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Die International Federation
of Technical Analysts (IFTA)

Unter dem Motto “,Where Market Technicians from Around the World Speak
the Same Language” versammelt die IFTA aktuell 23 Landesgesellschaften
unter ihrem Dach. Gesprache mit weiteren Landesverbanden in Afrika, Asien
und Stidamerika laufen.

Neben der Vereinigung der technischen Analysten Deutschlands (VTAD) ge-
héren so renommierte Verbande wir die Society of Technical Analysts (STA)
in London oder die Nippon Technical Analysts Association (NTAA) in Tokio
dazu. Aber auch kleinere, aufstrebende Verbande sind Teil der IFTA. So vereint
die Organisation insgesamt mehr als 7700 Mitglieder weltweit in den jeweili-
gen Landesverbanden.

Gegriindet 1986 in Delaware mit dem Ziel, die Ausbildung und Zusammen-
arbeit Technischer Analysten und deren Verbande weltweit zu fordern und
zu starken, wurde 1988 bereits die erste Konferenz in Tokio veranstaltet.
Seitdem hat der kontinuierliche Fokus auf die Aushildung Technischer Ana-
lysten weltweit die hochsten Standards in der Finanzindustrie gesetzt. Aktuell
bietet die IFTA zwei Qualifikationen an: den Certified Financial Technician
(CFTe) und den Master of Financial Technical Analysis (MFTA). Diese weltweit
anerkannten Qualifikationen werden regelmafsig von einem international be-
setzten hochklassigen Ausbildungskomitee aktualisiert.

Obwohl die IFTA fir institutionelle professionelle Technische Analysten ge-
grindet wurde, finden immer mehr Privatanleger den Weg in die einzelnen
Mitgliedsgesellschaften. Mit dem damit einhergehenden veranderten Bedarf
an Ausbildungen arbeitet die IFTA aktuell daran, eine professionelle Qualifi-
zierung von Privatanlegern anzubieten, die ebenfalls den héchsten interna-
tionalen Standards genlgen soll. Ein weiteres wichtiges neues Ausbildungs-
thema wird die quantitative Analyse sein. Dieses Programm richtet sich sowohl
an institutionelle IFTA-Mitglieder als auch an ambitionierte private Analysten.
Obwohl der offizielle Sitz in den USA ist, treffen sich die Vorstande regelmafsig
nur im virtuellen Raum. Seit 2020 bekleidet mit Wieland Arlt, CFTe, erstmals
ein Mitglied der VTAD das Amt des IFTA-Prasidenten.

2021 ist natdrlich wieder eine Konferenz geplant — erneut virtuell. Am 08.
und 09.10. treffen sich Experten der Technischen Analyse aus aller Welt, um
neueste Erkenntnisse aus den jeweiligen Fachgebieten zu prasentieren. Be-
gleitet wird die Konferenz durch den IFTA-Podcast, in dem die Referenten
tiefere Einblicke in ihre jeweiligen Vortragsthemen geben.

Oliver Paesler
(Chefredakteur)

Intermational Federation of Technical Analysis

Die International Federation of
Technical Analysts (IFTA) ist
ein weltweit agierender Dach-
verband der einzelnen Landes-
verbande wie beispielsweise
die VTAD e. V. in Deutschland.

Die IFTA verfolgt als gemein-
nutziger Verein das Ziel, Markt-
analysten und Charttechniker
weltweit zu vernetzen. Im Vor-
dergrund steht zudem die Ver-
mittlung der Methodik auf pro-
fessionellem Niveau und die
Ausbildung zum CFTe (Certified
Financial Technician) und MFTA
(Master of Financial Technical
Analysis).

Die IFTA umfasst mehr als 20
Mitgliedsverbande mit insge-
samt mehr als 7200 Mitglie-
dern und hat ihren Sitz in Mary-
land, USA.
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Kriegers Kolumne:

Schaufensterpolitik
mit Klimastempel

Schaufensterpolitik mit Klimastempel — so bezeichnet die MIT (Mittelstands-
und Wirtschaftsunion) in der Region Wiirttemberg-Hohenzollern die aktuelle
Politik. Und in der Tat scheint die Politik den Bezug zu den dringendsten Fragen
unserer Zeit verloren zu haben. Der ,,Green Deal” scheint liber allem zu stehen
und mantraartig wird uns eingeblaut, dass dieser Weg alternativlos sei.

Doch bei der Frage, auf wessen Kosten der Green Deal letztlich umgesetzt
werden soll, schweigen sich die Politiker aus. Die multinationalen Konzerne
wiederum tun sich leicht mit dem Green Deal. Je internationaler die Firmen
aufgestellt sind, desto mehr werden sie von dem eingeschlagenen griinen
Weg profitieren. Und so legen sich die Wirtschaftsbosse von VW & Co ins
Zeug, um der griinen Jugend zu gefallen.

Auch mit dem ein oder anderen Anti-AfD-Tweet schmeichelt man sich bei
den etablierten Politikern ein. Leider erhalt die Okodiktatur nun auch noch
Schiitzenhilfe vom Bundesverfassungsgericht. Ohne an die Konsequenzen
fir Wirtschaft und Burger zu denken, hat es in einem Urteil zum Klimaschutz
in seiner Urteilbegriindung ausgeflhrt: ,Kiinftig konnen selbst gravierende
Freiheitseinbufsen zum Schutz des Klimas verhaltnismafsig und verfassungs-
rechtlich gerechtfertigt sein.“

Doch befasst man sich mit den Antworten unserer Politiker auf die dringenden
Fragen unserer Zeit, ohne die es ein nachhaltiges dkologisches Umdenken in
unserer Gesellschaft nicht geben wird, wird es mau. Und die Kosten des
Green Deal einfach auf den Mittelstand abzuwalzen, birgt sozialen Sprengstoff
— umso mehr, als der Klimafonds der EU u. a. einem Subventionsprogramm
fur die osteuropaischen Lander gleichkommt, finanziert nattirlich vom deut-
schen Steuerzahler. Polen und Tschechien sind namlich gegentiiber der deut-
schen Klimapolitik durchaus skeptisch eingestellt. Doch jetzt lockt man mit
Transferleistungen, um dort Stimmen kaufen zu kénnen; fiir den Bezirksvor-
sitzenden der MIT, Bastian Atzger, ein Subventionsprogramm fir die Ener-
giewende in Osteuropa.

Doch mit aller Macht scheinen unsere Politiker das 1861 gepragte Schlagwort
»Am deutschen Wesen mag die Welt genesen® in der Klimapolitik reaktivieren
zu wollen. Die Belastung des eigenen Volkes wird dabei vergessen. Bedenken
wir aber: Schon jetzt nimmt Deutschland bei der Unternehmensbesteuerung
einen traurigen Spitzenplatz ein. Nach einer Studie der Priifungsgesellschaft
EY ist nur Brasilien mit 34 Prozent noch teurer als Deutschland. Auch was die

Werner Krieger

Der Diplom-Kaufmann Werner
Krieger ist ausgebildeter Ana-
lyst (CEFA) und hat 1997 die
GFA Vermogensverwaltung
GmbH gegriindet.

