TRADEN
mir CHART

FORMATIONEN

ERKENNEN, VERSTEHEN
UND ERFOLGREICH EINSETZEN

opSepraatpnqzueurymmm,//:diy (19)un USUOTPULIOJUT dI9YEBN
udypuny ‘Hquo addnidsSeprop souyduny Sepopyongzueur] £q £107
(7-6€7-6.868-€-8L6) »USUONBULIONIBYD) JIW USPRIL« ST, SIP ©




op-Sepraatpnqzueurymmm,//:diy (19)un USUOTRPULIOJUT dI9YEBN
uayouny ‘Hquo addnidsSerrop souyduny Sepopyongzueur] £q £107
(7-6€7-6.868-€-8L6) »USUONBULIONIBYD) JIW USPRIL« ST, SP ©




2017 by FinanzBuchVerlag, Miinchner Verlagsgruppe GmbH, Miinchen

© des Titels »Traden mit Chartformationen« (978-3-89879-239-4)
Nihere Informationen unter: http://www.finanzbuchverlag.de

Vorwort

Ich stehe unter Beschuss. Immer wenn ich die Ingenieure anrufe, versprechen sie mir
dasselbe: ,,Die Schutzschilder werden bald funktionieren, Captain“, aber dennoch
erhalte ich einen Treffer nach dem anderen.

Als ich Enzyklopddie der Chartmuster schrieb, wusste ich, dass das Daten-
material —mit seinen Performance-Statistiken zu Chartmustern — die Finanzwelt verin-
dern konnte. Ich wusste aber nicht, wie wiitend diejenigen reagieren wiirden, die die
Erde immer noch fiir eine Scheibe halten. Ich fiirchte, mit diesem Buch noch tiefer
in Feindesland einzudringen. Auch diesmal belege ich meine Behauptungen mit Perfor-
mance-Statistiken, aber ich gehe noch weiter.

Haben Sie sich je gefragt, wie stark der Einfluss des Gesamtmarkts auf die
Performance ist? Wie steht es mit der Marktkapitalisierung? Spielt es wirklich eine
grofe Rolle, wenn es beim Ausbruch eine Kursliicke gibt? Wie hoch sind hohe Umsétze
beim Ausbruch? Dieses Buch liefert die Antworten auf diese und viele andere Fragen.
Zudem — und das ist wichtig — présentiert es ein einfach anzuwendendes System, das
die Versager unter den Chartmustern von den Vollbliitern unterscheidet, die Ful3-
kranken von den Siegertypen. Es gibt Thnen das Wissen an die Hand, Chartmuster
und Aktien mit Erfolg zu traden.

Bei den populérsten und haufigsten Chartmustern konnen Sie die Bewer-
tungen in einzelnen Tabellen einsehen und addieren. Eine Bewertung iiber null bedeutet,
dass die Performance wahrscheinlich besser ausfallen wird als der Mittelwert; eine
Bewertung unter null heifit, dass Sie sich anderswo umsehen sollten. Betrachten Sie
das Bewertungssystem nicht als robustes, mechanisches Trading-System, sondern
eher als Checkliste fiir Ihre Investments. Die Methode ist natiirlich nicht narrensicher,
aber mit den Tests und den tatsdchlichen Trades, die ich unter Verwendung dieses

vii
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viii Vorwort

Systems durchgefiihrt habe, bin ich sehr zufrieden. Einige davon werden in diesem
Buch vorgestellt.

Jetzt, wo mein kleines Raumschiff in den Bereich von Rezensionen, Newsgroups,
Chatrooms und anderen gefahrlichen Anomalien vorgedrungen ist, hoffe ich, dass die
Schutzschilde diesmal besser funktionieren werden. Wer mit den Statistiken Probleme
hat, muss mir sagen, wie man es besser machen konnte — so wie David Ipperciel es tat,
als er mir von seinem Konzept der spéteren Fehlerquoten erzéhlte. Wer meine Ausfiih-
rungen fiir zu wortreich hélt, dem sage ich, dass ich fiir Neulinge auf dem Gebiet der
Investments schreibe — und meine Konzepte ausfiihrlich erldutere —, aber auch den
Profis interessante neue Ideen vermitteln mochte. Wenn jemand Chartmuster grund-
satzlich missachtet, dann muss er eben einen Trading-Stil finden, der zu ihm person-
lich passt. Dazu kénnen Fundamentale Analyse, Technische Indikatoren oder eben auch
Chartmuster gehoren. Wenn eine Methode funktioniert, sollte man ihr treu bleiben und
sie weiterhin anwenden.

Fiir mich funktionieren Chartmuster. Ich trade seit mehr als 20 Jahren Aktien, und
heute tue ich nichts anderes mehr — abgesehen von diesem Buch, Zeitschriftenartikeln,
Gartenarbeit, Gitarre spielen, Vogel beobachten und — na ja, Sie haben mich sicher
verstanden.

Haben Sie keine Angst, wenn Sie bislang nichts {iber Chartmuster, Technische Analy-
se oder Investitionen am Aktienmarkt wissen. Der erste Teil des Buchs enthélt neue
Forschungsergebnisse iiber Trendlinien, Unterstiitzung und Widerstand, die Platzierung
von Stops, Erwigungen beim Verkauf und verbreitete Fehler beim Trading. In Teil zwei
finden Sie die Warp-Motoren, die das Buch tiefer in unbekanntes Geldnde vordringen
lassen. Hier diskutiere ich die hdufigsten und bekanntesten Chartmuster, liefere fiir
jedes Muster die Details seiner Bewertung und zeige die Ergebnisse. Betrachten Sie
Teil zwei als Referenzabschnitt: iibersichtlich arrangierte Kapitel mit vielen, leicht
verstdndlichen und leicht anzuwendenden Tabellen und jeder Menge Illustrationen!

Ich will mit diesem Buch nicht einem bestimmten Trading-System das Wort reden,
sondern Chartmuster mit besserer Performance auswahlen. Fiihren Sie, falls erforder-
lich, auch eigene Studien durch, denn wie Sie die Muster traden, ist allein Thre Entschei-
dung.

THOMAS N. BULKOWSKI
Februar 2002
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Einfiihrung

Das Telefon klingelte — ein erstes Anzeichen, dass etwas nicht stimmte. Uberhaupt nicht
stimmte. Vor allem, wenn die Person am anderen Ende der Leitung Mary war. ,,Ich
habe Aktien von Cisco Systems®, sagte sie freudig, und ich merkte sofort, dass ich ein
Problem hatte. Ich hatte ndmlich ebenfalls in Cisco investiert und wusste: Wenn Mary
eine Aktie kauft, dann sinkt der Kurs so sicher, wie die Sonne im Westen untergeht.

