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1. Kapitel

Finleitung

R ITRE
Der Anfang ist am wichtigsten.

Die japanische Candlestick-Chartanalyse — so genannt, weil
die verwendeten Linien wie Kerzen mit Dochten aussehen
—ist im Fernen Osten tiber Generationen hinweg empirisch ver-
feinert worden. Vor Erscheinen meines Buches fapanese Candle
Charting Techniques waren die ,Klauen“ der japanischen Chart-
analyse — also die Kerzencharts — der westlichen Welt iiber hun-
dert Jahre lang verborgen geblieben. In dem erwihnten Buch
wurden diese ,,Geheimnisse des Orients“ zum ersten Mal detail-
liert der westlichen Hemisphire vorgestellt.

Da der Begriff ,,Candlestick” oft auf , Kerzen® abgekiirzt wird,
werde ich in diesem Buch beide Begriffe bedeutungsgleich be-
nutzen.

Es schmeichelt mir ungemein, dass meine Arbeit fiir eine Re-
volution in der Technischen Analyse verantwortlich gemacht
wird und dass alle nachfolgenden Biicher, Artikel usw. anderer
Autoren die Erstausgabe dieses Buches zur Basis nehmen. Das
hatte ich gehofft. Mit seinem Erscheinen sollte tatsichlich das
Fundament fiir zukiinftige Materialien tiber die Kerzencharts
gelegt werden. Und so ist es sehr befriedigend, wenn es hiufig
»die Bibel der Kerzencharts® genannt wird.

Wer hatte vor dem Erscheinungsjahr der Erstausgabe 1991
schon je von Kerzencharts gehort? Und wer hat es mittlerweile
nicht? Online-Trader, Daytrader, professionelle Vermogensver-
walter und Market-maker sind nur einige der Gruppen, die ihren
Enthusiasmus fiir die Kerzencharts entdeckt haben. Viele

17
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Websites, Echtzeit-Tradersysteme und Softwarepakete fir die
Technische Analyse bieten Candlestick-Charts an. Das beweist
die Popularitit der Kerzen und die universelle Anziehungskraft,
die sie in den volatilen Mirkten von heute auf Trader aller
Couleur ausiiben. Die Kerzen brennen heifier denn je zuvor.

Mein elfjihriger Sohn Evan (den ich kurz nach seiner Geburt
fast auf den Namen ,Candlesticks Nison“ getauft hitte) stiefy
neulich im Internet auf einen Chartservice mit Kerzendiagram-
men und fragte: ,Also wenn du nicht gewesen wirst, Daddy,
dann gibe es keine Kerzencharts im Internet oder sonst irgend-
wo in Amerika? Stimmt das?“ Ich bejahte. Er zogerte kurz und
sagte dann: ,,Cool, dann will ich mehr Taschengeld.”

\Was ist neu an diesem Buch?

Wihrend das Format und die grundlegenden Konzepte der
Erstausgabe dieselben geblieben sind (da sie ja anscheinend gut
funktioniert haben), hat sich die Marktumgebung seit dem
Erscheinungsjahr genauso veridndert wie die Marktteilnehmer.
Neben den brandneuen Charts verfigt diese Ausgabe darum
auch iber:

Mehr Intraday-Mirkte

Mebhr aktive Strategien fiir Swing-, Online- und Daytrader
Neue Taktiken zur optimalen Nutzung von Intraday-Charts
Neue westliche Techniken, die mit Kerzencharts kombi-
niert werden konnen

Einen grofieren Schwerpunkt auf der Vermogenswahrung.
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\X/drum hat die Kerzenchdrtmethode unter Trddem
und An|egem weltweit solches Aufsehen erregt?

Jahr fir Jahr lodern die Flammen des Interesses an diesen Chart-

instrumenten hoher. Denn Kerzencharts ...

sind leicht verstindlich: Jeder kann die Macht der Kerzen-
charts nutzen, vom Anfinger bis zum versierten Berufs-
anleger. Sie sollten sich aber nicht von dieser Einfachheit
tiduschen lassen, denn keine andere Chartmethode kann es
mit den Kerzen aufnehmen, wenn es um die Gesundheits-
diagnose im Markt geht.

deuten friiher auf eine Marktumkebr hin: Kerzencharts geben
Ihnen hiufig schon frith ein Umkehrsignal, lange vor den
Signalen der traditionellen Indikatoren in Balkendiagram-
men oder Point-and-Figure-Charts. Diese Frihwarnung
fithrt zu optimiertem Timing beim Ein- und Ausstieg.

bieten eine einzigartige Perspektive der Madrkte: Kerzencharts
zeigen nicht nur die Bewegungstendenz an, was ein Barchart
auch konnte, sondern enthiillen auch die dieser Bewegung
zugrunde liegenden Krifte.

sind unterbaltsam zu lernen: Die bildhaften Begriffe wie Dark-
Cloud Cover, Hammer oder Window geben den Kerzencharts
einen spielerischen Touch. Man sollte sich von den ,maleri-
schen“ Bezeichnungen jedoch nicht tduschen lassen. Bei
Ihrer Schlacht mit den Mirkten werden die hinter diesen
Namen verborgenen Methoden zu schlagkriftigen Watfen.

