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Ausblick 2024 (IV): Markttechnik: 

Comeback an den Aktienmärkten 

geglückt 

Im vierten Teil unseres Jahresausblicks 2024 analysieren 

wir die Märkte aus Sicht der Markttechnik. Dabei gehen 

wir insbesondere auf folgende Fragen ein: Setzt sich der 

Renditerückgang von zehnjährigen US-Treasuries und 

Bundesanleihen fort und welche Tiefstände sind aus 

markttechnischer Sicht denkbar? Wie stehen die Zeichen 

für die Aktienmärkte? Welche Widerstands- beziehungs-

weise Unterstützungslinien sollten Sie für den S&P 500, 

DAX sowie Euro STOXX 50 kennen? Gibt es einen sta-

tistischen Zusammenhang zwischen US-Wahlen und der 

Wertentwicklung vom S&P 500 Index? Darüber hinaus 

erfahren Sie in der heutigen Ausgabe von Konjunktur und 

Strategie, in welcher Bandbreite der EUR/USD im kom-

menden Jahr notieren dürfte. Besuchen Sie zu diesem 

Thema auch gerne unseren YouTube-Kanal mit weiteren 

aktuellen Videos zur Konjunktur- und Kapitalmarktent-

wicklung für das kommende Jahr: 

 

https://www.youtube.com/mmwarburgco 

 

Anleihemärkte: US-Treasuries 

Das Jahr 2023 hat bei den meisten Marktteilnehmern für 

Stirnrunzeln gesorgt. Trotz nach wie vor hoher Inflati-

onsraten, weiter steigender Anleiherenditen und diversen 

geopolitischen Krisenherden haben die meisten Aktien-

märkte nicht zurückgeschaut und den Jahrestiefststand 

gleich zu Jahresbeginn hinter sich gelassen. Somit wurde 

erneut eindrucksvoll die These unterstrichen, dass sich 

Kapitalmärkte mit veränderten Rahmenbedingungen 

schnell an selbige anpassen und insbesondere die Zu-

kunftsaussichten gehandelt werden. So stiegen die Ren-

diten der zehnjährigen US Staatsanleihen (Treasury No-

tes) in einer finalen Übertreibung an die Marke von fünf 

Prozent, jedoch hat der schnelle Anstieg auch Spuren 

hinterlassen und insbesondere bei den Trendfolgern zu 

starken Divergenzen geführt. Die Folge war eine deutli-

che Gegenbewegung, die sodann auch den steilen Auf-

wärtstrendkanal nach unten durchbrach. Zwar dürfte der 

im Jahr 2022 gebrochene gut 40 Jahre andauernde Ab-

wärtstrendkanal nicht wieder erreicht werden, jedoch 

sollte sich dennoch die Entspannung in Form weiter rück-

läufiger Renditen fortsetzen. Wir gehen aus dem Fibo-

nacci-Retracements davon aus, dass die Marke von 3,9 

Prozent dabei ein erstes Anlaufziel darstellt und im Jah-

resverlauf selbst 3,6 Prozent bis 3,3 Prozent wieder auf 

dem Plan stehen könnten. Als ultimative Unterstützung 

stellen die Hochs der Jahre 2011 bis 2022 im Bereich 

zwischen drei und 3,2 Prozent eine echte Bastion dar und 

sollten im Jahr 2024 voraussichtlich nicht unterschritten 

werden. 

zehnjährige US-Treasuries, Quelle: Eikon vom 01.12.2023 

https://www.youtube.com/mmwarburgco
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Anleihemärkte: Bundesanleihen 

Ein sehr ähnliches Bild bietet der Blick auf die Rendite-

entwicklung der zehnjährigen Bundesanleihen. Auch 

hier wurde im Jahr 2022 ein mehr als 30 Jahre bestehen-

der Abwärtstrendkanal, der seinen Ursprung im Jahr 

1990 nahm, gebrochen. Dieser Trendbruch zog eine dy-

namische Anschlussbewegung nach sich. Erneut kam es 

zu teils heftigen Divergenzen zu den Trendfolgern und es 

erfolgte auch hier der Bruch des kurzfristigen Aufwärts-

trendkanals. Für die Bunds rechnen wir aus dieser Chart-

konstellation ebenfalls mit einer weitergehenden Beruhi-

gung der Bewegung und damit, dass die technische Kor-

rektur sich fortsetzen wird. Fibonacci-Retracement Ziele 

stellen die Marken 2,1 und 1,9 Prozent dar, die zusätzlich 

mit dem Hoch von Q2 2022 und dem Tief von Q4 2022 

harmonieren. 

