markt zu fallen beginnt,
und beim Abstieg ein Fenster der Aufwartsbewegung geschlossen
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wird, mui3 die Zeit steigender Kurse als beendet betrachtet wer-
den.

Zusammengefal?t gilt: Ein erstes Fenster in eine Richtung ist als
Hausse- oder Baissesignal zu verstehen, je nachdem ob die Kurse
mit dem Fengter steigen oder fallen. Die Kanten der Fengter gel-
ten as Unterstlitzung oder als Widerstand. Wird ein Fenster
geschlossen, das heifdt, erreicht der Kurs nach einem Baisse
Fenster die Fensteroberkante oder nach einem Hausse-Fengter
die Fensterunterkante wieder, ist der bisherige Trend zu Ende.

Das Fenster im DAX
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Sehr schon 1813t sich die Bedeutung der Fenster in der Kerzen-
technik am Kursabschwung in den drei Wochen zwischen Montag,
dem 14.91992, und Montag, dem 5101992, zeigen. Ein erstes
Fenster nach unten von 9 DAX-Punkten trat von Montag auf
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Dienstag, den 22.9., auf. Dieses weitere Baissesigna nach dem
negativen thrusting pattern Mitte der vorangegangenen Woche
verstérkte somit das Verkaufssignal. Ein weiteres Fengter nach
unten von 9 DAX-Punkten trat zwei Tage spéter auf, als Trend-
bestdtigungsformation. Ein drittes Fenster 6ffnete sich am Tag
danach, und am Ubernéchsten Tag folgte ein viertes Fenster mit
18 DAX-Punkten. Wahrend das dritte Fenster noch ein klares
Trendbestétigungszeichen war, legte das vierte mit 18 DAX-Punk-
ten sehr grof3e Fenster eine Pause im Abwartstrend nahe. Das finf-
te und schliefdich letzte Fenster trat dann nach einer Woche Pause
auf, vom 2. auf den 5.10.92. An diesem und am néchsten Tag

wurde dann auch der tiefste Aktienkurs der letzten zwei Jahre
gesehen.

Nach finf Fenstern, von denen die letzten auch noch grofier
waren as die ersten, wurde eine Ermidung des Abwaértstrends
wahrscheinlich. Das folgende Kaufsignal morning star muf3te also
unbedingt beachtet werden. Ferner trat am Tag nach dem mor-
ning star ein Fenster nach oben auf. Ein weiteres Indiz dafir, dal3
eine Aufwértsbewegung bevorsteht, und die Abwértsbewegung
zu Ende it. Am Dienstag, dem 13.10, bildete sich erneut ein
Fenster nach oben und im Tagesverlauf schliefdich wurde das letz-
te Abwaértsfenster vom 5.10. geschlossen, das heifdt, die Kurse stie-
gen bis zur Oberkante dieses Fensters. Damit war die vorange-
gangene Baisse endgultig zu Ende, und drel weitere Fenster
ergaben sich auf dem weiteren Weg nach oben, bevor eine klei-
ne Korrektur aus Ermidungsgriinden fallig war.
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7. TRENDBESTATIGUNGSFORMATIONEN

Neben den bisher besprochenen Trendwendeformationen gibt
es auch Anordnungen von Kerzen, die den momentanen Trend
bestétigen. Einige solcher Konfigurationen bestehen aus drei
weillen Kerzen in unterschiedlichen Anordnungen. Eine sehr
gesunde Anordnung sind die ,three white soldiers’, die dre
weif3en Soldaten.

7.1 Threewhitesoldiers

Three White Soldiers
25 1 ‘
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Hierbel handelt es sich um drei aufeinanderfolgende Kerzen
ohne oder mit sehr kurzem Docht. Jede dieser Kerzen mul3 deut-
lich hoher schlieffen ads die jeweils vorangegangene, und der
Anstieg von der zweiten zur dritten Kerze, mul3 in etwa mit dem
Angtieg von der ersten zur zweiten Kerze Ubereinstimmen. Vor-
aussetzung fur die three white soldiers ist, daf3 schon die erste
Kerze der Formation deutlich Uber der davorliegenden Kerze
schlief3t.

Diese three white soldiers sind ein sehr positives Zeichen und
verheifl3en den Fortgang der Hausse.
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Diethree white soldiersim DAX
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Nach dem Tiefpunkt der Schlesinger Baisse, am 6.10.1992, bei
knapp Uber 1400 Punkten legte der DAX, durch Zinssenkungen
der deutschen Bundesbank befligelt, bis Gber die 1700-Marke zu,
bevor er nach einer mehrwdchigen leichten Abwértsbewegung
wieder einen Anlauf zu neuen Hohen von der Basis 1600 aus
unternahm. Schon nach wenigen Tagen der erneuten Aufwaérts-
bewegung erschienen am 3-, 4. und 7.6.1993 die three white sol-
diers. Se erwiesen sich auch hier als Kinder einer stabilen

Aufwértsbewegung. Der DAX sollte in den néchsten Wochen in.

den Sommer hinein tber 200 Punkte zulegen.

Im weiteren Verlauf dieses massiven Angtiegs traten erneut, am
6., 7. und 8. 7.1993, three white soldiers auf.
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Treten bei den drel weil3en Kerzen auf den beiden letzten Ker-
zen grofRere Dochte auf, und ist der Anstieg von der zweiten zur
dritten Kerze nicht mehr so grol3 wie der von der ersten zur zwei-
ten, heil3t diese Formation dann ,, advanceblock”, Vormarsch-Block.

7.2 Der advance block

Advance Block
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Die Dochte auf den Kerzen sind Zeichen von Ermidung, und
deshalb ist der advance block nicht mehr ganz so positiv wie die
three white soldiers. Die Hochstkurse des zweiten und des drit-
ten Tages kdnnen wahrend der Bérsensitzung nicht gehalten wer-
den. Das bedeutet, dal? sich schon ein wenig Skepsis unter den
Anlegern breitgemacht hat.

Der advanceblock im DAX
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Nachdem die Aufwértsbewegung, die am 26.3. begann, 100
Punkte zurtickgelegt hatte, trat vom 12.4. bis 16.4. ein advance
block auf. Er spiegelte zwar noch die insgesamt positive Situation
wieder, deutete aber an, dal? die Entwicklung am Aktienmarkt in
ruhigeres Fahrwasser Ubergehen konnte. Tats&chlich ging dem
DAX nach 25 weiteren Punkten die Luft aus, und in den néchsten
vier Wochen entwickelte sich der Markt im wesentlichen seitwaérts.
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Eine weitere Formation aus drei Kerzen ist das , stalled pattern”,
das festgefahrene Muster.