bereichern die westliche Chartanalyse: Kerzencharts sind so
vielseitig, dass sie mit allen westlichen Methoden der Chart-
analyse kombiniert werden konnen. Fir unsere Klienten
verschmelzen wir die Einsichten, die wir aus den Kerzen-
charts gewinnen, mit den wirksamsten Instrumenten der
westlichen Chartanalyse. Wenn Sie sich fiir die Technische
Analyse begeistern kénnen, werden Sie entdecken, wie aus
dem Zusammenspiel der japanischen Kerzen mit den west-
lichen Methoden Ihrer Wahl ein vitaler, synergetischer Ef-
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1. Kapitel . Einleitung

tekt hervorgeht. Diese Verschmelzung von westlichen und
ostlichen analytischen Methoden wird Ihnen vor Anlegern,
die sich ausschliefilich auf die westliche Chartanalyse verlas-
sen, einen wichtigen Vorsprung verschaffen.

optimieren die Effektivitat Ihrer analytischen Verfabren: Da die
visuelle Information der Kerzencharts auf einen Blick auf-
zunehmen ist, wird Thre Marktanalyse schneller und effi-
zienter.

Ein orientalisches Sprichwort sagt: ,Auch eine Reise von tau-
send Meilen beginnt mit dem ersten Schritt.“ Dieses Kapitel ist
dieser erste Schritt auf dem Weg zur Kerzenchartanalyse und
daher dufierst wichtig. Doch schon nach der Lektiire dieses ein-
leitenden Kapitels werden Sie merken, wie IThnen die Kerzen
dabei helfen, Thre Marktanalyse effektiver zu gestalten, Ihr
Timing beim Ein- und Ausstieg zu verbessern und neue, frucht-
bare und einzigartige Gebiete der Technischen Analyse zu
erschlieffen.

In der Erstausgabe dieses Buches habe ich mich weit aus dem
Fenster gelehnt. Ich hatte gesagt: ,,In naher Zukunft werden die
Kerzencharts vielleicht genauso gebriuchlich werden wie
Balkendiagramme. Sobald die Analysten sich mit der Benutzung
der Kerzendiagramme vertraut gemacht haben, werden sie die
Barcharts beiseite legen.“ Diese Vorhersage scheint sich im
Moment zu erfiillen.

Am Ende meiner 6ffentlichen und privaten Seminare stelle
ich meinem Publikum oft folgende Frage: ,Wer unter Ihnen
wird von jetzt an noch Barcharts benutzen?“ Von den tausenden
von Tradern, die an meinen Lehrgingen teilgenommen haben,
hat nie auch nur ein einziger seine Hand erhoben. Wenn Thnen
die Kerzendiagramme neu sind, werden Sie den Grund fiir die-
ses Phinomen spitestens am Ende dieses Buches verstehen —
oder vielleicht schon nach den ersten Kapiteln.

Es kann eigentlich nur Vorteile bringen, die Balkendiagram-
me durch Kerzencharts zu ersetzen. Wie wir im Kapitel iiber
die Anfertigung der Kerzendiagramme sehen werden, gehen
beide Formen der grafischen Darstellung von denselben Daten
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aus (Eroffnungs- und Schlussnotierung, Tageshoch und
Tagestief). Diesen Sachverhalt sollte man nicht unterschitzen.
Denn er bedeutet, dass alle Methoden der Technischen Analyse,
die an Barcharts vorgenommen werden kénnen (wie zum
Beispiel gleitende Durchschnitte, Trendlinien, Korrekturebe-
nen etc.), auch auf Kerzendiagramme angewendet werden kon-
nen. Aber die Kerzencharts, und das ist der springende Punkt,
konnen Signale liefern, die ein Balkendiagramm einfach nicht
hergeben kann. Diese Eigenschaft der Kerzen wird Thnen vor
allen Tradern, die sich ausschlieflich auf die westlichen
Methoden der Technischen Analyse stiitzen, einen Vorsprung
verschaffen. Wenn Sie Kerzencharts anstelle der Barcharts ver-
wenden, konnen Sie also genau wie vorher auf alle Chart-
instrumente zuriickgreifen, die Sie auch mit Barcharts anwen-
den. Aber die Kerzendiagramme werden Ihnen einen Einblick
in den Zustand der Mirkte eroffnen, den Sie so tief mit keiner
anderen Methode nehmen konnen.

\X/er so||te CIi@S@S BUCh |esen?
Dieses Buch ist genau richtig fiir Sie, wenn:

Ihr Chartservice Kerzencharts anbietet und Sie deren vol-
les Potenzial kennen lernen wollen.

Sie einen Vorsprung vor der Konkurrenz haben mochten.
Sie Ihr Timing beim Ein- und Ausstieg verbessern wollen.
Sie nach Techniken suchen, Ihre derzeitigen
Anlagemethoden aufzuwerten.

Sie Spaf} beim Lernen haben mochten.

Sie gerade erst anfangen, sich mit Kerzencharts zu beschif-
tigen.

Sie bereits ein alter Hase sind.

21
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Einige Hintergrundinformationen

Ich habe mir schon oft die Frage gestellt, warum ein System, das
schon so lange existiert, im Westen so gut wie unbekannt blei-
ben konnte? Haben die Japaner vielleicht versucht, ein Geheim-
nis daraus zu machen? Ich weify auch keine Antwort auf diese
Fragen, aber es hat mich jahrelange Nachforschungen gekostet,
alle Teile dieses Puzzles zusammenzufiigen. Dabei habe ich in
vieler Hinsicht noch Glick gehabt. Vielleicht war diese
Kombination aus Beharrlichkeit und gliicklichen Zufillen genau
die Eigenschaft, die allen anderen Menschen fehlte.