Mary ist ein Neuling am Aktienmarkt. Sie vertraut auf Fundamentalanalyse, hat
aber keine Zeit oder keine Lust, sie richtig anzuwenden. Technische Analyse? Vergiss
es! Wenn sie sich tiberhaupt einen Aktienchart ansieht, dann zeigt der nur die Schluss-
kurse. Das ist so, wie wenn man bei einem Fernsehapparat nur ein Viertel des Bild-
schirms nutzt.

Der grofite Teil ihrer Ersparnisse wird professionell gemanagt; das kleine Konto,
mit dem sie tradet, ist Spielgeld fiir sie. Verstehen Sie mich nicht falsch: Sie ist eine
sehr talentierte, hochgeachtete Vizeprisidentin eines stark wachsenden Unternehmens,
und sie verdient eine Menge Geld. Sie kauft nicht das neueste Handy, weil es kleiner
ist als das Dutzend Handys, das sie schon hat, aber sie zahlt gern ein wenig mehr, um
gut zu leben: der Swimmingpool, der Urlaub, Ballett- und Klavierstunden fiir die Kinder,
der BMW, der Gelidndewagen, die hdufigen Reisen zu exotischen Urlaubszielen. Mit
anderen Worten: Sie lebt nicht schlecht.

Ich bin neidisch.
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2 Einfihrung

Cisco Systems, Inc. (Computers & Peripherals, NASDAQ, CSCO)
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Abbildung 1.1: Mary spekulierte auf steigende Kurse, versaumte es aber, ihre Verluste
zu begrenzen. Wie hatte ihr die Technische Analyse helfen konnen?

DIE ERFAHRUNG DES NEULINGS

Aber wir wollen nun nicht mehr iiber Mary sprechen. Wir wollen uns dem Trade zuwen-
den, den sie in Cisco Systems durchfiihrte (Abbildung 1.1). Als sie anrief, fragte ich
sie, warum sie 85 Aktien zu je 65 Dollar gekauft hatte. Thre Antwort war typisch fiir
jemanden, der an Fundamentale Analyse glaubt. Sie sagte, Cisco sei ein gutes Unter-
nehmen mit schonen Gewinnen und Markt-Momentum.

Etwa zwei Wochen lang sah es so aus, als sollte sie recht behalten. Der Kurs stieg
von 65 auf ein Hoch von 69,56 und schwankte dann bis September zwischen 58 und
70. Danach begann der Kurs zu sinken; zunéchst nur langsam, aber der Trend wies klar
nach unten. Der Kursverlust von Cisco verlief beinahe im Gleichschritt mit dem S&P
500. Der allgemein nachgebende Markt saugte Cisco wie ein Wasserabfluss nach unten.
Gleichzeitig bildete der Nasdaq Composite ein Doppel-Top — Hochs im Juli und im
September —, wobei die Kurse Anfang Oktober das Chartmuster bestétigten. Das war
ein bearishes Signal, und es war Zeit, die Reillleine zu ziehen.
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Eine bessere Moglichkeit 3

Von alledem wusste Mary nichts; sie sorgte sich nur um den sinkenden Aktien-
kurs. Warum verkaufte sie nicht? Eine gute Frage. Wenn man zuhdrt, wie Mary iiber
ihre Trades spricht, erkennt man die mentalen Trading-Blockaden. Man kann das
damit vergleichen, wie Ameisen nach einem heftigen Regen ihren Ameisenhaufen
wieder aufbauen. Sitze wie ,,Sobald ich verkaufe, wird der Kurs steigen®, ,,Die Aktie
ist schon so lange gefallen, dass sie nahe am Tief stehen miisste” oder — mein person-
licher Favorit —,,Ich habe mich entschlossen, die Aktie langfristig zu halten* wurden
Teile des Lexikons, dienten der Rechtfertigung des Festhaltens an einer Verlustposi-
tion.

Am 29. Dezember verkaufte Mary ihre Aktien. Ihr Grund? ,,Ich hatte die Verlus-
te einfach satt.” Sie verkaufte zu 37,69 — ein heftiges Minus von 42 Prozent. Das einzig
Positive dabei war, dass sie liberhaupt ausstieg. Sie hitte die Aktien ja auch bis zum
Tief bei 13,19 behalten und einen Verlust von 80 Prozent verzeichnen kénnen. Trotz-
dem ist ein Minus von 42 Prozent nicht gerade das, was man unter Verlustbegrenzung
versteht.

EINE BESSERE MOGLICHKEIT

Und was wurde aus meinem Trade? Wer mich kennt, weif3, dass ich Chartmuster mag
und sie hdufig trade. Fiir mich erleichtern sie das Timing — also etwas, von dem die
Experten glauben, man konne es unmdglich dauerhaft mit Erfolg tun. Sie sollten sich
aber dennoch damit vertraut machen, denn immer, wenn Sie traden, treffen Sie auch
eine Timing-Entscheidung, ob Sie das nun zugeben wollen oder nicht.

In Baisse-Phasen sind bullishe Chartmuster so selten wie Bliiten im Winter: ein
rarer Anblick. Wenn der Markt dreht, bricht der Friihling aus. Die Kopf-Schulter-Boden,
die Doppelboden und andere bullishe Muster sprieen hervor und gedeihen weiter. Das
Entscheidende dabei: Einige dieser Muster sind Unkraut, andere sind Orchideen. Die
Unterscheidung beider ist das Thema dieses Buchs. Ich komme spéter noch darauf
zurlick.

Wir wollen nun noch einmal die Situation von Cisco betrachten. Abbildung 1.2 zeigt,
was ich sah, als ich mir den gleichen Chart anschaute wie Mary (allerdings ist die Zeit-
skala ein wenig verschoben; die Perioden von Juni bis Dezember iiberlappen einander).
Es handelt sich um eine sich verbreiternde, rechtwinklige und absinkende Chartforma-
tion. Sie zeigt ein flaches Top, einen nach unten gerichteten Trend entlang der Zwi-
schentiefs und ein Umsatzmuster, das man am besten als unregelméafig beschreiben
kann. Dieses Muster kommt so selten vor wie Wasser in der Wiiste.
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4 Einfihrung

Cisco Systems, Inc. (Computers & Peripherals, NASDAQ, CSCO)
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Abbildung 1.2: Eine rechtwinklige, absinkende und sich verbreiternde Forma-
tion mit einem teilweisen Kursrutsch (Punkt A). Der Kurs schaffte den Ausbruch
nach oben nicht, und damit war der Trade, wie von mir erwartet, zum Schei-

tern verurteilt.