7.3 Stalledpattern

e .- . Stalled Pattern
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Hier folgt nach einer kleinen weil3en Kerze ene sehr grof3e
weile Kerze mit keinem oder kleinem Docht und Kleiner oder
keiner Lunte. Eine kleine weil3e Kerze, die etwa auf der Hohe des
Schlufkurses der zweiten Kerze liegt, komplettiert die Formation.
Hier wird deutlich, da3 am dritten Tag ein wenig die ,Luft her-
aus' ist. Das gtdled pattern ist kein direktes Verkaufssignal, doch
die Aufwartsbewegung geht danach bevorzugt in ruhigeres Fahr-
wasser Uber.

In der Weihnachts/Januar Rallye des Jahreswechsels 91/92, die
durch amerikanische Zinssenkungen verursacht wurde, trat zwel
Tage vor dem Verkaufssignal evening star das stalled pattern auf.
Es basierte in diesem Fall auf einer grof3en weil3en Kerze, die mit
einem Fenster nach oben eréffnete, und einer dritten Kerze, die
die zweite Kerze nicht mehr Uberragen konnte. Der zweite Tag
mit 35 DAX-Punkten plus zeigt eine Euphorie, die in einem so
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spaten Stadium einer Aufwartsbewegung zur Vorsicht mahnt. Das
gtdled pattern ist noch kein Verkaufssignal, und auch nach dem
Verkaufssignal evening star fielen die Kurse nicht, sonders es
schlof? sich eine funfwochige Seitwartsbewegung etwa in Hohe
der 1700er DAX-Linie an. Danach schaffte der DAX noch einmal
80 Punkte, bevor er wieder auf 1700 zurtuckfiel. Die Abschwé-
chung am Dienstag, Mittwoch und Donnerstag der zweiten
Januarwoche zeigte deutlich, da3 dem DAX nach dem deilen
Anstieg die Luft ausging.

Das staled pattern im DAX
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Ganz analog zu diesen drei Trendbestétigungsformationen in
einer Aufwértsbewegung existieren diese Figurationen auch mit
schwarzen Kerzen fur Abwértsbewegungen. Die ,three crows',
der negative ,,advance block" und das negative , stalled pattern”.
Fir sie gilt in einer Baisse, was fir die weil3en Strukturen in einer
Hausse glltig ist.
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Zwei weitere Trendbestdtigungsformationen, die nicht ver-
wechsalt werden durfen mit den three white soldiers und den
three crows, sind die ,falling three methods', die fallenden drei
Methoden, und die ,rising three methods’, die steigenden drei
M ethoden.

7.4 Diefalling three methods

Falling Three Methods

Die falling three methods bestehen aus drei, seltener auch zwei
nacheinander steigenden weil3en Kerzen, die von zwe grol3en
schwarzen Kerzen umrahmt sind. Hier mul3 die zweite schwarze
Kerze unter der Eréffnung der ersten weil3en Kerze und unter dem
Schlufl? der ersten schwarzen Kerze schliefRen. Diese Struktur
kommt in einem Abwaértstrend vor und bestétigt die Baisse. Die
drel kleinen weil3en Kerzen zwischen den zwei grof3en schwarz-
en Kerzen représentieren eine kleine Erholung nach der starken
Abwaértsbewegung, bevor der ate Abwartstrend wieder aufge-
nommen wird.
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Die falling three methods im DAX
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Im Verlauf der schweren August-Baisse des Jahres 1992, die
durch die Zinserhthung der deutschen Bundesbank erzeugt
wurde, und die fast 20 % Kursverlust kostete, zeigten sich die fal-
ling three methods. Sie begannen Mittwoch, den 12.8., mit einer
schwarzen Kerze. Der Donnerstag ertffnete tiefer und bildete eine
weille Kerze aus, ebenso wie der Freitag und der Montag. Am
Montagwar dieweiRe Kerze alerdings zu einem doji geschrumpft.
Diese drei weilRen Kerzen représentierten einen Erholungsversuch
des DAX, der am néchsten Tag mit einer schwarzen Kerze und
einem Fenster nach unten brutal zunichte gemacht wurde. Der
Abwartstrend wurde wieder aufgenommen und fihrte den DAX
noch 80 Punktetiefer, bevor dann erst einem Wendeversuch Erfolg
beschieden sain solite.
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Genau umgekehrt dazu verhalten sich die rising three methods.
Hier liegen zwei, drei oder vier kleine schwarzen Kerzen zwischen
zwei grossen weillen Kerzen. Die-rising three methods bestétigen
den Aufwértstrend.

7.5 Dierising three methods

Rising Three Methods
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Nach der schweren Golfkriegsbaisse, die den DAX aus den
Tréaumen der Vereinigungseuphorie rif3 und ihn von 1900 Punkten
bis auf knapp Uber 1300 drlickte, setzte in den bangen Wochen
des Wartens auf eine Verhandlungslésung ein Hausseansatz ein.
Der DAX logte sich von seinem Tiefpunkt am 28.9.1990 bei 1310
und stieg 100 Punkte, as die rising three methods ein Trend-
bestétigungssignal lieferten. Der DAX legte in den kommenden
drei Wochen auch noch einmal 100 Punkte zu, doch dannwar die
kleine Erholungshausse schon  wiedly zu Ende.
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Die rising three methods im DAX
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8. FORMATIONEN MIT MEHRALSFUNF KERZEN

In der Kerzentechnik existieren Umkehrformationen, die sich
Uber Wochen oder Monate hinziehen. Se werden nicht durch die
Form der einzelnen Kerzen bestimmt, sondern sie ergeben ihren
Sinn aus der relativen Anordnung vieler Kerzen zueinander.

S0 gibt es die , three rivers’, die drel Flisse, eine bodenbilden-
de Umkehrformation.

8.1 Threerivers
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Diese Formation besteht aus einer Anordnung von Kerzen, die
sich Uber Wochen erstreckt und etwawie ein mif3lungenes grof3es
SW" aussieht. Bel den three rivers ist der Grund fir die Wende
leicht einzusehen. Ein Kursniveau, dal3 tiber Wochen nicht unter-
schritten wird, obwohl die Kurse sich diesem Niveau mehrfach
genahert haben, wird von den Marktteilnehmern zunehmend als
stabil angesehen. Dies wiederum sorgt dafir, dal’ beim Annéhern
an diese Kurshohe Kaufe ausgelost werden. Die sich bel den
Borsenteilnehmern bildende Uberzeugung, die Aktien wiirden
nicht mehr billiger, verleitet dann auch dazu, be steigenden
Kursen zu kaufen. Die Wende im Dezember 1991, bel der eine
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monatelange schleppende Seitwéarts- bis leichte Abwaértsbewe-
gung in eine durch amerikanische Zinslockerungen ausgel0ste
Aufwartsbewegung uberging, vollzog sich in einem three rivers
Boden. Diese Formation zog sich Uber sieben Wochen hin, und
inihrem Verlauf traten weitere auf eine Umkehr weisende Zeichen
auf. Der hammer im mittleren Fluf3tal und die beiden umgekehr-
ten hammer im rechten Fludtal bestérkten die Annahme, der
Tiefpunkt der Aktienkursentwicklung s& erreicht. Das Fenster
nach oben am Tag nach dem dritten Flul? besiegelte endguiltig den
Beginn einer neuen Hausse.

