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mittelfristigen Trends dar. Wir werden Trendkonzepte in Kapitel 4. „Grundlegende
Trendbegriffe“, näher diskutieren; dort werden Sie erfahren, dass wir dieselben grund-
legenden Konzepte undTerminologien bis heute weiterhin benutzen.

3. PrimäreTrends haben drei Phasen

Dow konzentrierte seine Aufmerksamkeit auf primäre oder langfristige Trends, die er
gewöhnlich in drei verschiedene Phasen unterteilt sah. Eine Akkumulationsphase, eine
Phase der öffentlichen Beteiligung und eine Distributionsphase. In der Akkumula-
tionsphase kaufen die informierten, scharfsinnigsten Investoren. War der vorherige
Trend abwärts gerichtet, dann erkennen die cleveren Investoren an diesem Punkt, dass
der Markt die sog. „schlechten“ Nachrichten verarbeitet hat. Die Phase der öffent-
lichen Beteiligung, während der die meisten Trendfolger anfangen einzusteigen, be-
ginnt, wenn die Kurse anfangen, rasch zu steigen, und die Wirtschaftsnachrichten sich
verbessern. Wenn die Zeitungen zunehmend optimistische Artikel über die weitere
Kursentwicklung schreiben, wenn die Wirtschaftsnachrichten besser denn je sind, und
wenn spekulative Käufe und das Interesse der Öffentlichkeit ansteigt, beginnt die Dis-
tributionsphase.Während dieses letzten Abschnittes beginnt dieselbe Gruppe von in-
formierten Investoren, die in der Nähe desTiefpunktes anfingen,Aktien zu „akkumu-
lieren“ (als kein anderer kaufen wollte), ihre Positionen zu „distributieren“ (abzu-
bauen), bevor irgendein anderer anfängt zu verkaufen.

Anhänger der Elliott-Wave-Theorie werden diese Unterteilung eines primären
Bullenmarktes in drei verschiedene Phasen wieder erkennen. R. N. Elliott baute auf
Rheas Arbeit in „Dow-Theorie“ auf, und postulierte, dass ein Bullenmarkt drei wich-
tige Aufwärtsbewegungen hat. In Kapitel 13, „Elliot-Wellen-Theorie“,werden wir die
große Ähnlichkeit zwischen Dows drei Phasen Bullenmarktes und den fünf Wellen ei-
ner Elliott-Sequenz demonstrieren.

4.Die Indizes müssen einander bestätigen.

In Bezug auf den Industrie- und Eisenbahnindex war Dow davon überzeugt, dass kein
wichtiges Signal zu Beginn eines Bullen- oder Bärenmarktes Gültigkeit besitzt, solange
nicht beide Indizes dasselbe Signal geben und sich damit gegenseitig bestätigen. Er
meinte, dass beide Indizes ein vorangegangenes sekundäres Hoch übersteigen müssen,
um den Beginn oder die Fortsetzung eines Bullenmarktes zu bestätigen. Er glaubte
nicht,dass die Signale gleichzeitig stattfinden müssen, aber er erkannte,dass eine kürzere
Zeitspanne zwischen den Signalen eine stärkere Bestätigung bedeuteten. Wichen die
beiden Indizes voneinander ab, ging Dow von der Fortsetzung des bisherigen Trends
aus. (Die Elliott-Wellen-Theorie erfordert nur ein Signal, das von einem einzelnen In-
dex generiert wird.) Das Kapitel 6 über „Bestätigungsformationen“ wird die Schlüssel-
begriffe von Bestätigung und Abweichung behandeln (siehe Abbildungen 2.1 und 2.2)
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