Ich halte meine Trading-Erfahrungen in einem computerisierten Notizbuch fest, daher
kann ich feststellen, wenn sich schlechte Gewohnheiten einschleichen, und aus Fehlern
lernen. Beim ersten Kauf schrieb ich: ,,23.8.2000. Ich kaufte 300 Aktien zu 65,97. Ich
erwarte, dass der Kurs in der letzten Handelsstunde noch stérker ansteigen wird (das
erwies sich als richtig. Der Kurs schloss bei 67,19, nur sechs Cent unter dem Tages-
hoch). Warum habe ich gekauft? Ein teilweiser Kursrutsch in einer rechtwinkligen und
absinkenden, sich verbreiternden Chartformation. Die Aktie wird bei 70 eine kurze
Pause einlegen, dann auf 75 und 80 hochschielen. Ich erwarte Unterstiitzung vom
Nasdaq Composite, der aus einer ansteigenden, sich verbreiternden Keilformation ausge-
brochen ist, dann wieder zuriickfiel und weiter steigen sollte. Mein Stop-Loss liegt bei
61.88.¢

Entscheidend ist die Erwdhnung des teilweisen Kursrutsches, der bei Punkt A in
Abbildung 1.2 zu sehen ist. Der Kurs beriihrt die obere Trendlinie und sinkt dann —
beriihrt aber nicht die untere Trendlinie —, dreht und bricht dann in der Regel sofort
nach oben aus. Wire es gelaufen wie erwartet, dann wére die Aktie bis in die Wider-
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Eine bessere Moglichkeit 5

standszone bei 75 gestiegen, hitte diesen Widerstand {iberwunden und dann eine Pause
beim alten Hoch von 82 eingelegt. Wahrscheinlich wére die Pause bei etwa 80 erfolgt,
wo ein allgemeiner Widerstand lag, dann hétte die Aktie einen Teil ihrer Gewinne wieder
abgegeben und nach oben gedreht, um ein zweites Top zu bilden (ein Doppel-Top wére
so entstanden). Es wére nur darum gegangen, in der Ndhe des Hochs zu verkaufen.

Nichts dergleichen geschah. Nach der Beriihrung der oberen Trendlinie sank der
Kurs stufenweise nach unten.

Hier der néchste Eintrag in meinem Notizbuch: ,,Samstag, 9.9.2000. Die Trendka-
nile legen nahe, dass der Kurs auf'etwa 62 (derzeitiger Kurs: 64) fallen und dann anstei-
gen sollte. Der Kurs hat eine Aufwértstrendlinie zwischen dem Tief vom 30. Juni und
dem aktuellen Kurs beriihrt, ohne die beiden Kurseinbriiche am 2. und 3. August zu
beachten, was nahelegt, dass es am Montag zu einer Erholung kommen wird. Mein
Stop liegt immer noch bei 61,88. Beim Nasdaq Composite sieht es nach einem Doppel-
Top aus. Er hat eine Aufwartstrendlinie durchbrochen und scheint nun abzusinken. Jetzt
ist September, der Oktober steht noch bevor, und vielleicht ist jetzt kein guter Kauf-
zeitpunkt. Bei dieser Aktie sind die besten Kauftage Dienstag und Mittwoch (was die
Kursverdnderungen an den einzelnen Wochentagen betrifft), und daher werde ich mit
einem Kauf noch warten.*

Der allgemeine Markttrend zeigte nun nach unten—und das ist nie ein gutes Zeichen,
wenn man Aktien besitzt. Wie bei vielen Trades war die technische Lage nicht eindeu-
tig, aber es gab Warnzeichen, dass Probleme auftreten wiirden. Stattdessen: ,,11.9.2000.
Ich habe 200 Stiick zu 61,25 gekauft, ein Schuss aus der Hiifte. Ich denke, dass der
Kursverfall hier enden wird und dass dies eine gute Kaufchance ist. Morgen werde ich
wissen, ob ich recht habe. Die Aktie konnte auf 56 bis 57 fallen oder bis 70 steigen,
bei 75 eine Pause einlegen und dann bis 80 anziehen.*

Immer wenn ich schreibe: ,,Ein Schuss aus der Hiifte*, dann geht der Trade schief.
Das sind Trades, die sich gut und richtig anfiihlen, es aber niemals sind. Neulich habe
ich mir meine Aufzeichnungen aus 20 Trading-Jahren angesehen und diesen Fehler
erkannt. Jetzt weil3 ich es besser (was ein guter Grund ist, ein Trading-Notizbuch zu
fithren. Man kann so einen Fehler entdecken, wenn man ihn noch einmal macht!).
Beachten Sie auch, wie der Stop-Loss wie durch Zauberhand von 61,88 auf 56 bis 57
fiel. Ein abgesenkter Stop ist ein weiteres Warnsignal, dass ein Trade schief gehen wird.

»26.9.2000. Ich kaufte bei Handelser6ffnung 300 Stiick zu 58,16. Die Indikatoren
waren fast allesamt negativ. Ein Outside-Tag (ein Chartmuster) mit einem Schlusskurs
im unteren Tagesbereich impliziert fiir heute ein noch tieferes Tief. Eine sich verbrei-
ternde rechtwinklige Formation bedeutet, dass ich die Ausbruchsrichtung nicht prognos-
tizieren kann. Es gibt eine gemessene Abwirtsbewegung von 69,63 auf 58 und dann
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6 Einfihrung

von 63,63 auf — 52. Aber habe ich das beachtet? Nein. Ich kaufte trotzdem. Die Aktie
sank unter die Formation mit Geldkurs 54,75 und Briefkurs 54,88, weit unter meinen
Stop von 56.