Im Jahre 1987 machte ich die Bekanntschaft einer japani-
schen Dame, die sich als Brokerin betitigte. Als wir eines Tages
zusammen in ihrem Biiro waren, betrachtete sie gerade ein
japanisches Buch mit Aktiennotierungen (in Japan sind alle
derartigen Biicher in Kerzenform). Plotzlich rief sie: ,Ach, da
ist ja ein Fenster!“ Ich fragte sie, was sie damit meine. Sie er-
klirte mir, dass das Wort ,Fenster” der Kursliicke in der westli-
chen Analyse entspricht. Dann erklirte sie mir, dass die Japaner
vom ,Schlieffen des Fensters“ sprechen, wenn westliche Bor-
senexperten vom ,Fillen einer Liicke“ reden. Dann benutzte
sie andere Ausdriicke wie ,,Doji“ oder ,Dark-Cloud Cover®. Ich
war sofort fasziniert und verbrachte einen grofien Teil der
nichsten drei Jahre damit, alle verfiigbaren Informationen iiber
Kerzencharts ausfindig zu machen, zu erforschen und ana-
lysieren.

Das war gar nicht so einfach. Erste Schritte konnte ich mit
Hilfe eines japanischen Borsenmaklers machen und indem ich
meine eigenen Kerzencharts zeichnete und analysierte. Dann
fand ich in der Bibliothek der Market Technicians Association
(MTA)! in New York ein Buch mit dem Titel Analysis of Stock
Price in fapan, das von der Nippon Technical Analysts Associa-
tion herausgegeben worden war. Es handelte sich um die eng-
lische Ubersetzung dieses urspriinglich auf Japanisch er-
schienenen Buches. Leider enthielt es insgesamt nur zehn Sei-
ten, die sich mit der Interpretation von Kerzendiagrammen
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befassten. Trotzdem hatte ich endlich Material iiber die Ker-
zencharts in englischer Sprache gefunden.

Einige Monate spiter bekam ich wieder Gelegenheit, ein
Buch tiber die Grundlagen der Kerzencharts und ihrer Analyse
auszuleihen. Und wieder hatte ich es in der Bibliothek der MTA
gefunden. Der Biiroleiter von MTA, Shelley Lebeck, hatte die-
ses Buch mit dem Titel The Japanese Chart of Charts von Seiki
Shimizu in der englischen Ubersetzung von Greg Nicholson aus
Japan mitgebracht (Herausgeber ist die Tokyo Futures Trading
Publishing Company). Das war ein wichtiger Fund, denn in die-
sem Buch fand ich ungefihr siebzig Seiten, die sich mit den
Kerzendiagrammen befassten, und das in Englisch.

Wihrend sich dieses Fillhorn von Informationen ausschiitte-
te, musste ich entdecken, dass es wohl einiger Zeit und Anstren-
gung bedurfte, sich mit den Konzepten der Kerzencharts wirk-
lich vertraut zu machen. Alles war so neu und anders. Aufferdem
musste ich mich an die japanische Terminologie gew6hnen. Der
Sprachstil war manchmal unklar, was an Ubersetzungsschwierig-
keiten gelegen haben mag. Urspriinglich war dieses Buch nim-
lich schon vor 24 Jahren fiir ein japanisches Publikum geschrie-
ben worden. Und wie ich bei der Ubersetzung meiner eigenen
Materialien erfahren musste, ist es extrem schwierig, diese Art
von Fachtext vom Japanischen ins Englische zu iibertragen.

Aber trotz aller Schwierigkeiten hatte ich wenigstens endlich
eine schriftliche Informationsquelle gefunden. Ich schleppte
das Buch monatelang mit mir herum, las es gleich mehrmals
durch und machte mir Unmengen von Notizen, wobei ich die
analytischen Methoden der Kerzendiagramme auf hunderte
eigenhindig gezeichnete Kerzencharts anwendete (da es keine
Software fir Kerzencharts gab, mussten meine Charts allesamt
von Hand gezeichnet werden). Ich beschiftigte mich unablissig
mit der neuen Terminologie und den noch ungewohnten Ideen.
Dabei hatte ich das Gliick, bei der Beantwortung meiner Fragen
auf die Hilfestellung des Autors, Seiki Shimizu, zidhlen zu kon-
nen. Da Herr Shimizu kein Englisch spricht, erklirte sich der
Ubersetzer des Buches, Greg Nicholson, freundlicherweise
bereit, unsere Diskussionen per Fax zu dolmetschen. Herr
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Shimizus Buch The Japanese Chart of Charts bildet die Grundlage
all meiner spiteren Nachforschungen zum Thema Kerzen-
charts.