Dort ist er als geschaftsfiihren-
der Gesellschafter flr die
Produktentwicklung und das
Management der hauseigenen
Produkte verantwortlich.

Kontakt:

Telefon 07643-91419-50 oder
E-Mail werner.krieger@
gfa-vermoegensverwaltung.de.
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Steuer- und Sozialabgabenquoten angeht, rangiert Deutschland auf den vor-
dersten Platzen. Eine Vermogenssteuer und eine ,,Reichensteuer® scheinen
ebenfalls ausgemachte Sache zu sein. Was die Strompreise betrifft, zahlt der
deutsche Verbraucher international bereits die hochsten Strompreise, wie die
Daten des Energiedienstes Global Petrol Prices zeigen. Strom ist in Deutschland
163 Prozent teurer als im Rest der Welt. Doch Annalena Baerbock setzt noch
eins drauf: Sie will den Preis flir einen Liter Benzin um 16 Cent erhdhen.

Véllig inhaltslos wird bisher auch tiber mogliche Konzepte der Rentenpolitik
debattiert, und das angesichts drohender Altersarmut. Als Wahlkampfthema
scheint das wenig zu taugen und so tberschlagen sich die Politiker mit Blick
auf die Bundestagswahlen im September lieber mit immer mehr Vorschlagen
fr eine griinere Zukunft. Der CDU-Spitzenkandidat Armin Laschet zum Bei-
spiel will erst nach der Wahl das Thema Rente {iberparteilich diskutieren.
Kein Wunder also, dass das Wort Altersvorsorge im 76 Seiten starken CDU-
Regierungsprogramm nur einmal auftaucht, auf Seite 43.

Auch wie die standardisierte und kostengtinstige Altersvorsorge der SPD aus-
sehen soll, steht in den Sternen. Olaf Scholz hat sich dazu noch nicht genauer
geaufRert und weifs es wohl selbst noch nicht. Im Wahlprogramm der Griinen
wiederum ist zu lesen, dass der Blrgerfonds politisch unabhangig verwaltet
werden und nachhaltig investieren soll. Er soll zudem langfristig investieren
und so helfen, die Kurzfristorientierung der Markte zu tiberwinden.

Vertrauen in die staatlichen Rentenkonzepte will trotz alledem nicht aufkom-
men. Zu oft wurden in der Vergangenheit Gelder spater wieder zweckent-
fremdet oder Vertragsbedingungen nachtraglich gedandert., so wie 2004 bei
der Betriebsrente. Das Konzept der Linken (,,Gute Renten, gutes Leben®) liest
sich zwar gut, kommt jedoch mit realitatsfernem Gedankengut wie der Ab-
senkung des Renteneintrittsalters auf 60 Jahre daher. Verniinftig war der
Vorstofs der FDP, eine Aktienrente nach schwedischem Vorbild installieren
zu wollen. Doch CDU und SPD sind dagegen und so wird auch dieser Vorschlag
wieder in der Versenkung verschwinden.

Die Klimapolitik allein wird Deutschland nicht zukunftsfahig machen. Doch
nur wenn Deutschland auch in Zukunft eine der fiilhrenden Exportnationen
bleibt und international weiterhin eine grofse Rolle spielt, wird es einen Beitrag
zur globalen Klimapolitik leisten kénnen. Hierzu bedarf es aber mehr als
traumtanzerischer Konzepte.
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Trendcheck:

DAX, S&P 500, NASDAQ 100
Moderat bergauf

Trotz eines am Montag erneut erreichten All-

zeithochs kann sich der deutsche Leitindex nicht
aus der Seitwartshewegung befreien, er ver-
schiebt nur die Grenze des Seitwartskanals
weiter nach oben. Ubergeordnet ist der
DAX allerdings immer noch in einer mo-
deraten Aufwartsbewegung. Die 50-
Tage-Linie bleibt weiter auf Abstand.
Seit dem Zwischentief im Oktober 2020
erwies sie sich immer wieder als wichtige

Unterstitzung. (nr)

S&P 500 (US-Aktien) Trend verlangsamt sich

Die Seitwartsphase, in der sich der S&P 500

befindet, scheint sich nun zu manifestieren. Seit ei-
nigen Wochen bewegt er sich in einem Kanal zwi-

schen 4237 und 4152 Punkten. Die 50-

orientiert, kommt nun etwas naher, ein
Hinweis darauf, dass die Dynamik weiter
abnimmt. Ubergeordnet bleibt der Auf-
wartstrend noch intakt. Sollte kurzfristig

2 Jan Feb' Mar ' Apr ' Mai Ju

die 50-Tage-Linie durchbrochen werden,

ware dies ein erstes Warnsignal. (nr)

Weiter seitwart
Der Nasdaqg-100 geht nun in einen Seitwarts-
kanal Gber. Auch wenn er sich mittelfristig noch in
einem Aufwartstrend befindet, kommt er bereits
seit Mitte Februar nicht recht vom Fleck.
Mitte April distanzierte sich der US-Index
zwischenzeitlich deutlich von der 50-
Tage-Linie, danach folgte allerdings so-
fort eine Korrektur, die ihn unter den 50-
Tage-Durchschnitt  fihrte.  Aktuell
befindet er sich tber der 50-Tage-Linie, al-

[ Okt 'Nov' Dez 'Jan 'Feb' Mar ' Apr ' Mai ‘Ju]

00'01"02"03'04'05'06'07'08"09'10"1112713"14"15"16"17'18'19'20 24

lerdings ohne Aufwartsdynamik. (nr)

B 50-Tage-Durchschnitt B 200-Tage-Durchschnitt Stand: 11.06.2021 Quelle: Captimizer
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Trendcheck:

Gold, US-Dollar, Anleihen

Gold in US-Dollar

Trend halt an

Der Nasdag-100 geht nun in einen Seitwarts-

kanal Uber. Auch wenn er sich mittelfristig noch

in einem Aufwartstrend befindet, kommt er

bereits seit Mitte Februar nicht recht vom
Fleck. Mitte April distanzierte sich der
US-Index zwischenzeitlich deutlich von
der 50-Tage-Linie, danach folgte aller-

dings sofort eine Korrektur, die ihn unter

00'01702'03'04705'06'07"08'09'10'11712"13714715716'17'18'19"20 24

1 Euro in US-Dollar

\{om "NovDez " Jan "Feb Mar " Apr " Mai 3

den 50-Tage-Durchschnitt fiihrte. Aktuell
befindet er sich (iber der 50-Tage-Linie, aller-
dings ohne Aufwartsdynamik. (nr)