Es ist nie eine gute Idee, in einem fallenden Markt nachzukaufen, aber besonders
hiufig kommt dieser Fehler bei Anfingern und bei Versagern wie mir vor, die glau-
ben, alles besser zu wissen. Nach meinem Kauf schloss der Kurs au3erhalb des Chart-
musters — was einen Ausbruch nach unten signalisierte. Obwohl ich bei diesem Trade
eine Menge Fehler gemacht hatte, machte ich wenigstens eines richtig: ,,27.9.2000.
Ich habe heute Morgen alle 800 Aktien verkauft, weil der Kurs die untere Trendlinien-
begrenzung einer absinkenden rechtwinkligen und sich verbreiternden Formation durch-
brochen hat. Die Lehren aus diesem Trade: Wenn auf einen teilweisen Kursrutsch nicht
sofort ein Ausbruch nach oben folgt, muss man verkaufen. Man darf nicht nachkau-
fen, wenn sich der Kurs zur anderen Seite der Formation bewegt. Ich verkaufte zu 56,13,
etwa einen Punkt {iber dem gestrigen Schlusskurs.*

DAS BEWERTUNGSSYSTEM DER CHARTMUSTER

Mary verlor 42 Prozent und ich neun Prozent. Welcher von beiden Investoren moch-
ten Sie lieber sein? Natiirlich keiner von beiden.

In diesem Buch beschreibe ich ein Bewertungssystem flir Chartmuster — kein
Trading-System —, das dabei hilft, Chartmuster mit einer besseren Performance auszu-
wihlen. Wie Sie das Chartmuster traden wollen, ist IThnen selbst tiberlassen. Verwen-
den Sie technische Indikatoren, Fundamentalanalyse oder was Sie wollen. Wie funktioniert
das System? Stellen Sie sich vor, Sie seien ein Landwirt, der Gurken anbaut. Eines
Tages entdecken Sie, dass die dunkelgriinen Pflanzen die meisten Friichte tragen, also
bewahren Sie die Samen dieser Pflanzen auf. Im néchsten Jahr pflanzen Sie wieder
und verzeichnen eine Verdoppelung Threr Ernte. Mit weiteren Nachforschungen finden
Sie heraus, wie viel Diinger sie benutzen und wie oft Sie die Pflanzen gieflen sollten
und dass sich die stacheligen Friichte gut als Essiggurken, aber schlecht als Salatgur-
ken eignen. So entdecken Sie Dinge, die Ihre Farm produktiver und erfolgreicher machen;
Ihre Gurken wachsen zu Delikatessen in der GroB3e von Wassermelonen heran.

Gleiches leistet das Bewertungssystem fiir die Chartmuster. Ich habe die bekann-
testen und hiufigsten Chartmuster untersucht und sie auf ihre Eigenschaften hin iiber-
priift. Zum Beispiel Doppelbdden: Es gibt vier unterschiedliche Arten davon, und jede
weist eine andere Performance auf, aber sie haben auch gemeinsame Eigenschaften.
Fangen wir mit dem Beginn des Trends an. Wo beginnt der Kurstrend, der zur Entste-
hung des Chartmusters fiihrt? Ich zeige Thnen die Antwort auf diese Frage. Messen Sie
die Zeit vom Trendbeginn bis zum Chartmuster und vergleichen Sie Ihre Resultate mit
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Das Bewertungssystem der Chartmuster 7

denen in den entsprechenden Tabellen. Sehen Sie sich auch die anderen Tabellen in
dem betreffenden Kapitel an und z&hlen Sie die Ergebnisse zusammen. Resultate {iber
null bedeuten, dass das Chartmuster wahrscheinlich tiberdurchschnittliche Ertrage brin-
gen wird. Resultate unter null bedeuten, dass es sich wahrscheinlich um einen Verlust-
bringer handelt.

Ich verwende diese Methode bei meinem Aktien-Trading — und sie funktioniert.
Vergessen Sie aber nie, dass wir hier von Wahrscheinlichkeiten reden und dass sogar
das Muster mit dem hdchsten positiven Ergebnis in Einzelfallen Verluste bringen kann.
Wer dann beim Trading noch ein paar Fehler einstreut, kann einen Gewinn von 50
Prozent problemlos in einen Verlust verwandeln, indem er die Position zu lange halt.
Wegen dieser Moglichkeit werden wir im ersten Teil des Buchs die Grundlagen behan-
deln: Trendlinien, Widerstand und Unterstiitzung, Beta-adjustierte nachgezogene Stops
(und andere Stops) sowie verbreitete Fehler beim Trading. Dann kommen wir zum
Interessanten: einem Abschnitt iiber die beliebtesten und héufigsten Chartmuster mit
einem Bewertungssystem, das dabei hilft, viel versprechende Muster von den Mitldu-
fern zu unterscheiden — alles gestiitzt auf statistisches Research mit leicht verstind-
lichen und leicht zu benutzenden Tabellen.

Wenn Sie also in Aktien investieren, konnen Sie von diesem Buch profitieren. Sogar
wenn Sie nicht an Chartmuster glauben, wird das nicht zu deren Verschwinden fiihren,
und sie werden dennoch funktionieren. Es gibt an der Borse viele Scharfschiitzen, die
Ihren Trade torpedieren wollen. Manchmal brauchen Sie nur einen kleinen Informa-
tionsvorsprung, um nicht getroffen zu werden. Sie bekommen ihn in diesem Buch.
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TEIL 1
Der Anfang

Wenn die Technische Analyse Neuland fiir Sie ist, finden Sie auf den folgenden Seiten
wichtige Themen, die Sie verstehen sollten, bevor Sie Geld fiir das Trading von Wert-
papieren einsetzen. Bevor Sie traden, sollten Sie sich mit Trendlinien, Stop-Kursen und
verbreiteten Fehlern beim Trading vertraut machen und lernen, wie man Widerstands-
und Unterstiitzungszonen identifiziert.

Auch der erfahrene Trader wird hier Statistiken und Ideen finden, die ihm neu sind.
Bringen Sie sie in Ihren Trading-Stil ein, wenn sie dazu passen.
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1
Abwartstrendlinien

,,Wenn ich es dir einmal gesagt habe, habe ich es dir tausendmal gesagt: Ubertreibe
nicht!* Ist das ein alter Spruch, den ich gerade erfunden habe? Nein, aber er beinhal-
tet einen wichtigen Punkt. Uber Trendlinien ist schon viel geschrieben worden — immer
wieder das gleiche Geschwitz, aber keine Beweise. Dieses Kapitel untersucht allge-
meine Eigenschaften von Trendlinien und liefert Beweise fiir deren Performance.

Es gibt zwei Arten von Trendlinien, die Investoren wirklich interessieren: Aufwiérts-
und Abwirtstrends (Seitwartstrends sind ein Anzeichen fiir die Existenz einer Kurs-
spanne). In diesem Kapitel geht es um Abwaértstrendlinien. Ehe wir dariiber diskutie-
ren, muss ich zunichst die Werkzeuge vorstellen, die ich zur Konstruktion einer Trendlinie
benutze.