Um meine neu gewonnenen Fihigkeiten im breiten Feld der
Kerzenchartanalyse weiter auszubauen, habe ich dann versucht,
japanische Kerzenexperten ausfindig zu machen, die bereit
waren und die Zeit aufbringen konnten, sich mit mir iiber dieses
Thema auszutauschen. So machte ich die Bekanntschaft eines
japanischen Borsentraders, Morihiko Goto, der selbst Kerzen-
diagramme benutzte und sich bereit erklirte, seine wertvolle
Zeit und seine Einsichten mit mir zu teilen. Das wire schon an
sich dufierst spannend gewesen! Doch dann er6ffnete er mir,
dass seine Familie schon iiber Generationen hinweg Kerzen-
diagramme benutzt hatte! Wir verbrachten unzihlige Stunden
mit Diskussionen iiber Geschichte und Anwendung der Kerzen-
charts. Herr Goto erwies sich dabei als schier unerschopfliche
Quelle wertvollen Wissens.

Aber die wahre Schatzkiste fiir Informationen war die japani-
sche Literatur zum Thema Kerzendiagramme, die ich langsam
iibersetzen lief}. Dabei hatte ich das grofie Gliick, einen hervor-
ragenden Ubersetzer zu finden, Herrn Richard Solberg. Seine
Fiahigkeiten beim Aufstobern japanischer Biicher iiber Kerzen-
charts (meines Wissens besitze ich die grofite Sammlung dieser
Biicher aufierhalb Japans) und sein tibersetzerisches K6nnen
waren von unschitzbarem Wert.

Im Dezember 1989 verfasste ich einen ersten, zweiseitigen
Artikel iber Kerzencharts. Dieser Artikel enthielt die allerers-
ten Informationen zu diesem Thema, die jemals aufierhalb Ja-
pans veroffentlicht wurden. Anfang 1990 schrieb ich dann einen
ausfuhrlicheren Beitrag iiber Kerzencharts als Diplomarbeit bei
der MTA. Dies war der erste detaillierte Artikel, der je von einer
Person aus dem Westen tiber japanische Kerzencharts verfasst
wurde. Schon bald folgte dieser Arbeit eine Broschiire fiir
Merrill Lynch (die tiber 10.000 Leser fand).

Japanese Candlestick Charting Techniques wurde 1991 veroffent-
licht; kurz darauf folgte das Buch Beyond Candlesticks. Im
Moment der Niederschrift dieser Einleitung sind diese Biicher
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in acht Sprachen iibersetzt und mehrfach neu aufgelegt wor-
den.

Meine Arbeit wurde in den Finanzmedien weltweit bespro-
chen, unter anderem im Wall Street fournal, dem Japanese Econo-
mic Journal, in Barrons, Worth Magazine, Institutional Investor und
in zahlreichen anderen Zeitschriften. Mein Auftritt bei FNN
(dem Vorginger von CNBC) brachte dem Sender die héchsten
Zuschauerzahlen, die er bis dahin verzeichnen konnte.

Ich hatte seither das Privileg, meine Borsenstrategien tausen-
den von Tradern und Analysten in tiber 17 Lindern erkliren zu
diirfen, darunter ironischerweise auch in Hanoi, Vietnam.
Aufierdem hatte ich die Ehre, vor der World Bank und der
Federal Reserve zu sprechen.

Im Jahr 1997 griindete ich Nison Research International, um
professionell analytische Dienstleistungen und ortsspezifische,
auf den jeweiligen Bedarf zugeschnittene Seminare durchfithren
zu konnen.

Im Jahr 2000 folgte die Griindung von Candlecharts.Com
mit einem Angebot von Seminaren, Videos und anderen Dienst-
leistungen im Internet. Natiirlich sind auch Sie herzlich eingela-
den, unsere Webseite unter www.candlecharts.com zu besuchen.

Was bietet mir dieses Buch?

Im ersten Teil konnen Sie herausfinden, wie man Candlestick-
Charts zeichnet und wie man dutzende von Kerzendiagrammen
mitsamt ihren Formationen interpretiert. So wird langsam, aber
sicher eine solide Grundlage fiir den zweiten Teil gelegt, in dem
Sie sich iiber die Vorteile informieren konnen, die durch eine
Kombination von Kerzencharts und westlichen Analysemetho-
den entstehen. Ich beabsichtige dabei allerdings nicht, Sie zum
allwissenden Anleger zu machen. Vielmehr hoffe ich durch die in
diesem Buch enthaltenen Ideen zu zeigen, wie japanische
Kerzendiagramme den Trader und Anleger ,erleuchten® konnen.
Die Funktionsweise eines Indikators ist am besten anhand von
Borsenbeispielen zu erkliren. Die Japaner sagen: ,,Einmal sehen
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ist besser als hundertmal horen.“ Aus diesem Grunde habe ich
allen angefiihrten Techniken mehrere Beispiele aus dem wirk-
lichen Borsengeschehen beigefiigt.

Dabei habe ich einen Schwerpunkt auf die US-Mirkte gelegt,
obwohl die beschriebenen Instrumente und Techniken auf jeden
beliebigen Markt innerhalb eines jeden beliebigen Zeitraums
angewendet werden konnen. Tatsdchlich werden Kerzencharts
auf Wochen- (von Hedgern) und Tagesbasis (von Swing- und
mittelfristigen Tradern) sowie intraday benutzt (von Swing- und
Daytradern). Die Taktiken, die ich in diesem Buch beschreibe,
konnen sowohl fiir Aktiendepots als auch den Termin-, Options-
und Devisenhandel benutzt werden — in aller Welt und inner-
halb aller Zeitrahmen, auf die sie angewendet werden sollen.