Diethreeriversim DAX
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Die entsprechende Umkehrformation, die eine Hausse in eine
Baisse Ubergehen [&M3t, heil¥ ,three mountains’, drei Berge.

& Kapitel 8

8.2 Diethree mountains
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Auch bei dieser Formation stellt sich ein Kursniveau heraus, das
momentan unuberwindlich ist. Es entmutigt viele Anleger, wenn
nach einer gewissen Zeit eine Kurshohe nicht Gberschritten wird.
So werden dann bei wieder fallenden Kursen erneute Verkaufe
initiiert, wenn das mehrmalig getestete Kursniveau lange Zeit nicht
Uberboten wurde.

Eine andere, sich tber mehrere Wochen hinziehende Wende-
formation heil3t die ,three Buddhas', die drei Buddhas.

8.3 Three Buddhas

30 7 | . Threexddhas ,’ o ‘l
107 [#él] ++ & + [lj[# ++
0 R - L)

—+ t t + + 1 —+—

1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 1213 1415 16 17 18 19

Candlestick-Charttechnik Kapitels 87



Die three Buddhas &hneln den three mountains, jedoch ist der
mittlere Berg deutlich héher als die beiden Berge zur Linken und
zur Rechten. Auch diese Konfiguration kann sich tUber Wochen
oder Monate hinziehen. Der Grund, daf? diese three Buddhas s0
negativ fir den weiteren Verlauf der Aktienkurse zu werten sind,
ist, dal3 die Kurse beim dritten Berg den zweiten Berg nicht Uber-
treffen. Im Verlauf einer Hausse miissen bei vorkommenden Kurs-
schwankungen relative Hochpunkte jeweils hoher liegen als ihre
Vorganger. Ebenso missen die relativen Tiefpunkte hdher liegen
as die vorangegangenen Tiefpunkte. Das Charakteristikum einer
Hausse sind héhere Zwischenhochs und hohere Zwischentiefs im
Verlauf des Kursanstiegs. Ebenso wird eine Baisse durch tiefere
Zwischentiefs und tiefere Zwischenhochs definiert. Wenn nun bei
den three Buddhas der dritte Anstieg den zweiten nicht Ubertrifft,
signaisiert das, dal’ der Hausse die Kraft ausgeht, und dal3 eine
Wende stattgefunden hat.

Gut ausgepréagt erschienen die three Buddhas vom 14.8. 1989
bis zum 2.10.1989. Der erste Buddha, am Dienstag, dem 22.9-, war
dlerdings etwas kleiner as der dritte Buddha am Montag, dem
25-9.. Der mittlere Buddha war jedoch, wie es sein soll, der grofite
und etwa in der Mitte gelegen. Zwel Wochen spéter, am 16.10.
1989, kam der kleine Oktobercrash. An diesem schrecklichen
Montag verloren die deutschen Aktien im Durchschnitt 13%,
augenscheinlich fast ohne Grund. Am néchsten Tag gewannen sie
wieder 6%. Dieser seltsame Tag 18/ sich nur erkldren mit der
Erinnerung der Borsianer an den grof3en Crash im Oktober 1937.
Damals wére es besser gewesen, gleich am ersten schwachen
Montag zu verkaufen. Dieser Verkauf hdtte dem Anleger erspart,
der Halbierung seines Aktiendepots zuschauen zu mussen. Die
Furcht, die Geschehnisse vom Oktober 1987 konnten sich wie-

88 Kapitel 8 Candlestick-Charttechnik

derholen, lief3 vermutlich alle angstlichen Borsianer auf einmal
aussteigen. Der Aud 6ser fir diese Panikreaktion war ein Einbruch
an der Wall Street am Freitag zuvor, as eine gescheiterte Uber-
nahme der Fluglinie UAL, Muttergesellschaft der United Airlines,
den Dow Jones 180 Punkte in die Tiefe sturzen lief3

Diethree Buddhasim DAX
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8.4 Diethreeinverted Buddhas
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Analog zu den three Buddhas tritt auch die Formation der ,,three
inverted Buddhas" auf. Sieist eineuntere Wendekonstel lation und
der Beginn eines lénger andauernden Kursanstiegs.

Zwel weitere Umkehrformationen erkldren sich schon durch
ihre Namen. Der ,fry pan bottom", die Pfanne, verdient seinen
Namen durch seine konkave Kursabfolge. Er ist eine untere Um-
kehrformation. Wichtig ist, da3 beim Ubergang vom Pfannen-
boden zur Hausse ein Fenster auftritt. Es mul? also etwa in Hohe
des Pfannenrandes ein Sprung im Kursverlauf stattfinden.

8.5 Derfry pan bottom
25 T Fry Pan Bottom
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In der zweijdhrigen Hausse, von Anfang 1988 bis Anfang 1990,
aso von kurz nach dem grof3en Crash von 1987 bis zur Wieder-
vereinigungsrallye, in der die deutschen Aktien sich im Kurs ver-
doppelten, traten ein ,,dumpling top", ein Knddel Top, und ein fry
pan bottom hintereinander auf. Das dumpling top vom 10.4.1989
bis zum 24.4.1989 signalisierte eine Pause im Aufwartstrend und
eine bevorstehende leichte Abwértsbewegung. Das zum dum-
pling top gehérende Fenster trat vom 20. auf den 21.4. auf. Zwei
Wochen spéter und 50 Punkte tiefer legte dann ein klassisch aus-
gebildeter fry pan bottom die Wiederaufnahme des Aufwaérts-
trends nahe. Das wichtige Fenster des fry pan bottom zeigte sich
von Dienstag, den 23.5, auf Mittwoch, den 24.5.

Der fry pan bottomim DAX
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Die umgekehrte Konfiguration, die sich bei konvexem Kurs-
verlauf ergibt, heifdt ,,dumpling top". Das dumpling top ist eine
obere Wendeformation, die sich aus ener Vielzahl von Kerzen
ergibt und in seiner Gesamtheit eine kontinuierliche W6l bung dar-
stellt. Auch bel ihm mufR kurz nach Erreichen des hdchsten
Punktes ein Fenster in Richtung tieferer Kurse entstehen.