WERKZEUGE: ARITHMETISCHE
UND LOGARITHMISCHE SKALEN

Die Abbildungen 1.1 und 1.2 zeigen dieselbe Datenserie, dieselben Kurse und Zeitrau-
me mit einer Abwértstrendlinie durch dieselben Punkte. Warum ist die erste Trendlinie
dann gerade, wihrend die zweite eine Kurve aufweist? Nein, es liegt nicht an den Medi-
kamenten, die Sie einnehmen; Thre Augen sind véllig in Ordnung. Beachten Sie die
Skala auf der rechten Seite. Abbildung 1.1 verwendet eine logarithmische, Abbildung
1.2 eine arithmetische Skalierung. Die logarithmische Skala platziert die einzelnen
Punkte auf prozentualer Basis. Ein Anstieg um zehn Punkte von zehn auf 20 ist ein
Gewinn von 100 Prozent, aber ein Zehn-Punkte-Anstieg von 20 auf 30 entspricht nur
einem Gewinn von 50 Prozent. Auf einer logarithmischen Skala sieht der Anstieg von

11
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12 Abwartstrendlinien

zehn auf 20 daher groBer aus als der von 20 auf 30. Auf der arithmetischen Skala dage-
gen sind beide gleich groB.

Das bedeutet: Eine durch eine logarithmische Skala gezogene gerade Linie weist
in einer arithmetischen Skala eine Kurve auf. Auch das Gegenteil gilt: Eine gerade
Linie auf einer arithmetischen Skala weist auf einer logarithmischen Skala eine Kurve
auf.

Welche Skala sollte man verwenden? Viele ernsthafte Trader bevorzugen die loga-
rithmische Skala, und auch ich zdhle mich zu dieser Gruppe. Wenn man eine Internet-
Aktie anschaut, deren Kurs von zwei auf 200 gestiegen oder spéter von 200 auf zwei
gefallen ist, sieht jedes Chartmuster im niedrigeren Bereich einer arithmetischen Skala
wie ausgeldscht aus. Es sind einfach gerade Linien, so als ob sich die Aktie iiberhaupt
nicht bewegt hitte. Auf der logarithmischen Skala sind die Chartmuster deutlich zu
sehen. Das ist der Hauptgrund, warum ich von arithmetischen auf semilogarithmische
Skalen umgestiegen bin (semilogarithmisch bedeutet, dass ich auf einer Achse die loga-
rithmische, auf der anderen die arithmetische Skalierung verwende).

Abgenix {Drug, NASDAQ, ABGX)
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Abbildung 1.1: Eine Abwartstrendlinie auf einem semilogarithmischen Chart.
Die Linie ist gerade. Die mit ,A” markierten Punkte zeigen einige Zwischen-
hochs, aber nicht alle.
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Zwischenhochs und Zwischentiefs 13
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Abbildung 1.2: Die gleiche Linie auf einer arithmetischen Skala. Die Linie weist
nun eine Kurve auf. Die mit ,A” markierten Punkte zeigen einige der vielen
Zwischentiefs.

ZWISCHENHOCHS UND ZWISCHENTIEFS

Abbildung 1.1 zeigt auch einige mit ,,A“ markierte Zwischenhochs. Ein Zwischenhoch
ist ein kleiner Kursgipfel, auf dessen beiden Seiten der Trend fiir mehrere Tage oder
Wochen nach unten weist. Zwischenhochs sind kleine Wendepunkte innerhalb des Kurs-
trends. Man kann sich ein Zwischenhoch als Gipfel eines kleinen Hiigels in einer Gebirgs-
landschaft vorstellen. Wenn ich davon spreche, dass wir das niedrigste Zwischenhoch
suchen, dann stellen Sie sich vor, dass Sie in einem Tal stehen und nach dem Gipfel
des néchstgelegenen Hiigels suchen.

Abbildung 1.2 zeigt, wie Zwischentiefs aussehen. Ein Zwischentief ist wie ein auf
den Kopf gestelltes Zwischenhoch. Der Kurs sinkt, erreicht einen Boden, steigt dann
anund hinterldsst auf dem Chart einen Tiefpunkt. Zwischentiefs sind auch kleine Wende-
punkte innerhalb des Kurstrends. Stellen Sie sich Zwischentiefs als kleine Téler zwischen
Bergen vor. Wenn ich davon spreche, dass wir das hochste Zwischentief suchen, dann
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14 Abwartstrendlinien

stellen Sie sich vor, dass Sie auf dem hochsten Gipfel stehen und nach dem néchstge-
legenen Tal suchen.

DAS TYPISCHE MUSTER

Betrachten Sie Abbildung 1.1 als typische Abwértstrendlinie. Meist beginne ich damit,
eine Trendlinie vom hochsten Hoch im Chart bis zu dem Punkt zu ziehen, der mich
interessiert, wobei diese Linie moglichst viele Zwischenhochs beriihren sollte. In diesem
Kapitel verwende ich nur Trendlinien, die mindestens drei Zwischenhochs beriihren.

Sie konnen jeden gewiinschten Zeitrahmen, arithmetische oder logarithmische Skalen
verwenden. Ich wechsle oft zu Wochencharts und ziehe eine langfristige Trendlinie entlang
der Hochs, um zu sehen, wo steigende Kurse die Trendlinie durchbrechen kénnten.

Die Trendlinie in Abbildung 1.1 zeigt vier Beriihrungen von Zwischenhochs. Der
Kurs schaffte im April einen Ausbruch, als er oberhalb der Trendlinie schloss. Beach-
ten Sie, dass ich das hochste Hoch in der Abbildung nicht mit aufgenommen habe.
Mancher mag sich dariiber beklagen, aber ich denke, dass diese Trendlinie dennoch
gut aussieht. Wir werden spiter noch auf die 1-2—3-Trendwechselmethode zu sprechen
kommen, die das hochste Hoch als Startpunkt verwendet.

INTERNE TRENDLINIEN UND TAILS

Abbildung 1.3 zeigt eine interne Trendlinie. Eine interne Trendlinie verbindet die Kurs-
cluster — die flachen Tops der Konsolidierungszonen — und nicht die Zwischenhochs.
Betrachten Sie Punkt A. Die Trendlinie verlduft durch die Hochstkurse im Umfeld des
Punkts; der Punkt selbst bezeichnet den Hochstkurs innerhalb des Zwischenhochs.