Zur Unterstitzung des Lernprozesses habe ich unzihlige
Illustrationen zur Demonstration der Kerzenformationen und
-muster gezeichnet. Diese Illustrationen sind nur aus diesem
einen Grund entstanden und sollten nur innerhalb ihres eigenen
Kontextes zur Erliduterung gewisser Prinzipien und Richtlinien
betrachtet werden. Die Muster, die in der wirklichen Welt auf-
treten, miissen nicht in allen Einzelheiten genauso aussehen wie
in den Abbildungen, um Ihnen ein glaubwiirdiges Signal zu
geben. Dieser Merksatz wird IThnen bei der Lektiire dieses
Buches noch o6fter begegnen, wihrend Sie sich mit den vielen
Chartbeispielen beschiftigen. Sie werden sehen, dass auch die
verschiedenen Variationen der Originalmuster wichtige Aus-
kiinfte iiber den Gesamtzustand des jeweiligen Marktes erteilen
konnen.

Bei der Entscheidung, ob ein bestimmtes Kerzenmuster noch
mit den Richtlinien fiir die betreffende Formation tiberein-
stimmt oder nicht, kommt also eine gewisse Subjektivitit ins
Spiel, die allerdings bei anderen Chartmethoden gleichermafien
besteht. Wenn die Unterstiitzung einer Aktie zum Beispiel bei
100 US-Dollar liegt, ist diese Unterstiitzung dann schon wertlos
geworden, sobald die Notierungen im Tagesgeschift kurzfristig
unter die 100-US-Dollar-Marke sinken, oder ist sie erst dann
durchbrochen worden, wenn sie auch unter dieser Marke schlie-
fien? Ist ein §0%iger Ausbruch durch diese 100-US-Dollar-
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Marke als endgiiltiges Ende der Unterstiitzung zu betrachten
oder wire dazu ein grofierer Ausbruch notig? Diese Fragen wer-
den Sie selbst entscheiden miissen, wobei Sie sich dabei von
Ihrem personlichen Temperament, IThrem Risikoverhalten und
Ihrer Borsenphilosophie leiten lassen sollten. So werde ich
Ihnen mit Texten, Illustrationen und Kursbeispielen aus dem
wirklichen Marktgeschehen nur die grundlegenden Prinzipien
und Richtlinien erldutern kénnen. Auf keinen Fall sollten Sie
jedoch erwarten, dass die Muster aus der wirklichen Welt immer
genau diesem Idealbild entsprechen.

Am Ende dieses Buches finden Sie zwei Glossare. Im ersten
befinden sich Erlduterungen der Kerzenbegriffe und im zweiten
Erklirungen der in diesem Buch verwendeten, westlichen
Fachbegriffe. Dem Kerzenglossar ist ein visuelles Glossar aller
Kerzenmuster beigefiigt.

Ein Wort der \X/dmung

Wie bei jeder subjektiven Form der Technischen Analyse treten
manchmal variable Definitionen auf, deren Bedeutung sich der
Erfahrung und Neigung des Anwenders entsprechend wandeln
kann. Das gilt fiir die einen Kerzenmuster mehr als fiir die ande-
ren. Je nachdem, welche Quelle ich benutzt habe, konnte ich
manchmal verschiedene Definitionskriterien fiir das eine oder
andere Muster finden. Diese Unterschiede waren gliicklicher-
weise immer sehr geringfigig. Ein japanischer Autor schreibt
zum Beispiel: Der Er6ffnungskurs miisse sich unbedingt ober-
halb der Schlussnotierung des Vortags befinden, um wirklich als
Muster der ,Dark-Cloud Cover“ zu gelten. Andere schriftliche
und mindliche Aussagen neigen hingegen eher zu der
Auffassung, der Eroffnungskurs solle sich bei diesem Muster
oberhalb des Tageshochs vom Vortag befinden.

In solchen Fillen einander widersprechender Definitionen
habe ich diejenigen Regeln gewihlt, die die Trefferquote des
Musters erh6hen. Zum Beispiel ist das im vorigen Absatz
erwihnte Muster ein Umkehrsignal, das bei Hochstkursen er-
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scheint. Darum habe ich mich fiir die Definition entschieden,
der zufolge die Eroffnungsnotierung oberhalb des vorherigen
Tageshochs liegen sollte. Denn der Markt verfiigt iber ein gro-
fleres Barenpotenzial, wenn er iiber dem vorherigen Tageshoch
eroffnet und dann wieder abflaut, als wenn er oberhalb der vor-
hergehenden Schlussnotierung eréffnet und dann einbricht.

Ein Grofiteil der Materialien, die ich aus dem Japanischen ins
Amerikanische iibertragen lief, war nicht besonders spezifisch.
Vielleicht hat das etwas mit der japanischen Vorliebe fiir das
Vage, Ungefihre zu tun. Diese Vorliebe entstammt vielleicht
noch den Zeiten der Feudalherrschaft, in denen es einem
Samurai erlaubt war, jeden Normalbiirger zu kopfen, der sich
ihm gegeniiber nicht erwartungsgemif} verhielt. Der einfache
Mann von der Strafle wusste aber nicht immer, welche Taten,
Antworten oder Verhaltensweisen der Samurai erwartete. So hat
die vage Ausdrucksweise viele Kopfe gerettet. Aber der eigentli-
che und vielleicht wichtigere Grund fiir die stellenweise etwas
undeutlichen Erklidrungen hat wahrscheinlich eher mit der
Tatsache zu tun, dass die Technische Analyse nicht als Wissen-
schaft aufgefasst wird, sondern als eine Kunst.