8.6 Das dumpling top
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Das nachfolgend abgebildete dumpling top, das schon unter
dem Symbol fry pan bottom angesprochen wurde, hat nicht ganz
die normgerechte Form. Die Delle in dem dumpling top am 14.4,
sollte eigentlich nicht auftreten, und das Fenster vom 20. auf den
21. igt etwas klein geraten. Dennoch sollte auch solch ein nicht
ganz der Definition entsprechendes dumpling top beachtet wer-
den. Die Aktien fielen etwa fiinf Wochen lang im Anschlul3 an die-
s dumpling top.
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Das dumpling top im DAX
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Die Namen zweier weiterer Wendestrukturen leiten sich eben-
falls aus ihrer optischen Erscheinung ab: Das ,tower top", die
Turmspitze, und der ,,tower bottom”, der Turmboden. Das tower
top besteht aus einem steilen Kursanstieg mit einer grof3en weil3en
Kerze und einem sehr kurz darauf folgenden Kurseinbruch mit
einer langen schwarzen Kerze.
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8.7 Dastower top

Tower Top
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Solch ein tower top, als Zeichen ausufernder Euphorie, zeigte
sich vom 22.1.1990 bis zum 26.2.1990 im Zuge der Wiederver-
einigungsfreude. Die Kurse waren schon seit Mauer6ffnung im
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November 1989 400 Punkte, mehr ds 30%, gestiegen, as nach
einer leichten Abwartskonsolidierung von 100 Punkten die Aktien
in eéinem Schub 200 Punkte innerhalb von zehn Borsentagen in
die Hohe schissen. Diese 200 Punkte verloren die Aktien in den
kommenden zweieinhalb Wochen in einem Anflug von Er-
nidchterung dann wieder. Die 1960 Punkte, die der DAX in die-
sem euphorischen Rausch erreichte, sollten dann auch die Spitze
der Vereinigungshausse bleiben. Nach weiteren finf Monaten auf
diesem hohen Niveau fihrte die Golfkriegsbaisse den DAX dann
auf 1300 Punkte hinab.

Anaog dazu bilden ein Kurssturz mit einer grol3en schwarzen
Kerze und ein baldiger Wiederanstieg mit einer grof3en weil3en
Kerze einen tower bottom. Lange verschiedenfarbige Kerzenkor-
per snd die Turmseiten.

8.8 Der tower bottom
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Wenn nach Panikverkaufen die Kurse bald wieder stark stei-
gen, kann damit eine neue Hausse beginnen, denn oft geht mit
solch einem Ausverkauf eine Baisse zu Ende.
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Der tower bottom im DAX
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Der Panikausverkauf am Dienstag, dem 25.8., nach der langen
Schlesinger- Baisse, verlief in der Formation eines tower bottom.
Am letzten Tag der Abwartsbewegung verlor der DAX 35 Punkte
wahrend der Sitzung. Diese letzte Ausverkaufspanik war noch
einmal ansteckend. Wer morgens noch keine Aktien verkaufen
wallte, wurde von den rapide falenden Kursen dazu verleitet,
angesteckt mit dem Panikvirus von anderen Marktteilnehmern.
Langsam, nachdem am néchsten Tag keine weiteren Kursverluste
mehr eintraten, wurden sich Anleger angesichts der auf3erordent-
lich tiefen Kurse der glnstigen Gelegenheit bewufd und kauften
am Ubernéchsten Tag Aktien. Das Resultat war ein Fenster nach
oben, fir sich allein schon ein positives Signal, sowie eine grof3e
weilke Kerze, ebenfalls positiv, und als Form der ganzen Bewe-
gung ein tower bottom, eine zuverlassige Wendestruktur. Damit
war der Tiefpunkt der Schlesinger-Baisse Uberwunden.
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9. ANWENDUNGSBEISPIEL

Diskussion des DAX vonJanuar 1993 bis August 1994
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Die Jahreswende 92/93 begann mit einem Aufwartstrend, der
durch einen inverted hammer am 15.12.1992 und einem Fenster
nach oben eingeleitet wurde. Es folgten am Freitag, dem 18.12,,
und am Montag, dem 21.12., zwel weil3e Kerzen, die auch jewells
Fenster bildeten. Ein intakter Aufwartstrend war entstanden. Fur
ein kurzes Innehalten sorgte der doji am Dienstag. Er mahnte in
diesem Fall einen Tag Pause an. Doch nachdem der Mittwoch
etwa auf doji Schlufniveau eréffnete, im Tagesverlauf stieg und
Uber dem doji schlof3, war die Gefahr der Bildung eines evening
stars voruber.

Anfang der néchsten Woche waren dann Ermidungserschei-

nungen sichtbar. Der hanging man am Dienstag, dem 29.12. 92,
und die langen Lunten an den Kerzen vom 28.12. und 30.12. zeig-
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ten, dal nach fast 100 DA X-Punkten in zwel Wochen die Kraft der
Hausse vorlubergehend nachliel3. Tatsdchlich wurden dann auch
die néchsten drei Wochen keine Kursfortschritte gemacht. Zwei
Tage nach dem hammer am Montag, dem 4.1.91, deutete ein inver-
ted hammer noch einmal eine kurzfristige Aufwéartsbewegung an.
Dienstag und Mittwoch nach dem inverted hammer wurden dann
auch steigende Kurse gesehen, doch an diesem Dienstag und
Mittwoch bildete sich ein negatives in-neck pattern. An dieses
schloR sich eine einwdchige Abwaértsbewegung an.

Ein erstes Zeichen fur die Wiederaufnahme der Hausse war ein
schwaches - die Kerzen waren sehr klein - positives in neck pat-
tern. Zwei Tage spéter brachte dann ein positiver harami ein
erneutes starkes Kaufsignal. Ein Fenster nach oben am Freitag,
dem 15.1-, bestdtigte das Haussesignal. Dieser zweite Hausse
schub brachte den DAX etwa 60 Punkte nach oben, bis Dienstag,
den 19.1., ein shooting star Vorsicht anmahnte. Diese skeptische
Einstellung gegentiber dem Aktienmarkt wurde am néchsten Tag
durch ein sich bildendes negatives engulfing pattern bestétigt. Ein
Verkauf war angeraten.