Warum sollte man interne Trendlinien verwenden? Einige Chartisten argumentieren,
dass interne Trendlinien das Trading-Verhalten der Massen besser darstellen. Die Tails
— diese eintdgigen Kursspitzen, die wie Ein-Tages-Trendwenden aussehen, also die
Punkte A, B, C und D im Chart —repriasentieren Wendepunkte und kurzfristige Trading-
Chancen. Der grofite Teil der Kursentwicklung spielt sich innerhalb der Konsolidie-
rungszonen ab, nicht am oberen Ende der Tails.

Manchmal ist es nétig, interne Trendlinien zu ziehen, weil die Zwischenhochs nicht
in einer Reihe liegen. Die Trendlinien kdnnen die Kursspitzen durchdringen und sich am
Rest der Tops entlangziehen. So ziehe ich meine Trendlinien, wenn es erforderlich ist. In
der Regel meide ich interne Trendlinien, aber das ist nur eine personliche Abneigung.
Fiir die Statistiken in diesem Kapitel habe ich keine internen Trendlinien verwendet.
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Punkte und Beriihrungen 15
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Abbildung 1.3: Interne Trendlinie und Tails A, B, C und D. Diese Trendlinie
verbindet die Konsolidierungszonen, nicht die Zwischenhochs, um den Trend
Zu zeigen.

PUNKTE UND BERUHRUNGEN

Wenn Sie die verfiigbare Literatur zum Thema lesen, sehen Sie, dass die Autoren schrei-
ben, eine Trendlinie sei umso signifikanter, je mehr Punkte sie beriihrt. Ich habe keine
Ahnung, was das bedeuten soll. Bedeutet signifikant, dass das Durchbrechen einer
Trendlinie mit drei Beriihrungen zu einem geringeren Kursriickgang fiihrt als bei fiinf
Beriihrungen? Dariiber sagen die Autoren nichts.

Bevor wir zur Statistik kommen, lassen Sie mich Thnen noch sagen: Beim Ziahlen
der Beriihrungspunkte kann man nichts richtig oder falsch machen. Manchmal findet
man in einer kurzen Trendlinie viele Beriihrungspunkte, aber nur wenige in einer langen.
Die Beriihrungen sind vielleicht in den ersten drei Monaten zahlreich, und die néchs-
te kommt erst sechs Monate spéter, worauf dann bald ein Ausbruch folgt. Was die Zahl
der Beriihrungspunkte und ihre Abstinde zueinander betrifft gibt es keine festen Regeln.
Uben Sie also, Trendlinien zu ziehen, und verwenden Sie die Beispiele in diesem Kapi-
tel als Richtlinien.
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16 Abwartstrendlinien

Tabelle 1.1 zeigt die Ergebnisse einer Untersuchung von Trendlinien hinsichtlich
Anzahl und Absténden der Berlihrungen. Ich untersuchte 82 Aktien und zeichnete 210
Abwirtstrendlinien (ich wollte mindestens 200 als Arbeitsgrundlage, aber dann hitte
ich wahrscheinlich eine Handldhmung davongetragen).

Zunichst zu den Abstinden: Funktionieren nahe beieinander liegende Linienbe-
riihrungen besser als solche, die weit auseinanderliegen? Nein. Weite Abstdnde funk-
tionieren besser. Um die Frage zu beantworten, berechnete ich den durchschnittlichen
Abstand von der ersten bis zur letzten Beriihrung und sah mir die Kurs-Performance
nach dem Ausbruch an. Ich unterschied weite von engen Abstinden anhand des Mittel-
werts. Ich sortierte also die Datenbank und wéhlte den Mittelwert (Median), 29 Tage,
so aus, dass jeweils die Hilfte der Daten darunter und dariiber lag.

Bei den Trendlinien mit Abstdnden von weniger als 29 Tagen kam es zu Kursgewin-
nen von durchschnittlich 36 Prozent. Bei lingeren Abstinden betrug der Durchschnitts-
gewinn 41 Prozent. Das ist ein substanzieller Unterschied. Lassen Sie mich Thnen ein
Beispiel geben. Abbildung 1.1 zeigt eine Trendlinie mit vier Berithrungen von Zwischen-
hochs und einer Trendliniendauer von 79 Tagen, gemessen von der ersten Beriihrung
am 11.12.2000 bis zur letzten am 28.2.2001. Ich habe nicht die gesamte Dauer der
Trendlinie verwendet (ich habe also den Ausbruchspunkt nicht mit eingeschlossen),
sondern nur den Zeitraum von der ersten bis zur letzten Zwischenhochberiihrung. Der
durchschnittliche Zeitraum zwischen den Berithrungen betrigt also 79:4 = 20 Tage.

Tabelle 1.1
Performance geordnet nach Anzahl und Abstand der Beriihrungen

Trendlinienbeschreibung Ergebnis Bewertung
Enge Abstande (unter 29 Tagen) 36% (105) -1
Weite Abstande (Uber 29 Tage) 41 % (105) +1
Drei Beriihrungen 33% (85)

Vier Beriihrungen 38% (63)

Funf Beriihrungen 57 % (40)

Sechs Berlihrungen 23% (10)

Sieben Beriihrungen 42% (10)

Acht Berlihrungen 42% (2)

Vier Beriihrungen oder weniger 35% (148) -1
Mehr als vier Berlihrungen 48% (62) +1

Beachten Sie: Die Anzahl der Falle steht in Klammern.
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Die Lange der Trendlinien 17

Sind Trendlinien mit zahlreichen Beriihrungen signifikanter als solche mit nur drei
Bertihrungen? Ja. Ich habe die Kurs-Performance nach Ausbriichen nach oben unter-
sucht, sortiert nach der Anzahl der Berithrungen, und die Ergebnisse stehen in Tabelle
1.1. Zum Beispiel gab es 85 Trendlinien mit exakt drei Berithrungen von Zwischen-
hochs. Der durchschnittliche Gewinn bei diesen Trendlinien betrug 33 Prozent. Bei den
40 Aktien mit fiinf Berithrungen waren es 57 Prozent. Trendlinien mit sechs oder mehr
Beriihrungen waren zu selten, um eine Untersuchung wert zu sein (weniger als 30),
daher sollte Sie der geringe Gewinn von 23 Prozent nicht beunruhigen.