Man sollte also keine starren Regeln erwarten. Die meisten
Formen der Technischen Analyse kdnnen niitzliche Richtlinien
bieten, nicht mehr und nicht weniger. Wenn ein japanischer
Text also sagt, eine Kerzenlinie miisse tiberschritten werden, um
die nichste Bullenbewegung anzuzeigen, habe ich ,iiberschrit-
ten“ mit ,hoherem Schlusskurs” iibersetzt. Denn eine Schluss-
notierung erscheint mir personlich bedeutender als eine Intra-
day-Bewegung, die tiber oder unter ein gewisses Unterstiit-
zungs- oder Widerstandsniveau fithrt. Und noch ein Beispiel fiir
meine eigene Subjektivitit: In der japanischen Fachliteratur
werden viele Kerzenmuster als bedeutend beschrieben, sobald
sie um die Hochst- oder Tiefstinde auftreten. Aber was genau
diese Hochst- oder Niedrigstkurse definiert, hingt offensicht-
lich von der jeweiligen Interpretationsweise ab. Eine der von
mir empfohlenen Methoden, die ,Hohe“ oder , Tiefe“ einer No-
tierung zu bewerten, ist ein Oszillator, der anzeigt, ob ein Markt
von Kiufen oder Verkiufen tiberlastet ist. Das ist tibrigens ein
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gutes Beispiel fur diejenigen Fille, in denen es niitzlich sein
kann, klassische Instrumente der westlichen Analyse (wie Oszil-
latoren) mit den Kerzencharts zu kombinieren.

Die Kerzencharts sind dem personlichen Interpretations-
willen des Anwenders unterworfen wie alle anderen Chart-
methoden auch. Nur eine langjihrige Erfahrung in der Anwen-
dung der Kerzencharts wird Ihnen zeigen, welches Muster oder
welche Variation eines Musters IThnen an der Borse die besten
Resultate bringt. Deshalb ist die Subjektivitit der Interpretation
auch nicht unbedingt nur ein Nachteil. Ganz im Gegenteil: Sie
konnte Ihnen vor anderen Tradern, die weniger Zeit und Energie
in die praktische Anwendung der Kerzenmuster gesteckt haben
als Sie, einen Vorteil verschaffen.

Wie wir im Kapitel 3 sehen werden, muss man immer eine
Schlussnotierung abwarten, bis man die einzelnen Kerzen
zeichnen kann. Aus diesem Grund miissen Sie oft bis
Marktschluss warten, damit Sie ein glaubwiirdiges Borsensignal
erhalten. Das konnte jedoch bedeuten, dass Sie einen Markt
brauchen, in dem Sie nach dem Schlusskurs noch Auftrige
erteilen konnen, oder Sie miissen den Schlusskurs vorherzusa-
gen versuchen und dann ein paar Minuten vor dem tatsich-
lichen Borsenschluss Thre Auftrige erteilen. Natiirlich konnen
Sie immer noch auf den Eroffnungskurs des nichsten Tages
warten und dann Thre Order platzieren.

Dieses Warten auf den Schlusskurs ist nicht nur bei den
Kerzencharts zu finden. Es gibt viele technische Systeme (insbe-
sondere solche, die auf dem gleitenden Durchschnitt der Schluss-
notierungen basieren), die erst ein Signal bilden kénnen, wenn der
Schlusskurs einbezogen wird. Darum kommt es auch oft in den
letzten Minuten vor Marktschluss zu einem starken Andrang, weil
die computergesteuerten Borsensignale, die von den Schluss-
kursen abhingen, plotzlich ins Spiel gebracht werden. Manche
Analysten betrachten ein Kaufsignal nur dann als wirklich giiltig,
wenn der Schlusskurs oberhalb des Widerstands liegt, und warten
deshalb bis Marktschluss, um ihre Theorie zu bestatigen.

Die Kerzendiagramme kénnen viele niitzliche Borsensignale
liefern. Eines konnen sie allerdings nicht tun. Sie geben uns kei-
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nerlei Kursvorgaben. Aus diesem Grund ist es auch so wichtig,
sie mit den westlichen Methoden der Technischen Analyse zu
kombinieren. Im zweiten Teil werden wir uns auf diese Kom-
binationsmdglichkeiten konzentrieren.

Sie sollten sich nicht wundern, wenn Sie in den Charts in die-
sem Buch manchmal Muster erkennen kénnen, die ich verpasst
habe, denn es sind buchstiblich hunderte von Diagrammen.
Aufierdem werden Sie Beispiele fiir Muster finden, die manch-
mal nicht funktioniert haben. Kein technisches Werkzeug ist
vollkommen, und die Kerzencharts sind da keine Ausnahme.

Die Kerzendiagramme sind nie als komplettes und umfassen-
des System angelegt worden, sondern nur als einzelne Waffe, die
Sie in Thren Scharmiitzeln mit den Mirkten einsetzen kénnen.
Als solche ist ihre Wirkungskraft jedoch nicht zu unterschitzen.