Abflachende Dynamik

Lasst die Dynamik nun nach? Aktuell sieht es

ganz nach der Bildung der Kopf-Schulter-Formation

aus, es werden seit Kurzem tiefere Tiefs gebildet,

die die rechte Schulter vollenden kénnten. Das ware

dann ein Signal fir die Einleitung eines Ab-

wartstrends. Mittelfristig gesehen befin-
den wir uns allerdings noch in einem in-
takten Aufwartstrend. Auch der Abstand
zur 50-Tage-Linie ist noch deutlich ge-
nug. (nr)

AN
, 600

/
/ 550
/ 500
y

Aufwartstrend eingeleitet?
Es geht aufwarts fiir den deutschen Renten-
index. Nun hat er sogar die 50-Tage-Linie nach oben
geknackt. Sie hatte sich zuvor als Widerstand er-
wiesen, wurde nun aber spielend Gberwun-
den. Die Dynamik nimmt nun an Fahrt auf,
=00\ @s geht Uiberproportional aufwarts. Der

685,0

@ 200-Tage-Linie, durfte bereits der

670,0

langerfristige Durchschnittswert, die

nachste Widerstand sein. Die Ampel stel-

00'01"02"03'04'05'06'07'08"09'10"11 1271314151617 '18'19'20 24

B 50-Tage-Durchschnitt B 200-Tage-Durchschnitt

Lokt "Nov" Dez 'Jan "Feb' Mar ' Apr ' Mai '3yl

len wir deshalb wieder auf Gelb. (nr)

Stand: 11.06.2021 Quelle: Captimizer
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GFA-Borsenampel:

Ampelphase GELB droht
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Unsere Indikatoren liegen nur knapp iiber der Entscheidungslinie!

Alle drei Indikatoren neigen seit wenigen Wochen zur Schwache. Stand 02. Juni 2021,

Quelle: eigene Berechnungen, www.gfa-vermoegensverwaltung.de

Unter dem Strich neigen unsere Indikatoren aktuell
zur Schwache. Zwar befinden sich noch alle drei In-
dikatoren oberhalb der Entscheidungslinie, doch bei
weiter seitwarts tendierenden oder gar zur Schwa-
che neigenden Markten konnte sie schnell durch-
brochen werden. Grund: Die etwas trageren Tech-
nik- und Trendindikatoren befinden sich nur noch
hauchdiinn tber der Linie und der Stimmungsindi-
kator hat sich zwar erholt, kann aber auch sehr kurz-
fristig stark nach unten drehen.

Rein diskretionar betrachtet arbeiten die Markte ak-
tuell daran, ihre noch immer bestehenden Uberhit-
zungstendenzen in einer lustlosen Seitwartsphase
abzubauen. Alle kurzfristigen Kursanstiege wahrend
der letzten Handelstage kénnen nicht richtig Fahrt
aufnehmen, sondern verhungern friih. Die Gefahr gr6-
f3erer Einbriiche sehen wir jedoch auch nicht. Beim
DAX zum Beispiel sollte im Bereich von spatestens
14.600 Punkten schon wieder der Boden gefunden
sein. Dieses Niveau ware dann auch eine gute Basis,
um wieder mit Eindeckungskaufen zu beginnen.

Stellen wir uns also auf eine nervige Seitwartsbe-
wegung in den kommenden Wochen ein. Der DAX
konnte weiterhin zwischen 14.900 und 15.700
schwanken. Erst ein Ausbruch aus dieser Handels-
spanne heraus gabe eine neue Richtung vor. Vor-
schnell zu handeln ware gefahrlich.

Markttrend: Der Markttrendindikator knickt seit
einigen Wochen kontinuierlich ein. Bis zu einem
Durchbruch der Entscheidungslinie fehlt aber
noch ein kleines Stiick.

Marktstimmung: Die sehr volatile Marktstim-
mung war kurzzeitig durch die Entscheidungslinie
gebrochen, konnte sie aber wieder tiberwinden.

Markttechnik: Die Technik liegt seit Mitte De-
zember Uber der Entscheidungslinie, schwacht
sich aber seit Anfang Januar kontinuierlich ab.
Ein Durchbruch kénnte bei schwacheren Aktien-
markten bereits in den nachsten Tagen erfolgen.

www.portfolio-journal.de

Portfolio Journal 06-2021


https://www.portfoliojournal.de
www.gfa-vermoegensverwaltung.de

Portfolio)gyrnal

Sentiment:

Die Stimmung an den Markten -
Juni 2021

In den nachsten Wochen erwarten wir, dass zwei Themen mehr und mehr
in das Blickfeld der Anleger riicken. Zum einen die steigenden Inflationsraten
und der Umgang der Notenbanken damit, zum anderen die Bewertung des
Aktienmarktes. Diese ist angesichts niedriger Renditen scheinbar noch giins-
tig, doch in realen Einheiten sieht das zunehmend anders aus.

Inflationsgefahren

Die Preise steigen. In Euroland nimmt die Teuerung Fahrt auf. Seit Beginn
des Jahres ist die jahrliche Teuerungsrate von 0,5 auf zwei Prozent gestiegen.
Und damit diirfte noch nicht das Ende der Fahnenstange erreicht sein. Denn
die Preise werden von steigenden Rohstoffpreisen und einer zunehmenden
Auslastung der Industriekapazitaten getrieben. Beide Trends sind noch intakt.
Fir die Unternehmen verteuern sich damit die Inputkosten, was Preiserho-
hungen fiir die Endkunden nach sich ziehen wird. Diese Zweitrundeneffekte
diirften jetzt mit einsetzenden Offnungsschritten nach dem Lockdown erst
richtig spirbar werden.

Zum anderen ist in einzelnen Sektoren keineswegs mit einem schnellen An-
stieg der Auslastung zu rechnen, z. B. im Handel oder der Gastronomie. Hier
bestehen noch signifikante Beschrankungen, sodass die Preisanpassungen
hier starker ausfallen dirften, da neben den Inputkosten auch die geringere
Auslastung zu kompensieren ist. Fraglich ist bislang, ob zu diesen Entwick-
lungen auch noch eine klassische Lohn-Preis-Spirale hinzukommt. Die meisten
preistreibenden Faktoren sind exogen und es ist unklar, ob die Arbeitnehmer
in der Lage sein werden, ihre erhéhten Lebenshaltungskosten durch héhere
Lohnforderungen auszugleichen.