zehnjährige Bundesanleihen, Quelle: Eikon vom 01.12.2023 

Die Aktienmärkte stehen unter guten Vor-

zeichen 

Große Ereignisse werfen für das Jahr 2024 ihre Schatten 

voraus. Während die Fußball-Europameisterschaft in 

Deutschland kapitalmarkttechnisch ein Non-Event dar-

stellen sollte, dürfte die US-Präsidentschaftswahl im 

Herbst 2024 extrem bedeutsam sein. Wahlausgänge stel-

len Unsicherheiten dar und genau diese Unsicherheiten 

mögen die Börsen wie der Teufel das Weihwasser. So ist 

es wenig verwunderlich, dass der S&P 500 Index in US-

Wahljahren im Durchschnitt eine leicht schwächere Per-

formance als im Durchschnitt aller Jahre seit 1926 erzielt 

hat. Die Jahresrendite lag beim S&P 500 in Wahljahren 

bei 7,47 Prozent, während eine Anlage über alle Jahre 

den Anlegern eine durchschnittliche Jahresrendite von 

7,91 Prozent beschert hat. Jedoch ist die positive Rendi-

tequote mit 75 Prozent in US Wahljahren umso überzeu-

gender: 18 Jahre mit einer positiven Wertentwicklung 

stehen nur sechs Jahre mit einer negativen entgegen. Für 

alle Jahre ergibt sich mit einem Verhältnis von 65 zu 32 

eine Wahrscheinlichkeit von 67 Prozent für ein positives 

Börsenjahr. Gut zu wissen: Der S&P 500 Index repräsen-

tiert knapp 70 Prozent des MSCI World Index. 

Auch die Statistik zum Dekadenzyklus, also alle Jahre 

die wie das kommende Jahr 2024 auf „vier“ enden, ver-

spricht ein positives Aktienjahr, allerdings wie im Fall 

des Präsidentschaftszyklus ebenso ein unterdurchschnitt-

liches. So erzielte der S&P 500 in den neun bisherigen 

„4er-Jahren“ einen Wertzuwachs von lediglich 6,26 Pro-

zent bei einem Verhältnis von sechs positiven zu drei ne-

gativen Aktienjahren. Somit sollte sich im Jahr 2024 ge-

treu dem Motto „die Hausse nährt die Hausse“ die Auf-

wärtsbewegung des S&P 500 Index fortsetzen, wenn-

gleich die Dynamik dabei eher nachlassen dürfte. Auch 

ist insbesondere für die heiße Phase im Wahlkampf in 

den Wochen vor dem Urnengang am 5. November 2024 

mit einer erhöhten Nervosität seitens der Marktteilneh-

mer und verstärkter Kursschwankungen zu rechnen. 

Aktienmärkte: S&P 500 

Der S&P 500 Chart zeigt, dass sich unsere These des 

Vorjahres, wonach 2022 „nur“ ein Konsolidierungsjahr 

war, ex post als Volltreffer erwies. Dem Index gelang 

2023 mit rund 20 Prozent Zuwachs ein beeindruckendes 

Comeback und die Fortsetzung des seit 2009 intakten 

Aufwärtstrendkanals. Die Korrektur brachte neben der 

Bestätigung des Trendkanals zudem zwei weitere sehr 

positive Trendfortsetzungssignale. Zum einen den Aus-

bruch aus der Flaggenkonsolidierung nach oben, welche 

im Januar 2023 erfolgte, und zum anderen die viel wich-

tigere Ausbildung einer inversen Schulter-Kopf-Schul-

terformation, wie im Chart skizziert. Diese Formation 

mit der „Nackenlinie“ bei ca. 4.200 Punkten ergibt näm-

lich nicht nur das strategische technische Absicherungs-

niveau für die nähere Zukunft, sondern auch das nächste 

Kursziel bei knapp 4.900 Punkten, was gar ein neues All-

zeithoch darstellen würde. Die 50 Prozent Fibonacci-Pro-

jektion der großen Swings der letzten gut drei Jahre deckt 

sich hierbei nahezu mit dieser Marke und ergibt als „Bo-

nusziel“ für das kommende Jahr die Marke von 5.150 

Punkten. Was aus Sicht des technischen Analysten sogar 

für noch mehr Potenzial sorgen würde, wäre eine Rück-

kehr der Marktbreite. Denn es fällt auf, dass nicht nur die 

„Magnificent 7“ für einen Großteil der positiven Wert-

entwicklung des S&P 500 im Jahr 2023 verantwortlich 

war, sondern vielmehr, dass gut 40 Prozent aller In-
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dexmitglieder eine negative Wertentwicklung erzielt ha-

ben. Das Motto „Die Flut hebt alle Boote“ könnte in die-

sem Fall für positive Überraschungen sorgen. 

