Der DAX könnte noch einmal unter 3.000 Punkte fallen
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Der deutsche Aktienindex hat seit seinem Tief bei 2.188 Punkte das er Mitte März diesen Jahres ausbildete eine beträchtliche Wertentwicklung vollzogen. Knapp 1.300 Punkte oder knapp 60% hat er in der Spitze sage und schreibe zulegen können. 

Bei 3.481 Punkte markierte er letzte Woche zunächst sein vorläufiges Hoch und ist damit zugleich in eine massive Widerstandszone eingetaucht. Diese erstreckt sich von 3.460 bis 3.530 Punkten und resultiert aus diversen Kursspitzen von September 2001 über Juli und August bis hin zu Dezember 2002. Durch die beschriebenen Aufwärtsbewegung hat der Dax auch seine mittelfristige Abwärtstrendlinie seit April letzten Jahres positiv durchbrochen. Der langfristige Trend, resultierend aus dem Hoch von März 2000 verläuft zum heutigen Zeitpunkt bei zirka 4.200 und fällt pro Woche mit zirka 20 Punkten. 

Es fällt auf, dass der Kursverlauf das Muster eines Keil ausgebildet hat. In dessen Spitze ist der Dax bereits weit vorgedrungen. Damit steht auch eine Entscheidung über den weiteren Kursverlauf aus. Löst der Dax die Kursformation positiv auf, das heißt er bricht nach oben aus, so ergibt sich ein rechnerisches Kursziel von 4.500 bis 4.600 Punkten. Das negativ Szenario läßt hingegen Kursverluste bis in den Bereich 2.600 bis 2.500 Punkte erwarten. Bleibt die Frage nach dem wahrscheinlichsten Szenario zu beantworten.

Aus Sicht der Literatur hat ein Keil für gewöhnlich einen trendbestätigenden Charakter und ist entgegen des vorherrschenden Trends gerichtet. Hin und wieder kann er auch an Gipfeln oder Böden auftreten und eine Trendumkehr einleiten. Doch dieser Situationstyp ist eher die Ausnahme. Tritt ein Aufwärtskeil am Ende eines Aufwärtstrend auf so zeigt er an, dass  sich die Situation „zuspitzt“. Im umgekehrten Fall, wenn ein Abwärtskeil am Ende eines Abwärtstrend auftritt, deutet er ebenfalls auf eine mögliche Trendumkehr hin.

 Im vorliegenden Fall hat sich jedoch das Kursmuster – ein Aufwärtskeil - nach einer langen Baissephase ausgebildet und ist nach obiger Definition trendbestätigend. Das erhöht die Wahrscheinlichkeit eines Ausbruchs nach unten hin. Es gibt aber noch weitere Faktoren, die das negative Szenario untermauern. Zum Beispiel ist der Dax an seinem 38,2 % Retracement aus der Abwärtsbewegung von Dezember letzten Jahres bis zum Tiefpunkt im März diesen Jahres angelangt. Eine weitere Fibonacci-Studie mittels der Time-Zones ergibt besagt ebenfalls, dass der Dax mit Ende vergangener Woche einen markanten Punkt ausgebildet hat. Ob es sich hier um ein Hochpunkt handelt?

Ein weiterer Blick auf die Sentimenttechnik zeigt bei den animusX-Ratios ebenfalls Angebotsüberhänge ab 3.440 bis 3.480 Punkten. Diese sind bereits in den vergangenen Wochen deutlich geworden. Interessanter jedoch sind die Verschiebungen der einzelnen Angebots- beziehungsweise Nachfrageniveaus. Hieraus ist deutlich erkennbar, dass sich die Stimmung der befragten Anleger in den letzten drei Wochen gewandelt hat. Tendenziell  läßt sich feststellen, dass die Marktteilnehmer noch vor zwei Wochen eher auf stark rückläufige Kurse setzten. Die Daten der jüngsten Erhebung relativieren das jedoch wieder ein wenig. Sie zeigen per Saldo ein eher ausgeglichenes Bild an. Die Daten untermauern das Widerstandsbündel aus der klassischen Charttechnik; lassen aber kurzfristig auch keine starken Kursrückgänge erwarten. Ab 3.160 Punkte sind wieder Nachfrageüberhänge zu erwarten die den Dax auf diesem Niveau zunächst Unterstützung liefern. 

Auch das animusX-Sentiment zeigt keine extreme Stimmungssituation an. Zwar befindet sich das Sentiment mit 37 Punkten unterhalb der 50er Marke, der Grenze zwischen Bullen und Bären, jedoch fehlt es an überschwenglichem Optimismus beziehungsweise Pessimismus. Einzig und alleine ein Blick in die Presse deutet mittels des „Titelblatt- und Schlagzeilenindikator“ auf einen gewissen Optimismus hin. So ließt man vermehrt Sätze wie: Rückkehr der 100 Prozenter; Aktienmärkte vor dem Ausbruch; Dax hat Luft bis 4.000 Punkte; Die  Kurse laufen den Aktionären davon; Zurück zur alten Stärke und vieles mehr. Natürlich, ein Börsenmagazin lebt von Kauf und weniger von Verkaufsempfehlungen, jedoch wird hier in einer gewissen Weise Stimmung gemacht. 

Wie dem auch sei, der Dax steht vor einer Entscheidung. Ein Wochenschlußkurs unterhalb von 3.250 Punkte würde den Weg für das negativ Szenario ebnen. Das sieht im schlimmsten Fall noch einmal Kurse unterhalb von 3.000 Punkte vor. Auf dem Weg dorthin befindet sich aber eine ernst zu nehmende Chance auf Unterstützung bei zirka 3.160 Punkte. Nach oben hin ist die Luft bereits sehr dünn. Hier hilft nur ein dynamischer und signifikanter Ausbruch zum Wochenschluß über 3.600 Punkte. Das rechnerische Kursziel liegt dann wie bereits erwähnt bei 4.500 Punkte. Grundsätzlich bleibt dem Dax derzeit  jedoch ein negatives Chance / Risikoverhältnis zu konstatieren.

Glossar: animusX ist eine Stimmungsumfrage, die sich im Gegensatz zu herkömmlichen Methoden auf mögliche Einstiegs- beziehungsweise Ausstiegsmarken der Finanzmarktteilnehmer konzentriert. Es wird ermittelt, auf welchem Niveau die Finanzmarktteilnehmer bereit sind, den Deutschen Aktienindex zu kaufen oder zu verkaufen. Die gewonnenen Ergebnisse lassen somit auf mögliche Unterstützungen oder Widerstände sowie deren Signifikanz im Markt schließen und werden durch die animusX-Ratios dokumentiert. Weiterhin kann mittels dieser Umfrage festgestellt werden, ob die Marktteilnehmer an ihren Niveaus festhalten oder ob sie ihre Ein- oder Ausstiegsniveaus verändern. In Verbindung mit dem animusX-Sentiment werden somit wichtige Erkenntnisse für zukünftige Kursverläufe ermittelt.
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