Die Unternehmen haben sich in den letzten 30 Jahren meist erfolgreich gegen
hohe Lohnforderungen wehren kénnen. Dazu reichte meist ein Verweis auf
die Globalisierung und die Bewahrung der Wettbewerbsfahigkeit. Durch die
Coronakrise hat dieses Argument an Schlagkraft eingeb(ifst. Vielfach haben
Staaten und Unternehmen erkannt, dass eine unbegrenzte Verlagerung von
Kapazitaten in andere Lander auch erhebliche Risiken bewirken kann. Die
Globalisierung wird damit keineswegs zurtickgedreht, aber die Effizienz wird
deutlich geringer.

Manfred Hibner

Manfred Hibner gilt als einer
der profiliertesten Experten fir
Sentimentanalyse und Beha-
vioral Finance in Deutschland.
Mit dem sentix Global Investor
Survey hat er das flihrende
Sentimentbarometer in Europa
entwickelt. Bei der sentix Asset
Management GmbH leitet
Hibner das Research und
bringt als Chefstratege seine
mehr als 30-jahrige Kapital-
markterfahrung ein.
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Lernen jetzt Unternehmer und Verbraucher, dass regelmafsige Preisanpas-
sungen wieder ,,normal" werden und Ubt sich hier ein neues Verhalten ein,
ist sogar die Entstehung einer Lohn-Preis-Spirale denkbar. Sie diirfte aber
wohl weniger das Ergebnis gewerkschaftlicher Lohnforderungen sein, sondern
das Ergebnis staatlichen Handelns.

Ob Diskussionen Uber ein bedingungsloses Grundeinkommen oder Riickver-
gltungen an Biirger aus der CO2-Steuer: Mehr und mehr dirfte der Staat
seine Umverteilungsmaschinerie auf immer breitere Bevolkerungskreise aus-
dehnen. Die geld- und fiskalpolitischen Rader, die man im letzten Jahr massiv
in Schwung versetzt hat, werden kaum mehr zu bremsen sein. Vielmehr be-
steht die Gefahr, dass diese sich im Laufe der Zeit — wie schon in den letzten
zehn Jahren — immer schneller drehen werden.

Aktienmarktbewertung

Wer jetzt denkt, das Thema Inflation sei vor allem fiir Anleiheninvestoren
von Interesse, tauscht sich. Natirlich sind Bondsbesitzer unmittelbar und
besonders stark von steigender Inflation betroffen. Da schon jetzt erkennbar
ist, dass die Zentralbanken weder gewillt noch in der Lage sein werden, real
einen Inflationsausgleich Gber steigende Notenbankzinsen zu gewahrleisten,
werden die Besitzer nominaler Geldforderungen in den nachsten Jahren er-
hebliche reale Kaufkraftverluste zu erleiden haben.

Wahrend die Staatsanleihen in Euroland weitgehend bei der Notenbank ge-
parkt sind, dieser Prozess damit gleichsam neutral ablauft, sind vor allem
Rentenanspriiche und langfristige Kapitalforderungen (z. B. Lebensversiche-
rungen) negativ betroffen.

Aber auch fir Aktionare ist der Wechsel zu einer inflationaren Phase meist
mit zusatzlichen Risiken verbunden. Sie resultieren zum einen aus der unter-
schiedlichen Fahigkeit von Unternehmen und Sektoren, ihre eigenen Endver-
kaufspreise rechtzeitig und ausreichend anpassen zu konnen. Hier wird es
vor allem flr die Technologiekonzerne interessant, deren Geschaftsmodelle
sich noch nie in einem Inflationsumfeld bewahren mussten.

Zudem bedeuten steigende Inflationsraten immer auch ein Risiko von Zins-
steigerungen. Wir gehen zwar davon aus, dass die Notenbanken nur sehr z6-
gerlich und verspatet auf die Inflationsgefahr reagieren. Dennoch diirfte der
langfristige Zinstrend nach oben weisen.

Um die Bewertung von Aktien zu ermitteln und die Wirkung von Zins- und In-
flationsanstiegen sicht- und greifbar zu machen, haben wir ein sehr simples
Bewertungsmodell entwickelt. Es setzt einfach Dividendenrendite und lang-
fristigen Zins fir Staatsanleihen in Beziehung.

sentix =

Die sentix Asset Management
GmbH ist ein eigentimerge-
fuhrtes, unabhangiges Bera-
tungsunternehmen, welches
sich auf die Analyse von Bor-
senstimmungen und Anleger-
verhalten spezialisiert hat.

Die Sentiment-Spezialisten
bringen Ihre Expertise in die
Steuerung eigener Publikums-
fonds sowie in die Beratung
von Spezialfonds ein. Antizyklik
und Konsequenz pragt das
Handeln der Contrarians. Die
Vorgehensweise liefert den An-
legern eine effektive Diversifi-
kation.

Grundlage ihrer Analysearbeit
ist eine exklusive Datenbank
zum Anlegerverhalten. Diese
resultiert aus den Ergebnissen
der bekannten sentix Kapital-
marktumfrage.
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Eine so simple Bewertung erlaubt nicht unbedingt eine absolute Aussage,
kann aber Hinweise geben, wann in der relativen Dynamik kritische Bewer-
tungsniveaus erreicht werden. Neben einer nominalen Betrachtung fiihren
wir auch eine reale Bewertung durch, indem wir die Inflationsrate mit einbe-
rechnen.

Die nachfolgende Grafik zeigt unsere Bewertungslogik am Beispiel des US-
Aktienmarkts. Im Chart sichtbar ist der S&P-500-Index (blau), Uberschuss-
rendite der Dividende (Dividendenrendite minus US-Zins fiir zehnjahrige
Staatsanleihen; orange) sowie die reale Uberschussrendite der Dividenden
(Dividendenrendite minus Summe aus Zehnjahreszins und Inflationsrate;
griin):

M .US_VAL Index - Letzter Kurs (RL) -0.1537 I
M SPX Index - Letzter Kurs (L1) - 4220.2695 2.00
I .US_VALI Index - Letzter Kurs (R1) -4.3133 |

&

A A o : oot 1 IR F-2.00

: AV I
A Y

5004 -8.00

45001

40004

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
_US_VAL U Index (Equity Valuation) SPX DY VALUATION Taglich 160CT2005-07JUN2021 Copyright€ 2021 Bloomberg Finance L.P. 07-Jun-2021 16:45:47

Abbildung 1: Bewertungslogik des US-Aktienmarkts, Quelle: Bloomberg Finance L.P.

Ganz grob schwankte unser Bewertungsindikator im Zeitraum 2008 bis 2021
zwischen minus zwei und plus ein Prozent. Lag der Index bei minus zwei Pro-
zent, war der US-Markt sehr teuer; Anleger erhielten nominal zwei Prozent
mehr Zinsen als Dividenden. Schon zu sehen ist, wie billig der Markt im Coro-
nacrash geworden war, als die Kurse niedrig und die Zinsen noch niedriger
waren. Aktuell befinden wir uns in den USA gemafs diesem Indikator auf neu-
tralem Niveau. Der Markt scheint damit weder zu teuer noch zu billig.