In dem anderthalbwdchigen Abwértskanal, der sch an das
negative engulfing pattern anschlof3, kiindigten zwei piercing pat-
terns am 25./26. und am 27./28. Januar einen bevorstehenden drit-
ten Hausseschub an. Am Donnerstag, dem 4.2,92, im dritten Telil
der Aufwartsbewegung, bildete sich nach einer weil3en Kerze am
Vortag eine schwarze, die in Hohe des Schlulkurses des Vortages
endete. Diese Formation bedeutete ein negatives in-neck pattern.
Der néchste Tag ertffnete jedoch sehr positiv mit einem grof3en
Fenster, der Diskontsatz war némlich gesenkt worden. Der Gegen-
angriff war also gewissermal3en zurtickgeschlagen worden.
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Es folgte eine weitere Woche steigender Kurse, und drei dojis
entstanden etwa auf Hohe der 1650er Linie, ein Anzeichen dafir,
dal3 diese in Zukunft eine besondere Bedeutung haben wiirde.

Das negative in neck pattern, das am 15./16. folgte, war noch
kein ausreichendes Verkaufsargument, obwohl der néchste Tag
schwécher eréffnete. Wohl zeigte es aber, dald sich die Aufwaérts-
bewegung in einem ausgereiften Stadium befand. Ein dann schon
energischeres Verkaufssignal war der evening doji star, Freitag,
Montag und Dienstag, am 19, 20. und 21.2.93. Er wurde aller-
dings gleich gefolgt von einem morning star. Hier hétte der Ker-
zentechniker, nach dem unbedingten Befolgen des Verkaufs-
hinweises durch den evening doji star, zwel Tage spéter zu etwas
hoéheren Kursen wieder kaufen mussen oder, nach 20% Kurs-
anstieg, beim V erkauf bleiben und die weitere Entwicklung abwar-
ten kénnen. Nach dem morning star von Dienstag bis Donnerstag,
den 21. bis 23.2.93, gtieg der Kurs noch bis 1700 Punkte, bevor
Mittwoch, den 3. Mérz, ein dark-cloud cover einen V erkauf ange-
bracht erscheinen lief3. Drei Tage spéter gab ein positives engul-
fing pattern auf einem niedrigeren Kursniveau noch einmal eine
Kaufempfehlung, bevor dann bei Uber 1700 mehrere schon
besprochene Baissehinweise - shooting star am 10.3., tweezers am
10.3. und 11.3,, negativer harami am 11.3. und 12.3. und ein gra
vestone doji am 15.3.- einen Verkauf dringend empfahlen.

Ein erster Kaufhinweis nach zwel Wochen fallender Kurse war
am Mittwoch, dem 24.3., aufgetreten. Der Tag danach bildete zwar
einen Gegenangriff, doch der 26.3. eroffnete hoher, also war der
Gegenangriff abgewehrt. Ein eindeutiges Verkaufssignal ergab
sich dann am Dienstag, Mittwoch und Donnerstag der néchsten
Woche: Der evening star.
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Eine Woche spéter und 30 Punkte tiefer konnte, nach einem tri-
star und einem positiven harami, erneut gekauft werden.

Ein Verkaufssignal brachte der 19./20.4., einen negativen hara-
mi. Daraufhinverlor der DAX fast 100 Punkte. Das negative engul-
fing pattern am 26./27. bestétigte die Richtung nach unten.

dingte Kaufhinweis wurde durch einen 150 Punkte Anstieg, der
den DAX bis 1830 trug, in den anschlieffenden zwei Wochen
bestétigt.

Dem negativen harami am 26. und 27.7. folgte ein 50 Punkte
Abschwung. Zum erneuten Einstieg riet ein aus sehr grol3en
Kerzen bestehendes positives thrusting pattern am 30.7 und
2.8.93. Generell gilt, da3 ein Kerzensignal um so mehr Gewicht
hat, je grofl3er die Kerzen sind, aus denen es gebildet wird. Nach
weiteren 150 Punkten aufwérts zeigte ein evening star vom 188.
bis 20.8. eine Pause im Aufwaértstrend oder eine Abwértsbewe-
gung an.
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Ein erstes Zeichen, das zu einem Wiedereinstieg ermunterte,
war ein morning star vom 7.5. bis zum 11.5. Danach legte der
DAX 30 Punkte zu. Zwei Tage spéter signaisierte ein harami cross
dann wieder einen Verkauf. Nachdem der DAX noch einmal 30
Punkte bis auf 1600 nachgegeben hatte, legte ein tri-star einen
erneuten Kauf nahe. Bestétigt wurde das Kaufsignal am Dienstag
und Mittwoch, den 1.6. und 2.6., durch einen positiven harami.
Ihm folgte ein starker Angtieg von 100 Punkten.

Nach einer zweiwdchigen Seitwartsbewegung trat zwischen
dem 2.7. und dem 6.7. ein morning doji star auf. Dieser unbe-
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Interessant wurde die Situation im September: Obwohl der DAX
Uber 20% in den vergangenen 4 Monaten zugelegt hatte, korri-
gierte er nur 80 Punkte nach unten. Dies deutete darauf hin, dal3
noch Kraftim DAX vorhanden war. Ein deutlich ausgeprégter mor-
ning star vom 15. bis zum 17.9.93 legte aso einen Kauf nahe. Am
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folgenden Montag und Dienstag sieg der DAX auch seil 50
Punkte an. Doch am Mittwoch machten politische V orkommnisse

dem rasanten Angtieg des DAX ein Ende. In Moskau verbarrika

dierten sich Reaktiondre im WeilRen Haus. Es blieb zunéchst
unklar, ob Jelzin Herr der Lage bleiben wiirde. Der DAX gab trotz

der offensichtlichen Krise kaum nach, ein Zeichen von innewoh-
nender Stérke. Kaum hatten dch die Verhdtnisse in Moskau
geklart, nahm der DAX seine rasante Bergfahrt wieder auf. Dies
ist ein Beispid daflr, da3 die Kerzentechnik zwar kommende
Ereignisse natirlich nicht vorhersieht, aber die Grundstimmung

im Markt widerspiegdt.

Einen Anhaltspunkt dafur, dal3 die grof3e Hausse zunéchst zu
Ende war, lieferte die groe schwarze Kerze am 28.12.93. Se
tauchte auf in der Formation des dark-cloud cover. Hier gilt, wie
auch am 24.1.94, am 3.2.94, am 24.2.94 sowie am 2.3.94, dal3 grof3e
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Kerzen grof3e Kursbewegungen ankiindigen. Die Kurse gaben im
Anschlul? an den dark-cloud cover innerhalb weniger Tage 10%
nach.

Die Wende nach dem Rutsch brachte ein positives engulfing
pattern am 21. und 24.1.94. In der dann folgenden Erholungsphase
machte der DAX zwei Drittel des Rlickgangs wieder wett.