Bevor ich nun aber endlich damit anfange, mich dem eigent-
lichen Thema dieses Buches — den Kerzencharts — zu widmen,
mochte ich noch kurz den Stellenwert der Technischen Analyse
als separate Disziplin diskutieren. Der folgende Abschnitt soll
allen Lesern, denen dieser Themenbereich noch neu ist, erkli-
ren, warum die Technische Analyse so tiberaus wichtig ist. Na-
turlich kann ich dieses umfangreiche Thema hier nicht erschop-
tend darstellen. Wenn Sie bereits Gelegenheit hatten, sich mit
den Vorteilen der Technischen Analyse vertraut zu machen, kon-
nen Sie diesen Abschnitt getrost tiberspringen. Auch sollten Sie
sich keine Sorgen machen, wenn Sie ihn nicht gelesen haben,
denn diese Unterlassung wird den nachfolgenden Informatio-
nen iber die Kerzenanalyse in keiner Weise abtraglich sein.

Die Bedeutung der Technischen Analyse

Viele verschiedene Aspekte wirken auf den Stellenwert der
Technischen Analyse ein. Obwohl die Analyse der Fundamental-
daten uns dabei helfen kann, das Verhiltnis von Angebot zu
Nachfrage (also das Kurs/Gewinn-Verhiltnis, statistische
Wirtschaftsdaten etc.) und andere Markteigenschaften zu beur-
teilen, beinhaltet sie keinerlei psychologische Komponente.
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Trotzdem werden die Mirkte manchmal in grofifem Ausmaf} von
emotionalen Zustinden beeinflusst. Schon John Maynard
Keynes hat gesagt: ,,Es gibt nichts Schlimmeres als eine rationa-
le Investitionsstrategie in einer irrationalen Welt.“? Die Tech-
nische Analyse ist der einzige mir bekannte Mechanismus, mit
dem man die ,irrationalen“ (emotionalen) Einfliilsse messen
kann, die in allen Mirkten gegenwirtig sind.

Zu diesem Thema — wie sehr die Psychologie auf die Markte
einwirkt — kann ich eine amiisante Anekdote erzihlen. Sie ent-
stammt dem Buch The New Gatsbys® und hat sich an der
Chicagoer Borse ereignet.

>>> Sojabohnen waren deutlich gestiegen. Im Soja-Giirtel um
Illinois hatte es eine Diirre gegeben. Und wenn diese nicht bald
zu Ende ginge, wiirden die Sojabohnen verknappen ... Pltzlich
liefen ein paar Tropfen Wasser am Fenster herunter. ,,Seht mal®,
rief irgendeine Stimme, ,es regnet!“ Uber soo Augenpaare (der
Trader — Anmerkung des Herausgebers) richteten sich
gespannt auf die grofien Fenster. ... Die Tropfen wurden zu
einem stetigen Nieselregen, der sich in einen Wolkenbruch
verwandelte. Es regnete in der Innenstadt von Chicago.

Verkaufen. Kaufen. Kaufen. Verkaufen. Die Rufe der Trader
erschollen mit einem Donner, der es mit dem da draufien
durchaus aufnehmen konnte. Und die Soja-Kurse fielen lang-

sam, aber sicher. Dann brachen sie aus wie ein tropisches
Fieber.

Es regnete zwar tatsichlich in Chicago, aber kein Mensch
baut in Chicago Sojabohnen an. Im Herzen des Anbaugebiets,
etwa 300 Meilen stidlich von Chicago, war der Himmel immer
noch blau, sonnig und auflerordentlich trocken. Aber obwohl
es in den Sojafeldern keine Niederschlige gab, regnete es doch in
den Kipfen der Trader, und das ist alles, was zihlte. Denn in den
Mirkten haben nur diejenigen Dinge eine Bedeutung, auf die
die Mirkte reagieren. Das Spiel wird mit den Gedanken und
Emotionen gespielt.
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Um meine Aussage iiber den Stellenwert der Massenpsychologie
zu erhirten, sollten Sie selbst dariiber nachdenken, was passiert,
wenn ein Stiick Papier namens ,,Geld“ gegen irgendein Objekt,
sei es Kleidung oder Nahrung, eingetauscht wird. Wie kann es
sein, dass Papier, selbst eigentlich nur von sehr geringem Eigen-
wert, gegen Dinge mit bedeutend hoherem Eigenwert einge-
tauscht werden kann? Der Grund ist in der Psychologie zu
suchen, die allen Menschen gemein ist. Alle Menschen glauben
nimlich, der Papierfetzen werde als Geld akzeptiert, und des-
halb ist es auch so. Sobald diese weit verbreitete, psychologische
Grundhaltung nicht mehr bestiinde, sobald die Menschen also
ihren Glauben an das Geld verloren, wire es jedoch wertlos.