Die durchschnittliche Anzahl der Berithrungen lag knapp tiber vier, also teilte ich
die Trendlinien in solche, die hochstens vier, und solche, die mehr als vier Beriihrungen
aufwiesen. Auch hier war die Performance nach dem Ausbruch umso besser, je mehr
Beriihrungen es gab. Trendlinien mit hochstens vier Berithrungen brachten Gewinne von
durchschnittlich 35 Prozent; wenn es mehr als vier Beriihrungen gab, waren es 48 Prozent.
Bevor wir zur Linge der Trendlinien kommen, noch ein Wort zur Bewertung. Viele
Tabellen in diesem Kapitel enthalten Bewertungen in Verbindung mit dem Verhalten
der Trendlinien. Wir werden spater noch ausfiihrlich darauf zu sprechen kommen.

DIE LANGE DER TRENDLINIEN

Haben Sie schon die Aussage gehort: ,,Je ldnger die Trendlinie, desto signifikanter ist
sie“? Sie trifft tatsdchlich zu. Ich habe die Trendlinien nach ihrer Linge eingeteilt,
gemessen vom ersten Beriihrungspunkt bis zum Ausbruch, und dann den Median als
Unterscheidungskriterium zwischen langen und kurzen Trendlinien gewéhlt. Bei den
von mir untersuchten Abwértstrendlinien betrug dieser Mittelwert 139 Tage, sehr nahe
an den 137 Tagen bei den Aufwdrtstrendlinien.

Wie Tabelle 1.2 zeigt, erreichten Abwiértstrendlinien von weniger als 139 Tagen
nach dem Ausbruch Gewinne von 33 Prozent. Die langeren erreichten 43 Prozent. Dies
ist nicht nur ein bedeutender Unterschied, er ist auch statistisch signifikant, was bedeu-
tet, dass er nicht zufillig entstanden ist.

Wenn man die Lange der Trendlinien in verbreitete Kategorien einteilt — kurzfri-
stig, mittelfristig und langfristig —, erkennt man, dass die Performance mit zunehmen-
der Lange besser wird. Kurzfristige Trendlinien erreichen nach dem Ausbruch nach
oben Gewinne von 34 Prozent, wihrend es bei langfristigen Trendlinien 46 Prozent
sind. Ich habe, nur zum SpaB, noch eine wirklich lange Kategorie hinzugefiigt, um zu
sehen, wie sich solche Oldtimer entwickeln. Die 23 Trendlinien mit einer Ldnge von
mehr als einem Jahr erreichten im Durchschnitt Gewinne von 52 Prozent. Um alle diese
Zahlen in die richtige Perspektive zu setzen: Der Durchschnittsgewinn aller 210 Abwérts-
trendlinien lag bei 38 Prozent.
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Tabelle 1.2
Performance sortiert nach der Lange der Trendlinien

Trendlinienbeschreibung Ergebnis Bewertung
Kurze Trendlinien (weniger als 139 Tage) 33% (104) -1
Lange Trendlinien (mehr als 139 Tage) 439% (104) +1
Kurzfristige Linien (0 bis 3 Monate) 34% (56)

Mittelfristige Linien (3 bis 6 Monate) 35% (82)

Langfristige Linien (mehr als 6 Monate) 46% (72)

Sehr lange Linien (mehr als ein Jahr) 52% (23)
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Beachten Sie: Die Anzahl der Falle steht in Klammern.

CHARTDARSTELLUNG UND WINKEL

Sind die Winkel der Trendlinien wichtig fiir die Performance? Ja, und Tabelle 1.3 zeigt
die Resultate. Zunédchst miissen wir aber noch iiber die Chartdarstellung sprechen, also
iiber das Verhiltnis von dessen Breite zur Hohe. Optimal wire hier ein Verhéltnis von
eins zu eins; einer Verdnderung um eine Einheit in der Breite wiirde eine Verdnderung
um eine Einheit in der Hohe entsprechen. Die Charts in diesem Buch entsprechen
diesem Optimum nicht — ebenso wenig wie der Computerbildschirm, auf den ich gera-
de blicke. Daher kann ein diagonaler 45-Grad-Winkel in diesem Buch wie ein 30-Grad-
Winkel auf meinem Bildschirm aussehen.

Wenn man auf einem Auge blind ist und mit dem anderen nichts sicht, macht es
wohl keinen Unterschied, aber fiir die meisten von uns spielt die Chartdarstellung durch-
aus cine Rolle. Um Missverstindnisse zu vermeiden, will ich es Thnen noch einmal
erkliren: Die von mir gemessenen Winkel sind nicht diejenigen, die Sie in diesem Buch
oder auf Threm Monitor sehen. Sogar auf meinem Monitor kann ich die vertikale und
die horizontale Achse bewegen und den Trendlinienwinkel damit fast flach oder aber
gefahrlich steil aussehen lassen.

Tabelle 1.3 zeigt, dass die Performance leidet, wenn der Winkel zwischen der Hori-
zontalen und der Trendlinie breiter wird. Eine Trendlinie mit einem 54-Grad-Winkel zeig-
te einen Anstieg von 20 Prozent, aber die zwolf fast flachen Trendlinien brachten es auf
75 Prozent. Natiirlich ist die Zahl der Einzelfdlle in beiden Fallen fiir ein perfektes Beispiel
zu klein, aber die 33 Fille mit sechs Grad und einem Anstieg von 45 Prozent liegen weit
iiber dem Anstieg von 33 Prozent, den Trendlinien mit einem 24-Grad-Winkel erreichten.
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Tabelle 1.3
Performance sortiert nach Winkeln der Trendlinien

Grad Ergebnis Bewertung
60 bis 90 keines -1
54 20% (1) -1
48 37% (1) -1
42 58% (4) -1
36 22% (6) 0
30 25% (16) 0
24 31% (32) 0
18 28% (44) 0
12 41% (61) +1
6 45% (33) +1
0 75% (12) +1

Beachten Sie: Die Anzahl der Falle steht in Klammern.

Einzelergebnisse sind nicht so wichtig wie der Trend. Der Trend zeigt, dass die
Performance umso schlechter wird, je steiler der Winkel ist. Statt sich auf die Messung
einzelner Winkel zu verlassen, sollten Sie sich fragen, ob die Trendlinie steil ist (Bewer-
tung — 1) oder flach verlduft (Bewertung + 1). Wenn Sie sich nicht entscheiden konnen,
liegt die Linie wahrscheinlich in der Mitte (Bewertung null).