Eine weitere langere Abwaértsbewegung leitete ein negatives
engulfing pattern mit einer grof3en schwarzen Kerze am 2. und
3.2.94 ein, die erst mit dem morning star vom 1.3. bis zum 3.3. zu
Ende ging.
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Kein eindeutiges Kerzensignal ging der Mai/Juni Abschwéch-
ung voran. Allerdings erfolgte die Gipfelbildung mit vier schwarz-
en Kerzen in der Woche vom 16.5.94. Einen Hinweis auf das dro-
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hende Ungemach allerdings lieferte das Fenster nach unten von
der dritten auf die vierte schwarze Kerze. Ebenfalls das grofe
Fenster nach unten in der néchsten Woche zum 24.5.94 war sehr
negativ zu werten. Im Verlauf der Abwaértsbewegung, nach einer
Erholung von 50 Punkten, deutete ein evening star vom 3.6. bis
7.6.94 auf eine Fortsetzung der Abwértsbewegung hin.

Den Ubergang in die nichste Aufwértsbewegung lautete ein
positiver harami ein. Hierbei konnte der zweite kleine
Kerzenkorper, der innerhalb des vorangegangenen grof3en
Kerzenkorpers liegen mufdte, durchaus schwarz sein, wie auch 9
Wochen zuvor am 19, und 20.4.94.
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10. KERZENTECHNIK UND BALKENCHART-
TECHNIK

Die Bakencharttechnik kann auf auf3erordentlich ginstige
Weise mit der Kerzentechnik kombiniert werden. Wéhrend die
Kerzentechnik besonders fur kurzfristige Prognosen geeignet ist,
lassen sich mit der Balkencharttechnik Aussagen Uber Trends

erzielen, die Wochen oder mdglicherweise Monate bis Jahre dau-
ern.

Ein wichtiges Hilfsmittel der Balkencharttechnik, um Aussagen
Uber die zukinftige Borsenentwicklung zu erhalten, sind Trend-
linien und Widerstandslinien. Wird durch zwei relative Hochpunk-
te des Kursverlaufes einer Ware, einer Aktie oder eines Aktien-
indexes eine Gerade gezogen, so gibt diese Gerade die Richtung
an, in der sich die Ware, die Aktie oder der Aktienindex tenden-
ziell bewegt. Der Trend geht also in die so0 festgelegte Richtung.
Als relative Hochkurse werden hier Chartpunkte bezeichnet, die
hoher sind als digjenigen der drei vorangegangenen und der drei
nachfolgenden Tage. Um einen Aufwértstrend handelt es sich,
wenn ein Hoch von einem hoheren Hoch, und um einen
Abwaértstrend, wenn es von einem tieferen Hoch gefolgt wird.

Der Trend kann auch von den relativen Tiefpunkten bestimmt
werden, wobel die relativen Tiefpunkte analog zu den relativen
Hochpunkten definiert werden. Im Idealfall sind die beiden
Linien, die von den Hochpunkten beziehungsweise von den
Tiefpunkten gebildet werden, parallel. Diese beiden Parallelen bil-
den dann einen Trendkanal.
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Der Trendkana
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Nun bewegen sich Aktienkurse mit einer htheren Wahrschein-
lichkeit in Richtung des einmal eingeschlagenen Trends, as dal3
de die Richtung wechseln. Umkehrpunkte, aso Trendwechsel,
sind in einem Chart relativ selten. Der Kerzentechniker kann also
die Balkencharttechnik zu Hilfe nehmen und in einem Aufwaérts-
trend den Kaufsignalen mehr Beachtung schenken als den
Verkaufssignalen und, umgekehrt, in eéinem Abwaértstrend mehr
Gewicht auf die Verkaufssignale legen. Umgekehrt kann der Bal-
kencharttechniker mit den Kerzen frihzeitig Hinweise auf eine
bevorstehende Trendwende erlangen, denn die Kerzen sind ein
sehr kurzfristiges Timinginstrument, und schon nach zwei oder
drei Tagen 183t sich ein méglicher Wechsdl des Kurzfristtrends
diagnostizieren.

Auch die in der Balkencharttechnik verwendeten Widerstands-
linien kdnnen bel der Kerzenanayse beachtet werden. In der
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Charttechnik sind Kurshohen, auf denen der Kurs in jingster
Vergangenheit schon einmal gewendet hatte, besonders bedeu-
tend. Hier besteht die Gefahr, dal3 der Kurs diese Hiirde beim
zweiten Mal auch nicht Uberspringt. Je ofter an dieser Marke
gewendet wurde, desto massiver wird der Widerstand. Wenn es
dem Kurs jedoch gelingt, dieses Niveau zu Uberschreiten, dient es
ihm fortan als Unterstlitzung. Wenn der Kurs auf dem Weg nach
unten gewendet hat, wird dieses Niveau auch Unterstiitzung
genannt. Durchbricht der Kurs die Unterstiitzungslinie, gilt se ab
diessm Moment dann as Widerstanddinie. Somit kann der
Kerzentechniker nach Durchbrechen einer Widerstandslinie ver-
starkt die Kaufsignale nutzen. Ferner kann bei einer Kurswende
nahe einer Unterstitzungslinie ein kerzentechnisches Kaufsignal
dem Charttechniker friihzeitig signalisieren, dal3 die Unterstit-
zungdlinie hélt und eine Kurswende nach oben stattfindet.

Die Formationen aus mehreren Kerzen, die eine Wende bedeu-
ten, dhneln stark denen, die in der Balkencharttechnik ebenfalls
eine Umkehr andeuten. So entsprechen die vorher im Buch vor-
gestellten tower top und tower bottom ziemlich genau den in der
Charttechnik bekannten V-Formationen. Auch fry pan bottom und
dumpling top haben ein Analogon bel den Bakencharts: Die
Untertasse und die umgekehrte Untertasse. Die three rivers und
die three mountains &hneln dem dreifach Boden und dem drei-
fach Top.

Die Kerzentechnik ist besonders geeignet fir kurze Zeitraume
die von wenigen Tagen bis wenige Wochen reichen. Die Chart-
technik macht Aussagen Uber Trends, die Wochen bis M onate dau-
ern. In der Mitte Uberschneiden sich die beiden Theorien: Die
Wendeformationen, die sich Gber einige Wochen hinziehen, wer-
den bel beiden fast gleich beschrieben.
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11. ALPHABETISCHES VERZEICHNIS ALLER KERZENFOR-

MATIONEN

Abandoned baby: Klares Verkaufssignal
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Doji: Verstdrkungs- und Achtungssignal, markiert
oderUnterstiitzungslinie.

Erdfinungs-
u. Schiublurs

Tiefsthurs

2
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Dumpling top: Langer andauernde Gipfelbildung.