Allerdings gibt es zwei Probleme: Zum einen diirften die US-Zinsen tendenziell
weiter steigen. Zur Erinnerung: Als wir zuletzt so hohe Inflationsraten hatten
wie aktuell, lagen die Zehnjahreszinsen bei flinf und nicht bei 1,5 Prozent.
Warum sollten die US-Zinsen nicht in Richtung drei Prozent steigen, wenn
die Inflationsraten anhaltend so hoch bleiben wie zurzeit? Und dann ware
unser nominaler Indikator eben bei rund minus zwei Prozent und damit im
Risikobereich. Das kann relativ schnell gehen.

Wesentlich kritischer sieht unsere Analyse zum anderen unter Einbeziehung
der Inflationsraten aus. Hier wird deutlich, dass der Aktienmarkt aktuell sehr
teuer geworden ist. Er notiert auf einem Bewertungsniveau, das sich zuletzt
2018 als Ausgangspunkt einer Korrektur erwies.
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Auch zeigt der Chart, dass ein starker Abfall im Index in der Regel zu Proble-
men fur die Aktienkurse geflihrt hat. Zur Erinnerung: Steigende Inflationsraten,
die eine fallende griine Linie im Chart bewirken, flihren in der Regel zu Ein-
schrankungen der Liquiditat und tendenziell héheren Zinsen. Zudem erhoht
sich durch die Inflation die Volatilitat in den Gewinnrechnungen der Unter-
nehmen.

In Europa, gemessen am Stoxx 600, kommen wir grundsatzlich zu einem
ahnlichen Ergebnis:

M EQ_VAL U Index - Letzter Kurs (R1) 3.0615 1
W SXXP Index - Letzter Kurs (L1) 453.54

(

Lm M EQ_VALI Index - Letzter Kurs (R1) 1.0515‘
i ,/m
350 ! 1

2 2

300

2504

2004

1504

2 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
-EQ-VAL U Index (Equity Valuation) SXXP DY VALUATION Taglich 013UL2005-07JUN202 Copyrightg 2021 Bleomberg Finance L.P. 07-Jun-2021 16:46:27

Abbildung 2: Bewertungslogik des europaischen Aktienmarkts, Quelle: Bloomberg Finance L.P.

Auch in Europa haben wir inzwischen ein Bewertungsniveau erreicht, das
von einigen Anlegern als teuer empfunden werden dirfte. Die Gefahr einer
Aktienmarktkorrektur aus Bewertungsgriinden ist definitiv heute so hoch wie
zuletzt 2018! Nichtsdestotrotz sind europaische Aktien relativ zu Anleihen
nach wie vor glinstig, sodass ein Barenmarkt derzeit wenig wahrscheinlich
erscheint.

Sommerrisiken

Vor diesem Hintergrund wundert uns die aktuelle Emotionslosigkeit (neutrales
Stimmungsbild) und die sich in offensiven Portfoliopositionierungen ausdri-
ckende Sorglosigkeit der Anleger schon. Andererseits ist diese wiederum
keine Uberraschung, wenn man die aktuellen Werte im sentix-Overconfi-
dence-Index berticksichtigt. Denn die Kurse verhalten sich fir die Bullen sehr
angenehm. Zwar bleiben die ganz grofsen Kursgewinne aus, doch die Mehrzahl
der letzten Wochen erbrachte Gewinne statt Verluste und dies beglinstigt ein
Ubermafsiges Zutrauen der Anleger.

Diese Overconfidence tragt nicht unwesentlich dazu bei, dass im sentix-Ri-
sikoradar inzwischen spirbare Risiken fiir heimische Aktien messbar ge-
worden sind.
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Wo sollte man Chancen suchen?
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Abbildung 3: sentix-Risikoradar — Veranderungen im Risikomix der Anlagen
Quelle: sentix Asset Management GmbH
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Abbildung 4: Privatanlegerpositionierung in Aktien
Quelle: sentix Asset Management GmbH

Zudem nahern wir uns mit grofden Schritten der saisonal unglinstigsten Zeit
des Jahres. Und eine Diskussion {ber Inflation und eine Anderung in der
Geldpolitik waren geradezu pradestinierte Themen flir das Sommerloch, das
in diesem Jahr besonders ausgepragt sein diirfte, wo sich doch grofse Teile
der Bevélkerung gerne im Urlaub ablenken wollen. Wir bleiben deshalb trotz
weiterhin sehr positiver Konjunkturdaten (die sentix-Konjunkturindizes zeigen
einen starken Anstieg der Lagewerte; siehe https://eco.sentix.de) vorsichtig
in Aktien positioniert.

Der abschliefsende Blick auf Anleihen, Wahrungen und Gold

Aus dem Obenstehenden erklart sich bereits, warum wir — wie auch schon in
den letzten Monaten - keine Freunde von Zinsanlagen sind. Zumindest nicht
strategisch. Taktisch kdnnten sich tber die Sommermonate hinweg Chancen
ergeben, sofern die Aktienmarkte tatsachlich wegen der hohen Bewertung
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und der Inflationsdiskussion in eine Korrektur eintreten sollten. Wir halten
im aktuellen Umfeld Gold weiterhin fiir das bessere Diversifikationsinstrument.
Kurse von 2000 US-Dollar je Unze im Jahresverlauf halten wir nach wie vor
fur méglich. Entsprechend haben wir hier in unserem Mischfonds, dem sentix
Risk Return -M-, einen Portfolioschwerpunkt gebildet. Aber auch im sentix
Risk Return -A-, unserem globalen, aktienorientierten Fonds, haben wir aus
diesem Grund Goldminenaktien beigemischt.

Im Wahrungsbereich sind fiir uns weiter keine gréfseren Chancen oder Risiken
erkennbar. Unsere Sentimentmodelle favorisieren inzwischen leicht den Euro,
was wir entsprechend auch umgesetzt haben.

Video-Link

Beginnt nun nochmals eine starke Phase an den

Marktausblick & Fonds-Update Q2 2021

iiberrascht positiv & iibertrifft 2009er Pfad! — Aktienmarkten? Oder deutet der Momentumverlus

in den Konjunkturdaten darauf hin, dass die Auf-
triebskrafte entscheidend an Schwung verlieren?
Und was macht die Inflation? Drohen Gefahrenmo-
mente fir Anleihen und gibt es endlich wieder po-

sitive News flir den Goldpreis?

sentix

Diese Frage und wie wir die ersten Wochen des Jah-
res erwarten, steht im Zentrum unseres Online-
Strategie und Fondsupdate Q2 2021 Meetings.