 
S&P 500, Quelle: Eikon vom 01.12.2023 

Aktienmärkte: DAX 

Der Blick auf die Charts der Aktienindizes heimischer 

Gefilde zeichnet ein ähnlich konstruktives Bild. So hat 

der DAX ausgehend von der abgeschlossenen Bodenbil-

dung im Herbst 2022 bei circa 12.000 Punkten seine erste 

Aufwärts-Impulswelle mit einem neuen Allzeithoch bei 

16.528 Punkten und einem Zuwachs von 18 Prozent seit 

Jahresbeginn 2023 abgeschlossen. Die Korrekturwelle II 

von August bis Oktober 2023 endete nach exakt 38 Pro-

zent der vorherigen Aufwärtswelle und mit trendbestäti-

gendem Überschreiten der Flagge. Positiv werten wir 

hierbei zudem, dass die Kernunterstützung im Bereich 

zwischen 14.400 und 14.600 Punkten erfolgreich vertei-

digt wurde. Dieser Bereich stellt für das kommende Jahr 

zusammen mit der steigenden exponentiellen 200-Wo-

chenlinie die Kernunterstützung dar. Da gemäß Elliott 

Wave Theorie die aktuell gestartete Welle III die längste 

Welle darstellt, ist dies ein weiterer Indikator für ein po-

sitives Jahr 2024. Aus den Swings der ersten beiden Wel-

len lässt sich mit einer Fibonacci-Projektion ein Mindest-

ziel zwischen 17.000 und 17.550 Punkten ableiten und 

selbst mehr als 19.000 sind aus technischer Sicht mittel-

fristig nicht utopisch. In jedem Fall sollte der Index je-

doch zeitnah neue Allzeithochs erklimmen. 

 
DAX, Quelle: Eikon vom 01.12.2023 

Aktienmärkte: Euro STOXX 50 

Der Euro STOXX 50 als Barometer der größten Unter-

nehmen der Eurozone konnte wie der DAX auch seine 

Bodenbildung nach oben auflösen und den von 2009 bis 

2021 bestehenden „Deckel“ in Gestalt des Horizontalwi-

derstandes knapp unter 3.900 Punkten erneut nach oben 

überwinden. Dieser Bereich fungiert auch fortan als ent-

scheidende Unterstützung und deckt sich mittlerweile na-

hezu perfekt mit der steigenden exponentiellen 200-Wo-

chenlinie. So ist es umso bemerkenswerter, dass in Folge 

der Korrekturwelle II im Sommer und Herbst 2023 dieses 

Niveau nicht mehr getestet wurde.  

Der Ausbruch aus der Schiebezone der Jahre 2013 bis 

2021 gibt weiterhin die nächste Anlaufmarke vor, diese 

befindet sich im Bereich um 4.900 Punkte, ehe mittelfris-

tig das Fibonacci-Projektionsziel von 5.360 Punkten Re-

alität werden könnte. Allerdings wird dies wohl noch 

nicht im Jahr 2024 erzielt werden. 

 
Euro STOXX 50, Quelle: Eikon vom 01.12.2023 
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Devisenmärkte: EUR/USD 

Beenden wollen wir unseren technischen Jahresausblick 

mit dem Währungspaar EUR/USD. Die seit 2008 andau-

ernde Abwertungsbewegung des Euro zum US-Dollar 

hatten wir bereits mehrfach in vorherigen Jahresausbli-

cken thematisiert. Diese wird aus unserer Sicht im Jah-

resverlauf 2024 zumindest auf der Zeitachse einem erns-

ten Test unterzogen und voraussichtlich mit Kursen über 

1,12 gebrochen werden. Die Übertreibung im Jahr 2022 

mit einem missglückten Ausbruch nach unten sowie eine 

im Jahr 2023 kaum vorhandene Volatilität sollten gemäß 

dem Bonmot „was nach unten nicht glückt, wird nach 

oben versucht“ einen Test des primären Trendkanals 

nach sich ziehen. Überhaupt war die Schwankungsbreite 

des Währungspaares im Jahr 2023 mit nur gut sechs Pro-

zent die zweitniedrigste der letzten 50 Jahre, was einen 

„Volaimpuls“ erwarten lässt. Wir gehen davon aus, dass 

das Währungspaar im Laufe des Jahres den oberen Rand 

der mehrjährigen Schiebezone um 1,15 bis 1,16 testen 

wird, in einer Übertreibung sind sogar 1,18 bis 1,20 mög-

lich. 

 
EUR/USD, Quelle: Eikon vom 01.12.2023 

 

 

Nils Theilfarth 
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