TRENDLINIEN UND UMSATZE

Hat der Umsatztrend irgendeinen Einfluss auf die Performance nach dem Ausbruch?
Ja. Ich habe die lineare Regression angewendet, um zu entscheiden, ob die Umsitze
in verschiedenen Abschnitten des Trends nach oben oder nach unten tendierten. Die
lineare Regression wird in verschiedenen Spreadsheets Trendfunktion genannt und ist
einfach anzuwenden. Wenn Sie so sind wie ich und kein Spreadsheet mit der Trend-
funktion haben, miissen Sie Zuflucht zur Mathematik nehmen. Das werde ich Thnen
hier jedoch nicht antun. Begniigen wir uns mit der Feststellung: Die lineare Regression
ist eine Moglichkeit, eine Linie optimal an die Umsatzpunkte anzupassen. Die Neigung
der Linie zeigt den Trend an. Wenn man die lineare Regression iiber die gesamte Trend-
linie anwendet, von der ersten Beriihrung bis zum Tag vor dem Ausbruch, dann zeigt
sich, dass die Performance bei sinkenden Umsitzen besser wird. Tabelle 1.4 zeigt, dass
ein sinkender Umsatztrend nach dem Ausbruch zu einem Kursanstieg von 45 Prozent
fiihrte. Bei steigenden Umsédtzen waren es nur 30 Prozent.
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Tabelle 1.4
Performance sortiert nach Umsatztrends

Steigender Sinkender

Umsatz- Bewertung Umsatz- Bewertung
Beschreibung trend Bewertung trend Bewertung
Gesamte Trendlinie 30% (94) -1 45% (116) +1
Erstes Drittel 42 % (71) 36 % (139)
Mittleres Drittel 33 % (107) 44 % (103)
Letztes Drittel 43 % (114) 34 % (96)
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Beachten Sie: Die Anzahl der Falle steht in Klammern.

Fiihren hohe Umsétze in der Nahe des Ausbruchspunkts zu einer besseren Perfor-
mance? Um diese Frage zu beantworten, habe ich die Trendlinien gedrittelt. Das erste
und das letzte Drittel der Trendlinie bringen bei steigenden Umsétzen bessere Ergeb-
nisse als bei sinkenden. Nur das mittlere Drittel weist bei sinkenden Umsétzen (44
Prozent) bessere Ergebnisse auf als bei sinkenden (33 Prozent).

Was bedeutet das alles? Die Bewertung in Tabelle 1.4 gibt Thnen vielleicht einen
Hinweis. Ich schlage vor, dass Sie die Umsétze wihrend der gesamten Trendlinie beob-
achten statt innerhalb der einzelnen Abschnitte. Das ist einfacher und wohl auch aussa-
gekriftiger. Meiner Meinung nach bringen Abwirtstrendlinien dann die besten Ergeb-
nisse, wenn auch die Umsétze riicklaufig sind.

DAS UMSATZVOLUMEN BEIM AUSBRUCH

Treiben hohe Umsitze beim Ausbruch die Kurse stirker nach oben? Nicht bei den
Trendlinien, die ich untersucht habe. Wenn Sie nun allméhlich einnicken, sollten Sie
jetzt aufmerksam werden. Ich habe die durchschnittlichen Umsatzvolumina in den drei
Monaten vor dem Ausbruch berechnet und in flinf Kategorien eingeteilt: sehr hoch,
hoch, durchschnittlich, niedrig und sehr niedrig. Dann habe ich die Umsédtze am Tag
des Ausbruchs mit den fiinf Kategorien verglichen.

Tabelle 1.5 zeigt: Wenn das Ausbruchsvolumen hoch oder sehr hoch war, dann er-
reichten Trendlinien, die diesen Kategorien entsprachen, Kursgewinne von durchschnitt-
lich 36 Prozent. Waren die Umsétze mittelhoch, niedrig oder sehr niedrig, stiegen die
Kurse um 39 Prozent. Dieser Unterschied ist statistisch nicht signifikant.
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Kurssprung, Maander und Messregel 21

Viele Technische Analysten schworen auf die Umsitze, und einige meiner Forschungs-
arbeiten bestdtigen, dass die Umsétze bei der Performance von Chartmustern eine wich-
tige Rolle spielen. Letztlich ist eine Trendlinie ja auch nur ein Chartmuster. Mein personliche
Einschétzung: Bei einer durchschnittlichen Lange der Trendlinien von 194 Tagen und
einem Anstieg von 174 Tagen bis zum extremen Hoch (was zusammengerechnet mehr
als einem Jahr entspricht) sind die Umsétze eines einzelnen Tages irrelevant.

KURSSPRUNG, MAANDER UND MESSREGEL

Ich dachte, es gebe Unterschiede zwischen Kursen, die sich langsam zum Ausbruchs-
punkt bewegen, und solchen, die daran vorbeischieflen. Die erste Kursbewegung nenne
ich einen Mdander, und Abbildung 1.4 zeigt ein Beispiel. Die Kurse vor dem Ausbruch
zeigen starke Uberlappungen der tiiglichen Kursspannen. Manchmal bewegen sich die
Kurse auch horizontal und scheinen durch den Ausbruchspunkt zu rutschen.

Abbildung 1.5 zeigt einen Kurssprung. Die Definition ist bei Aufwarts- und Abwarts-
trends gleich: Ich definiere einen Kurssprung als starke Kursbewegung mit geringen
oder keinen Uberlappungen; der Kurs springt auf den Ausbruchspunkt zu. Statt zu einer
horizontalen Bewegung wie beim Méander kommt es nach Abwértstrends zu einem
starken Schub nach oben, so, als stiinde man am Grund eines seichten Gewassers und
schiele dann durch die Wasseroberfldche.

Bei beiden Arten der Kursbewegung habe ich den Tag weggelassen, an dem die
Kurse oberhalb der Trendlinie schlossen, also den Ausbruchstag. Vielleicht waren alle
diese Erkliarungen aber reine Zeitverschwendung, denn die Ergebnisse sind enttiu-
schend. Tabelle 1.6 zeigt, dass der Anstieg bis zum absoluten Hoch nach einem Kurs-
sprung 36 Prozent betrdgt. Nach einer Mdanderbewegung sind es im Durchschnitt 40
Prozent. Diese Ergebnisse sind statistisch nicht signifikant, die Unterschiede sind wahr-
scheinlich zufallig entstanden. Macht aber nichts.

Tabelle 1.5
Performance sortiert nach den Umsatzen beim Ausbruch

Beschreibung Ergebnis

Durchschnittliches Plus bei Ausbriichen

mit Gberdurchschnittlichen Umsatzen 36% (52)
Durchschnittliches Plus bei Ausbriichen mit hochstens
durchschnittlichen Umsatzen 39% (158)

Beachten Sie: Die Anzahl der Falle steht in Klammern.