25 Dumpling Top
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Evening doji star; Klares Verkaufssignal.
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Evening star: Klares Verkaufssignal.
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Falling three methods: Abwartstrendbestétigung.
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Falling Three Methods
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Fry pan bottom: Langer andauernde Bodenbildung

Fry Pan Bottom

e
Tl T

25
20
15
10

Hanging man: Vorsicht geboten, mdglicher Umkehrpunkt.
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Hammer: Moglicher unterer Umkehrpunkt
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Inverted hammer: M&glicher unterer Umkehrpunkt, jedoch sd-

ten vorkommend.

Inverted Hammer
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Morning star: Klares Kaufsignal.

Morning Star
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Negative doji engulfing pattern: Verkaufssignal.

Negative Doj fing Pattem
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Negative engulfing pattern: Verkaufssignal.

Negathwv‘g Pattern
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Negative Harami: Verkaufssignal. Piercing pattern: Kaufsignal.

Negative Har: ami

- AN
¢D +++ : o a5

Negative harami cross: Verkaufssignal. Positive doji engulfing pattern: Kaufsignal
mgawy{&os Positive Doji Engulfing Pattern

16
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Negative in-neck pattern: Leichtes Verkaufssignal. Positive engulfing pattern: Kaufsignal.

m%ﬁ Line 20 Positive Enguffing Pattern
18 18
16 16
1 * 4
12 12
10 I 10

8 8

6 6
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B 2 3 4 s 3 7 1 2 3 ‘ 5
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Negative thrusting pattern: Leichtes Verkaufssgnal, kurzfristig Positive harami: Kaufsignal.

Trendwende moglich
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o
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Negative Thrusting Pattern
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Positive harami cross. Kaufsignal.

Positive Harami Cross

::++
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1 2 S 6 7

Positive in-neck line: Leichtes Kaufsignal, Eroffnungskurs des

nachsten Tages abwarten.

Positive in-Neck Line
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Pogitive thrusting pattern: Leichtes Kaufsgnal, Er6ffnungskurs

des néchsten Tages abwarten.

Shooting gar: Leichtes Verkaufssignal.

Shooting Star
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Staled pattern: Verlangsamung des Aufwartstrends.

Stalled Pattern
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Positive Thrusting Pattern
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Three Buddhas; Obere Trendwendeformation.
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25
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Three Buddhas
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Rising three methods. Bestétigt intakten Aufwartstrend.

25 Rising Three Methods
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Three inverted Buddhas: Untere Trendwendefor mation.
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Three mountains. Obere Trendwendeformation

Three Mountains
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Three rivers. Untere Trendwendeformation

Three Rivers
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Three white soldiers; Fortdauernder Aufwartstrend.

Three White Soldiers

- /gmzb
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Tri-star (pogitiv oder negativ): Trendwende

-

Tri-Star
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Tower bottom Untere Wende, typische Ausverkaufssituation.

Tower Bottom
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Tower top: Obere Wende, typische Euphorie am Ende ener
Hausse.

Tows Top

30 —— ——
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Tweezers. HaufiginVerbindung mit anderen Signalen vor -
kommender Wendehinweis.

Two crows. Klares, alerdings selten vor!

signal.
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12. WAS IST DER DAX UBERHAUPT?

DAX ist die Abkirzung fir Deutscher Aktienindex. Er beinhal-
tet die Kurse von 30 Aktien und wird folgendermal3en berechnet:
Die Kurse der einzelnen DAX-Werte werden je nach ihrer Markt-
kapitalisierung gewichtet und dann addiert. Anschlief3end wird
die Summe normiert und mit | 000 malgenommen.

Die Aktien sind gewichtet wie folgt:

8cabnned DieDAX-WerteinProzent(Stand15.09.1990)
Allianz 11,26% Karstadt 1,23%
BAS- 4,26% Kaufhof 1,11%
Bayer 5,64% Lufthansa 1,39%
Bayern Hyp 1,99% Linde 1,44%
BMW 3,43% MAN 1,52%
Bay. Vereinsh, 1,87% Metallges. 0,36%
Commer zbank 2,46% Mannesmann 3,15%
Continental 0,50% Preussag 1,61%
Daimler Benz 8,77% RWE 5,66%
Dt. Babcock 0,39% Schering 1,46%
Dt. Bank 7, 19% Semens 8,64%
Degussa 0,96% Thyssen 2,13%
Dresdner Bank 3,88% Veba 5,84%
Henkel 0,82% Viag 2,23%
Hoechst 4,65% VW 3,56%
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Der DAX wird minttlich in Frankfurt festgestellt und auf einer
grolen Tafel angezeigt.

Er selbst, auch Kassa-DAX genannt, kann nicht gehandelt wer-
den und liefert dem Anleger nur eine Information darliber, wie
sich der Markt als Ganzes bewegt.

Wenn der Anleger sich selbst ein Depot erstellen will, daid sich
etwa wie der DAX verhdt und eine Gewichtung der einzelnen
Branchen hat wie der DAX, namlich:

Auto 16%
Banken 25%
Chemie 18%
Versorger 16%
Maschinen 1%
sonst. 16%

kann er etwa 1 Bayer zu 34l DM, 1 Dt.Bank zu 668 DM, | RWE
Zu 447 DM, | Thyssen zu 257 DM und | VW zu 367 DM kaufen.
Die Summe von 2080 DM entspricht in etwa dem Kurs des DAX.
Wenn er von jeder dieser Aktien 50 Stiick kauft, aso ein Depot
von ungefahr 110 000 DM konstruiert, kann er auch auf3erhalb
des Kassakurses, der gegen 12 Uhr erstellt wird, handeln. Er kann
dann bel Boérsenerdffnung um 10 Uhr 30 schon kaufen oder erst
gegen 13 Uhr 30 bel Borsenschlul kaufen oder verkaufen.

120 Kapite 12 Candlestick-Charttechnik

Als Termingeschéft wird der DAX-Index jedoch gehandelt und
dann as DAX-Future oder kurz FDAX bezeichnet. Er liegt immer
(oder fast immer) etwas hoher als der KassaeDAX, well der Kaufer
des FDAX die zugrunde liegenden Aktien nicht gleich bezahlen
muf und damit einen Zinsvorteil gegentiber dem Kaufer der ent-
sprechenden Aktien hat. Der FDAX kann nicht nur gekauft, son-
dern auch verkauft (leerverkauft oder geshortet) werden, ohne
dal3 er vorher schon besessen wurde. Somit kann an fallenden
Kursen profitiert werden, wenn der FDAX dann spéter billiger wie-
der zurlickgekauft wird.

