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Sitting Bull und die Weisshaute
Das richtige Timing - der ewige Kampf zwischen Techies und Fundies
Wahrend der Verfechter der Fundamentalanalyse eine Aktie als unterbewertet sieht und zum Einstieg

blast, sieht der Anhanger der technischen Analyse die gleiche Aktie in einem stabilen Abwartstrend
und wiirde sie unter keinen Umsténden jetzt erwerben. Recht bekommt jeder irgendwann. Die Frage

ist nur: wann, und was ist in der Zwischenzeit geschehen?

In den letzten Jahren mussten sich Bérsianer und
Privatanleger immer mehr mit dem Thema des
richtigen Zeitpunkts beschéaftigen, weil plétzlich
die Kostolanysche Urweisheit des ,Kaufens und
Liegenlassens” ihre Giltigkeit verloren hatte. Ob
Bewertungen fair waren spielte keine Rolle mehr.
Die Markte wurden schmerzhaft volatil. Wer nicht
bereit war, sein Aktienpaket seinen Kindern und
Kindeskindern zu vermachen, sondern selber
Geld damit verdienen wollte — und zwar bevor er
Kostolanys Alter erreichte -, musste lernen, dass
richtiges Timing essentiell ist. In dieser Phase
wurde die technische Analyse wieder salonfahig.

Am Markt hinterldsst jede Transaktion Spuren im
Kursverlauf. Die Aufgabe der technischen Analys-
ten ist es, diese Spuren zu lesen und objektiv mit
den Werkzeugen der Charttechnik zu interpretie-
ren. Wie die Indianer an den Fahrten auf der Pra-
rie erkennen, wann die Buiffel das Wasserloch
aufgesucht haben, identifizieren die Techniker
Trends und Zyklen, und so wie jene aus den Spu-
ren schlieBen, wann die Tiere wiederkehren und
erfolgreich gejagt werden kdnnen, so versuchen
diese mit ihren Analysen, den besten Zeitpunkt fur
den Ein- und Ausstieg in eine Position zu finden.

Die Weisshaute hingegen halten nichts vom Spu-
renlesen. Sie sind mit Landvermessungen und
geologischen Gutachten auf der Suche nach dem
inharenten Wert des Landes. Gibt es Gold, Erz
oder OI? Eignet sich das Land fir den Bau einer
Eisenbahn, kurz und gut: Lohnt die langfristige
Investition? Auf vergleichbare Weise beurteilt der
Fundamentalanalyst das Potential eines Unter-
nehmens anhand der Bilanzanalyse. Wahrend die
Indianer der technischen Analyse auch kurzfristi-

ge Swings bzw. die Verhaltensmuster und Wan-
derungen ihrer Beutetiere ausnutzen, und lieber
viele kleine Gewinne sichern, wenn sie dabei ihr
Risiko minimieren kdnnen, gehen die bleichge-
sichtigen Fundamentalisten mit der ihnen eigenen
Beharrlichkeit und getrieben von der Gier auf den
einen groBen Gewinn davon aus, dass das Land,
um das es ihnen geht, nicht nur einen fairen Wert
hat sondern diesen auch eines Tages annehmen
wird.

Genau dieser unbestimmte Zeithorizont ist denn
auch das Problem, das den Fundamentalisten zu
schaffen macht. Bis das erste Gleis fur den Ei-
senpfad des Feuerrosses verlegt ist, ist mogli-
cherweise schon die Arbeit mehrerer Vermes-
sungsteams durch die Wanderung groBer Blffel-
herden unterbrochen oder gar zunichte gemacht
worden. Sitting Bull und die Seinen dagegen ha-
ben den Durchzug der Rinder vorhergesehen und
jedesmal ausreichend Fleisch fiir den Stamm
erbeutet.

In den vergangenen Jahren mussten die Funda-
mentalisten am Aktienmarkt ihr Little Big Horn
erleben. lhr Fehler war, dass ihre Betrachtungs-
weise einen ungewissen zeitlichen Horizont hat
und von ihren Anhangern ein gerittelt MaB an
Starrsinn bei der Verfolgung ihrer Strategie erfor-
dert. Der technische Analyst dagegen bemiht
sich, die Geflihlsregungen der Marktteilnehmer —
Gier, Hoffnung, Angst — selber mdglichst emoti-
onslos in seiner Analyse zu verwerten. Auch er
kann irren, denn — und das mag verséhnen - am
Ende hat sowieso immer der Markt recht.

(Bernd Kulb)
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