Anzeige

sentix

TR W a——
sentix Risk Return -M- Fonds-

A2AJHP / DEOOOA2AJHPS

A2AMNS / DEOOOA2AMNS4
2 AR g s

Mehr Infos unter W, sentrxf nds de‘ 3
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Zyklen:

Zyklusstrukturanalyse

Das Hoch vom 19. April hatte rund sechs Wochen Bestand und wurde erst am
28. Mai per Tagesschlusskurs {iberschritten. Der nachste relevante Wende-
punkt war im Bereich der Monatsgrenze Mai/Juni erwartet worden (siehe auch
Portfolio Journal 05-2021, S. 13-14).

Ausgehend vom Hoch am 19. April war im Verlauf des Mai eine grofsere Korrektur
erwartet worden, die bis in die letzte Maiwoche andauern sollte, wodurch im
Zeitfenster 28. Mai bis 3. Juni ein Tief erwartet worden war. Die Maikorrektur
fiel allerdings mit rund funf Prozent deutlich geringer aus als erwartet. In der
zweiten Maihalfte kam es zu einem erneuten Anstieg, wodurch an der Monats-
grenze Mai/Juni nun anstatt des urspriinglich erwarteten Tiefs potenziell ein
wichtiges Hoch entstehen sollte.

Das aktuelle Hoch vom 7. Juni tritt etwas verspatet auf und liegt zwei Handels-
tage aufderhalb des urspriinglich erwarteten Zeitfensters. Derzeit (Stand: 8.
Juni) kann davon ausgegangen werden, dass dies der gesuchte Wendepunkt
ist. Dieses Hoch kénnte nun zu einer nennenswerten mehrwochigen Korrektur
im Verlaufe des Juni flihren. Aktuell ist der DAX im Begriff, ein Fraktal auf dem
Tageschart zu bilden, was eine zusatzliche Bestatigung des Wendepunktes ware
(siehe zum Thema Fraktale auch Portfolio Journal 05-2021, S. 51-54).

Der nachste relevante Wendepunkt ist in der Kalenderwoche 25 zu erwarten.
Im Idealfall tritt er am 24. Juni plus/minus zwei Handelstage auf, also im Zeit-
fenster vom 22. bis 28. Juni. Derzeit wird dort ein Tief vermutet, an dem die er-
wartete Korrektur gegebenenfalls abgeschlossen wird. Die Grafik zeigt den Ta-
geschart des DAX von Anfang Dezember 2020 bis einschliefslich 8. Juni 2021.
Eingezeichnet sind die urspriinglichen strukturellen Prognosen, wo sie mit
dem tatsachlichen Marktverlauf Gibereinstimmen, sowie die derzeit erwartete
weitere Entwicklung bis Anfang Juli.
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Abbildung 1: DAX, taglich, Stand 8. Juni 2021, Quelle: Visual Chart 6.0

Dr. Alexander Schwarz

Dr. Alexander Schwarz befasst
sich seit tiber zwanzig Jahren
mit verschiedensten Themen
rund um die Finanzmarkte und
zwar aus dem Blickwinkel des
Naturwissenschaftlers.

Seit rund zehn Jahren befasst
er sich bevorzugt mit struktu-
rellen Eigenschaften von
Finanzmarkten, wobei das
Thema Zeit besonders im Vor-
dergrund steht. Von ihm sind
mehr als zwanzig Artikel zum
Thema Borse und technische
Analyse im Fachmagazin
TRADERS’ erschienen.
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Saisonalitat:
Globale Saisonalitat im Juni

Der Juni ist ein schwacher Monat fiir Aktien. Die durchschnittliche Rendite
seit 1949 liegt bei -0,03 Prozent und das Downside Risk ist mit 2,13 Prozent
sehr klein. Die Gewinnhaufigkeit ist mit einer Wahrscheinlichkeit von 55,1

Prozent mittelmafsig, der Erwartungswert liegt bei -0,01 Prozent. Den Juni

pragt das Warten auf neue Informationen der Halbjahresberichte, die Anfang Thomas Hupp
Juli publiziert werden. Der Hexensabbat im letzten Drittel des Monats kann

zu Turbulenzen fuhren. Renditen finden in der ersten und dritten Woche des

Monats statt.

Stand: 09.06.2021

seit 1949 mtl. Rendite mtl. Riickgangsrisiko Gewinnhaufigkeit Erwartungswert
Juni 2021 -0,03 % 2,13 % 55,1 % -0,02 %

Riickblick: Renditefaktoren europaischer Aktien im Mai

Faktor Grof3e:

Kleine Aktiengesellschaften erreichten im Mai 1,66 Prozent Rendite, wahrend die Grofsen 1,17 erzielten. Das
ist saisonal typisch fir den Mai und deutet auf Optimismus der Anleger hin.

Faktor Wert:

Wachstumstitel erzielten im Mai -1,1, Value-Aktien gewannen 8,08 Prozent dazu. Das Anlegerverhalten ist
saisonal untypisch und ein pessimistisches Zeichen fiir Aktien. Besonders die grofse Differenz und das negative
Vorzeichen bei Wachstumstiteln kann man als neue Orientierung hin zu werthaltigen Aktien deuten.

Faktor Zyklus:

Zyklische Aktien erreichten eine Rendite von 0,84 Prozent, wahrend die defensiven Aktien nur bei -0,05
lagen. Das ist saisonal untypisch, aber ein optimistisches Zeichen fiir die Borse.

Faktor Momentum:

Momentumaktien zeigten eine Rendite von 1,36 Prozent, wahrend der Markt 1,04 Prozent gewann. Dieses
fir den Mai typische Anlegerverhalten weist auf Optimismus der Investoren hin.

Der Aktienmarkt verlief im Mai saisonal typisch und war wie Ublich ein schwacher Monat. Die Renditefaktoren
zeigten 50 Prozent Saisonalitdt und Gberwiegend Optimismus an. Der Juni bietet wenige Impulse und ist oft in
Abwartehaltung, bis Anfang Juli Halbjahresbilanzen und neue Prognosen publiziert werden. Rendite findet
normalerweise in der ersten und dritten Woche des Monats statt.

Der Hexensabbat im letzten Drittel des Monats kann zu kleinen Turbulenzen fihren. In US-Nachwahljahren ist
die Volatilitat bis zum Hexensabbat sehr hoch, danach kommt der Aktienmarkt in eine steile Aufwartsbewegung.
Der Juni hat das gleiche Renditemuster wie der Mai: Vorzugsweise werden Smallcaps, Value-Aktien, defensive

Aktien und Momentumwerte gekauft.
Video

. u Borse saisonal Juni 21: Hexensabbat und
= i Windowdressing treiben Aktienkurse an.