Ein DAX Punkt entspricht 100 DM. Der Kontraktwert eines
FDAX be einem DAX Stand von 2100 ist also 210 000 DM. Diese
Summe mul3 zum Kauf eines FDAX nicht aufgewendet werden.
Es mul® nur zum Kauf eines FDAX eine Sicherheit von zur Zeit
26 000 DM vorhanden sein. Diese mul3 alerdings zu jedem Zeit-
punkt vorhanden sein. Wenn der FDAX aso 10 Punkte féllt, der
Kontrakt damit | 000 DM weniger Wert wird, muR die Sicherheit
immer noch vorhanden sein, so dald also deutlich mehr als diese
26 000 DM als Sicherheit vorhanden sein muf3.

Der FDAX hat drei grofe Vorteile gegenliber anderen
Investments oder Termingeschéaften. Erstens ist er spesenglingtig.
Der Kauf eines DAX kostet etwa 100 DM, je nach Provisionssatz
der Bank koénnen es auch nur 50 DM sein, an Spesen. Der Kauf
von Aktien im Wert von 210 000 DM wiirde etwa 2 600 DM an
Spesen verursachen, aso das 26fache.

Zweitens ist der FDAX ein faires Instrument wie sonst nur der
Dollar- und der Anleihemarkt, da dle Informationen, die den Kurs-
verlauf des DAX beeinflussen, wie etwa Zinsbeschliisse der
Bundesbank, Inflationsrate, Lohnabschliisse oder Auftragsein-
gange, allen Marktteilnehmern gleichzeitig zur Kenntnis gelangen.
Der Fal Steinklhler zeigt, da3 bei einzelnen Aktien enige
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Teilnehmer vorzeitig kursbeeinflussende Informationen erhalten.
Es ig in Deutschland die Regd und nicht die Ausnahme, dal3
Aktienkurse sich vor Bekanntgabe kursrelevanter Informationen
bewegen und nicht nachher!

Der Warenterminmarkt in Chicago ist ebenfals ein absoluter
Insidermarkt. Grof3e Handel shauser haben exzellente Kenntnisse
dartber, wie die Sojapflanzen auf den Feldern gedeihen oder wie-
viele Schweine zur Schlachtung anstehen. Der private Investor hat
aso bei einzelnen Aktien oder am Warenterminmarkt in Chicago
einen immensen I nformationsnachteil .

Drittens it das Risiko extremer Kursausschlage beim DAX
gering, da in den Index das Verhalten von dreilsig Aktien eingeht.
Einzelne Aktien konnen erratisch schwanken und auch an den
Warenterminmérkten kommen riesige Bewegungen ohne die
Maoglichkeit eines Ausstieges zustande. Kaffee stieg zum Beispid
imJduli 1994 50%, ohne daf? ein Handel zustande kam.

Der DAX ist eine der fairsten Anlageméglichkeiten auf dem
Kapitalmarkt und, gemessen an anderen Termingeschéften, ist er
relativ rislkoarm. Dennoch mul3 gesagt werden:

WARNING:

THE PURCHASE OR SALE OF STOCKS
OR STOCK INDICES MAY DAMAGE
YOUR FINANCIAL HEALTH!
oder:

WARNUNG:
DER KAUF ODER VERKAUF VON AKTIEN
ODER AKTIENINDIZES KANN IHRE
FINANZIELLE GESUNDHEIT GEFAHRDEN!
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Aber bel der richtigen Handhabung eines DAX-Future hat der
Anleger, anders as bel den meisten anderen Finanzinstrumenten,
zumindest die Chance 50:50, ins Plus zu kommen.

Ein weiteres Finanzinstrument eignet sich auf Grund seiner
Fairnel3 und seiner dauernden Handelbarkeit als Anlagevehikel:
Der deutsche Rentenmarkt. Als Rentenmarkt wird der Handel mit
festverzinglichen Anleihen bezeichnet. Beim deutschen Renten-
markt sollte sich der Anleger auf Papiere des Bundes beschran-
ken. Mindere Schuldner, die auf Grund der schlechteren Bonitét
auch hohere Zinsen zahlen, sollten wegen des unkalkulierbaren
Ruckzahlungsrisikos gemiedenwerden. |m zweitenJahrzehnt die-
ses Jahrhunderts wurden in Frankreich Anleihen des franzosi-
schen Staates und Anleihen des russischen Zaren in Franc gehan-
delt. Die russischen Anleihen boten einen um einen viertel
Prozentpunkt hoheren Zins. Dann kam der November 1918 und
die russsche Revolution. Die neue Regierung erkannte die
Schulden des Zaren nicht an, die Anleihen wurden wertlos. Die
franzbsischen Anleihen dagegen wurden zurlckgezahlt. Der
Kéaufer der russischen Anleihen erlitt also einen Totalverlust fir
das erhoffte Viertelprozent mehr pro Jahr. Bonitét geht vor Zins-
héhel

Die Anleihen des Bundes sind liquide, ein Handel in ihnen ist
immer sichergestellt, und es werden im Handel Laufzeiten zwi-
schen 30 Jahren und wenigen Wochen angeboten. Die gangigste
Zeit, fur die Geld im Rentenmarkt festgelegt wird, ist 10 Jahre.

Diese zehnjhrigen Papiere werden auch as Terminkontrakt an
der deutschen Terminbdrse gehandelt. Der Anleger kann also mit
geringem Kapitalaufwand auf eine Veranderung des Zinsniveaus
in Deutschland setzen. Dieser Terminkontrakt, auch Bund Future
genannt, hat eine Kontraktgrof3e von 250 000 DM. Die Sicher-
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heitdeistung, die fir den Kauf oder Verkauf dieses Bund Future
hinterlegt werden muf3, ist 2000 DM. Der Anleger kann aso mit
geringem Kapitalaufwand an einer erwarteten Zinsanderung par-
tizipieren.

Der Zusammenhang zwischen Anleihekurs und Kapital-
marktzins ist invers. Steigen die Kapitalmarktzinsen, sinken die
Anleihen, fallen die Zinsen, erhthen sich die Anleihekurse. Die
gedachte 6 prozentige Anleihe, die dem Bund Future zugrunde
liegt, rentiert also mit 6%, wenn sie bel 100 steht. Steigen die
Zinsen auf 7%, fallt die Anleihe auf 93, erhthen sie sich gar auf
8%, steht die dem Bund Future unterlegte Anleihe bei 86,5. Bei
einem Zins von 9% notiert der Bund Future bei 81 Einem
Zinsanstieg von 6% auf 9% entspricht also ein Kursverlust des
Bund Future von 20 Punkten oder 50 000DM.
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13. ANHANG

Auf den nachfolgenden Seiten ist der DAX vom 4.7.1988 bis
zum 7.4.1995 als Kerzenchart oder Candlestick-Chart aufgetragen.
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Der DAX in Candlesticks (vom 9.10.89 - 5.1.90)
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- 5.4.91)

Der DAX in Candlesticks (vom 7.1.91
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