Die Technische Analyse ist zweitens einer der wichtigsten
Bestandeteile der disziplinierten Vermogensanlage. Denn nur die
Disziplin kann den gréfiten Feind aller Trader, die Emotionen,
im Zaume halten. Sobald das Geld in den Mirkten angelegt ist,
sitzen diese Emotionen am Steuer. Objektivitit und Rationali-
tit missen sich mit dem Beifahrersitz begniigen. Wenn Sie es
schwer finden, mir das zu glauben, sollten Sie eine Zeit lang nur
Papier traden und dann erst mit Threm eigenen Geld. Sie wer-
den schon bald herausfinden, wie tief greifend und kontrapro-
duktiv sich die damit verbundene Anspannung, Furcht und
Nervositit auf IThre Methoden auswirken und Ihre Sichtweise
der Marktsituation verdndern kénnen — normalerweise direkt
proportional zur Hohe der investierten Summe. Die Technische
Analyse kann der rationalen Vernunft dazu verhelfen, wieder
ihren Platz am Steuer einzunehmen. Sie liefert uns Mechanis-
men zur Festsetzung von Ein- und Ausstiegspunkten, zur Be-
messung des Verhiltnisses von Risiko zu Gewinnmoéglichkeiten
oder auch nur fiir die optimale Platzierung unserer Stops. Durch
die Technische Analyse koénnen Sie so eine verniinftige Vor-
gehensweise hinsichtlich Thres Risikoniveaus und Ihrer Geld-
verwaltung kultivieren.

Wie ich eben schon kurz erwihnt habe, fordern die techni-
schen Instrumente eine objektive Sichtweise der Mirkte. Denn
es entspricht der menschlichen Natur, die Mirkte so zu sehen,
wie man sie sehen will und nicht wie sie wirklich sind. Wie oft
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passiert zum Beispiel Folgendes? Ein Trader kauft. Der Markt
fallt sofort nach diesem Einstieg. Nimmt der Trader seinen
Verlust hin? Normalerweise nicht.

Obwohl die Hoffnung im Markt keinen Raum findet, wird er
sich auf alle verfiigbaren, grundsitzlich bulligen Daten stiirzen,
nur um seiner Hoffnung, der Markt werde wieder steigen, Nah-
rung zu geben. (Oder wie es einer unserer Klienten ausgedriickt
hat: Man sucht nach Griinden fiir die eigene Position.) Wihrend-
dessen setzt sich der Kursverfall fort. Vielleicht versucht der
Markt damit, dem Trader etwas mitzuteilen. Denn die Mirkte
kommunizieren mit uns. Thre Botschaften lassen sich mit der
Technischen Analyse entschliisseln. Unser Trader hat seine
Augen und Ohren leider gegen diese Botschaften des Marktes
verschlossen.

Wenn er nur einen Moment lang innehalten wiirde und die
Kursbewegungen objektiv betrachten konnte, wiirde sich sein
Gespir fiir den Markt auch wieder erholen. Was passiert zum
Beispiel, wenn viel versprechende Daten herauskommen, die
Kurse aber trotzdem nicht steigen, sondern vielleicht sogar fal-
len? Diese Art von Kurssituation spricht Biande iiber die Psy-
chologie der Mirkte und dariiber, wie man sich darin verhalten
sollte.

Ich glaube, es war der berithmte Trader Jesse Livermore, der
erstmals die Idee formuliert hat, man konne das Ganze besser
aus der Ferne betrachten. Die Technische Analyse zwingt uns
dazu, einen Schritt zuriickzutreten und dadurch vielleicht eine
bessere Sichtweise des Marktgeschehens zu férdern.

Drittens ist es auch dann wichtig, die technischen Charts zu
beachten, wenn Sie nicht mit Haut und Haaren an deren Wirk-
samkeit glauben. Denn manchmal sind die darauf abgebildeten
Szenarien einer der Hauptgriinde fiir etwaige Kursbewegungen.
Da sie also zu den marktbestimmenden Faktoren gehoren, ver-
dienen sie auch unsere Beachtung.

Viertens lehrt uns die Zufallstheorie, dass das Kursniveau des
einen Tages keinerlei Einfluss auf die Kursbewegungen des
nichsten Tages ausiibt. Diese akademische Sichtweise lasst
allerdings einen wichtigen Faktor aufier Acht — den Menschen
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selbst. Denn die Menschen erinnern sich von einem Tag auf den
anderen an die Kurse und verhalten sich in entsprechender
Weise. Also beeinflussen die Reaktionen der Menschen die No-
tierungen, die dann wiederum die Reaktionen der Menschen
beeinflussen. Die Notierungen selbst sind einer der wichtigsten
Faktoren der Marktanalyse. Viele Menschen, die sich abfillig
iiber die Technische Analyse dufiern, vernachlissigen diese Tat-
sache.

Finftens sind die Kursbewegungen die direkteste und
zuginglichste Methode, das Verhiltnis von Angebot und Nach-
frage insgesamt zu beurteilen. Manchmal gibt es Fundamen-
taldaten, die der Offentlichkeit noch nicht bekannt sind und
trotzdem erwartungsgemif) auf die Notierungen einwirken.
Denn alle Trader, die im Voraus von einem Markt beeinflussen-
den Ereignis wissen, haben wahrscheinlich so lange ge- oder ver-
kauft, bis die derzeitigen Notierungen diese Informationen
widerspiegeln.

1 Allen Lesern, die sich ernsthaft fir die Technische Analyse interessieren, wiirde ich
eine Mitgliedschaft bei der MTA empfehlen. Die Webseite der Organisation ist zu
finden unter: www.mta.org.

2 Smith, Adam: The Money Game (New York: Random House, 1986, Seite 154).

3 Tamarkin, Bob: The New Gatsbys (Chicago: Bob Tamarkin, 1985, Seite 122-123).
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