Quelle: Thomas Hupp (www.asset-oszillator.de)
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Musterdepot

Das Multistrategie-Aktiendepot:

Allzeithoch mit fast flinf Prozent Monatsgewinn

% [ Mulistrategie-Aiendepot | 0/ | MSCIWORLD Net ELR | * Seit dem letzten Update vom 13. Mai hat das Ak-
» tiendepot 4,9 Prozent zugelegt und genau zum
“ Stichtag einen neuen Hochststand erreicht.
: Der Rickgang aus der Vorperiode konnte damit
B mehr als ausgeglichen werden und der Abstand zu
den beiden Vergleichsindizes MSCI World und DAX
5 hat sich wieder vergrofsert. Seit dem Start Anfang
2020 hat das Aktienmusterdepot 24,2 Prozent Ge-
winn erwirtschaftet.

Bei der Nasdaqg-100-Strategie wurde die Aktie von

Jan ' Feb ' Mar ' Apr ' Mai ' Jun ' Jul ' Aug ' Sep ' Okt ' Nov ' Dez ' Jan ' Feb ' Mar ' Apr ' Mai 'Jun

2020

2021

Abb 1: Wertentwicklung des Multistrategie-Aktiendepots (blau) im Vergleich zum DAX (grau) und

zum MSCI World Net in Euro (schwarz); Quelle:Captimizer; Stand 11.06.2021

Align Technology gekauft.

%-Vzr:::i%ens- Wertpapierbezeichnung Wp.-ISIN Nsc:r?ﬁ:gl Kaufdatum I‘(Nael:’ik:{st- KuIrEsUV\Fleert

4,45 3M Co. US88579Y1010 33 28.01.2021 5.071,83 5.519,49 8,83
4,67 Adobe Systems US00724F1012 13 12.05.2021 5.064,39 5.802,90 14,58
4,47 Align Technology US0162551016 11  14.05.2021 5.163,41 5.547,71 7,44
4,84 Alphabet Inc. Class A US02079K3059 3 03.11.2020 4.230,22 6.012,56 42,13
5,23 Analog Devices US0326541051 47  04.11.2020 5.050,24 6.496,33 28,63
3,81 BASFSE DEOOOBASF111 70 09.03.2021 5.045,60 4.730,60 -6,24
4,06 Broadcom Inc. US11135F1012 13 08.03.2021 4.614,84 5.046,42 9,35
5,09 Chevron Corp. US1667641005 71  28.01.2021 5.253,46 6.318,53 20,27
4,98 Cisco Systems US17275R1023 137 28.01.2021 5.232,78 6.188,13 18,26
3,80 Covestro AG O.N. DE0006062144 86 24.02.2021 5.258,04 4.721,40  -10,21
4,60 Deutsche Bank AG DE0005140008 487  26.02.2021 4.986,88 5.707,64 14,45
5,19 Dow Inc. US2605571031 115 28.01.2021 5.150,56 6.449,15 25,21
4,05 Evonik Industries NA O.N. DEOOOEVNKO013 178  29.03.2021 5.384,50 5.023,16 -6,71
8,67 HelloFresh SE Inh O.N. DEO0OA161408 130 01.04.2020 3.900,00 10.764,00 176,00
5,36 Sartorius AG VZO O.N. DE0007165631 16 22.04.2020 4.044,80 6.657,60 64,60
4,50 Siemens Healthineers AG NA O.N. DEOOOSHL1006 116 07.01.2021 5.115,60 5.588,88 9,25
4,23  Uniper SE NA O.N. DEOOOUNSE018 174  07.01.2021 5.268,72 5.256,54 -0,23
4,48 Walgreens Boots Alliance US9314271084 122 28.01.2021 5.230,98 5.564,93 6,38
Tabelle 1: Depotaufstellung; Quelle:Captimizer; Stand: 11.06. 2021 Kurswert 107.395,97 € 87 %
Liquiditat 16.757,90 € 13 %

Start am 03.01.2020 mit 100.000 Euro

Gesamtwert

124.153,87 €

+24,15 %
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Musterdepot

Multistrategie-Aktiendepot

Basisdaten
Outperformance
Transaktionen

2.158 % (11,46 % p.a.)
690 (32,2 p.a.)

Benchmark MSCI World Net

Benchmark Strategie
Start 01/2000 100.000 EUR 100.000 EUR
Ende 06/2021 259.782 EUR 2.418.202 EUR

Rendite p.a. (geo.) 4,55 % 16,01 %
Rendite 2020 6,10 % 11,80 %
Rendite 2021 YTD 13,22 % 10,35 %
Maximaler Riickgang -59,79 % -20,23 %
Mittlerer Riickgang -20,98 % -3,82%
Volatilitat p.a. 14,69 % 11,10 %
Langste Verlustperiode 13,42 3. 1,93 3.

Rendite zu Risiko

Rendite / Max. Riickgang 0,08 0,79
Rendite / Mittel Riickgang 0,22 4,19
Rendite / Volatilitat p.a. 0,31 1,44

Bei dieser internationalen Multistrategie werden die vier Ansatze
Dividende, relative Starke, Saisonalitat und Trendfolge kombiniert. Die
Diversifikation {iber unterschiedliche Strategieansatze und
Anlageregionen sorgt fiir ein attraktives Chance-Risiko-Profil.

Bei dieser international ausgerichteten Strategie konnen 50 Prozent
des Kapitals in internationale Aktien aus dem Dow Jones Industrial
und dem Nasdag-100 investiert werden. Die andere Halfte des
Kapitals wird in deutsche Aktien aus dem HDAX investiert. Mittels
ETFs auf den ShortDAX kann auch mit 25 Prozent des Kapitals bei der
saisonalen Teilstrategie auf fallende Aktienkurse gesetzt werden.

Das Kapital wird zu gleichen Teilen auf die vier Teilstrategien verteilt
und in jeder Teilstrategie in maximal fiinf Aktien investiert. Folglich
kénnen maximal 20 Positionen gleichzeitig gehalten werden.

Aufgrund der Fokussierung auf jeweils maximal fiinf Aktien aus vier
unterschiedlichen Anlagestrategien ist diese Multistrategie schon ab
50.000 Euro in der Vermdgensverwaltung nutzbar.

Folgende Strategien werden dabei eingesetzt:

1. Dividendestrategie mit 5 Dow Jones-Aktien

2. Momentumstrategie mit 5 Nasdaq-100-Aktien

3. Saisonale Aktienauswahl MDAX-, DAX-Aktien oder ShortDAX
4. Trendfolgestrategie Turtle-Investor mit 5 HDAX-Aktien

Es wurden Transaktionskosten von jeweils 0,2 Prozent je Kauf und
Verkauf beriicksichtigt.

Kapital in EUR B Multistrategie-Aktiendepot

B MSCI World Net

2,34 Miof t2,34 Mio
1,06 MioT 71,06 Mio
483.0007 T483.000
220.000+ r220.000
100.0001 r100.000
(c) Captimizer
45.400 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T —45.400
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Jahresrendite (%)
(c) Captimizer

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Abb. 2: Backtestergebnisse der Anlagestrategie des Multistrategie-Aktiendepots im Vergleich zum MSCI World,

Stand 11.06.2021, Quelle: Captimizer
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Das Multistrategie-Aktiendepot
im Chartcheck

Mit diesem Beitrag stellen wir Ihnen alle Aktien aus unserem Musterdepot
vor, damit Sie besser nachvollziehen konnen, in welche Aktien die jeweilige
Teilstrategie investiert. Aufserdem zeigen wir Ihnen, wie sich die vier Teil-

strategien seit dem Jahr 2020 im Vergleich zur ihrer Benchmark entwickelt

Oliver Paesler

haben. Als ersten Chart finden Sie immer die Wertentwicklung der Teilstra-
tegie, gefolgt von den Charts und den Unternehmensportrats der Aktien,
die von der jeweiligen Teilstrategie gekauft wurden.

Die Multistrategie, die unser Aktienmusterdepot steuert, setzt sich aus vier Thre Meinung ist uns

Teilstrategien zusammen, die unterschiedliche Investmentansatze abbilden wichtig!

und dabei gleich gewichtet in jeweils finf Aktien investieren. Bei dieser Mul- Schreiben Sie uns bitte, ob

tistrategie nutzen wir die Kraft der Diversifikation und streuen das Anlageka- Ihnen diese Art der Darstel-
pital iiber maximal 20 Aktien. Dabei muss die Halfte der Aktien aus dem lung gefallt und wir so hau-

figer oder sogar regelmafsig

deutschen Aktienindex HDAX stammen. Die andere Halfte stammt aus dem iiber das Musterdepot be-

internationalen Technologieindex Nasdag-100 und dem US-Bluechip-Index richten sollen.
Dow Jones Industrial Average. Darlber hinaus diversifizieren wir zu jeweils E-Mail:
gleichen Teilen Uber folgende vier Strategieansatze: Value (Dividende), relative redaktion@portfoliojournal.de

Starke, Trendfolge und Saisonalitat.

Vergleicht man die Wertentwicklung der vier Teilstrategien seit dem Jahr 2020,
so fallt auf, dass die positive Entwicklung der Multistrategie insbesondere
durch zwei Strategien getragen wurde. Die anderen beiden haben zumindest
nicht viel kaputt gemacht. Weil alle vier Teilstrategien einen langfristig positiven
Erwartungswert aufweisen und wir nicht vorhersagen kénnen, wann und wie
lange ein bestimmter Ansatz die anderen uberflligelt, nutzen wir auch weiterhin
diese ausgewogene Kombination aller vier Teilstrategien.

Das bedeuten die Elemente im Chart

Im Chart links sehen Sie die Kursentwicklung der jeweili-

90 gen Aktien als blaue Linie. Wenn sich die Aktie im Portfolio
80 befindet, wird darunter der Stopp als rote Linie einge-
zeichnet.

Die Quadrate visualisieren, wann und wie lange sich eine
Aktie im Portfolio befindet. Das Quadrat ist griin, wenn
die Position im Gewinn liegt. Ein rotes Quadrat zeigt eine
Verlustposition an.

0 W Die Hohe des Quadrats zeigt das Ausmaf des Gewinns
oder des Verlusts. Sind mehrere Quadrate im Chart zu
sehen, bedeutet dies, dass sich die Aktie im Betrach-
tungszeitraum auch mehrfach im Bestand befunden hat.

Jan "Feb' Mar" Apr "Mai' Jun " Jul "Aug'Sep ' Okt 'Nov' Dez ' Jan 'Fet
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Teilstrategie:

Top-Momentumstrategie mit 5 Nasdaq-100-Aktien

Wertentwicklung in Prozent
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Diese Teilstrategie investiert in internationale Tech-
nologieaktien aus dem Nasdaq-100. Dabei wird nur
dann in Aktien investiert, wenn der Gesamtmarkt
gemessen am Nasdaq-100 einen langfristigen Auf-
wartstrend aufweist und damit griines Licht fiir
Technologieaktien signalisiert. Die Aktienauswahl
erfolgt ber einen mittelfristigen Trendfolgeansatz,
der allerdings nur zum Tragen kommt, wenn die Ak-
tie auch ausreichend Momentum aufweist. Zur Ri-
sikobegrenzung wird ein 15-Prozent-Trailing-Stopp
verwendet. Es wird zu gleichen Teilen in maximal
finf Aktien aus dem Nasdaq-100 investiert.

Adobe Systems Inc. ist ein US-amerikanisches Soft-
wareunternehmen, das 1982 von John Warnock
und Charles Geschke gegrA%ndet wurde. Der Name
des Unternehmens (engl. und span. a€zLehmzie-
gela€ce) kommt von einem Fluss namens Adobe
Creek, der hinter Warnocks Haus im kalifornischen
Los Altos flieAYt. Adobe konzentriert sich vor allem
auf Programme rund um die Druckervorstufe, er-
stellt aber u. a. auch Programme fA%r digitale Bild-
bearbeitung, E-Learning und Hilfssysteme.

Align Technology mit Hauptsitz in San José, Kali-
fornien (USA), stellt digitale 3-D-Scanner und Kunst-
stoffschienen fir die Aligner-Therapie in der Ortho-
dontie (Kieferorthopadie) her. 2011 erwarb Align
das israelische Unternehmen Cadent. Cadent fer-
tigte Intraoralscanner mit 3-D-Bildgebung fiir die
Behandlung.
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Alphabet in US-Dollar
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Alphabet (vor Oktober 2015 ,Google") ist eine Hol-
dinggesellschaft. Die Internetsuchmaschine Google
ist Teil der gleichnamigen grofdten Tochtergesell-
schaft von Alphabet. Der Konzern erzielt seine Um-
satze vor allem durch Onlinewerbung. Alphabet ist
noch in vielen anderen Bereichen aktiv wie Robotik,
Heimvernetzung und autonomes Fahren.

Analog Devices Inc. ist ein Halbleiterhersteller mit
Hauptsitz in Norwood bei Boston, Massachusetts
(USA). Zu den Produkten gehéren analoge Schal-
tungen und digitale Prozessoren. Die Produkte des
Unternehmens werden in den Bereichen Signal-
Ubertragung fiir Audio-, Daten-, Bild- und Video-
kommunikation in Modems, Mobiltelefonen und PCs
genutzt.

Broadcom (ehemals Avago Technologies) ist ein US-
amerikanisches Halbleiterunternehmen. Vor seinem
Spin-off war es Teil von Hewlett-Packard, spater
von Agilent. Broadcom stellt Produkte fiir Analog-
und Digitaltechnik, Mixed-Signal und Optoelektronik
her. Der Konzern besitzt rund 16.500 Patente.

Im Dauertest der Plattform flir Brsenstrategien finden Sie einen
Backtest dieser Teilstrategie zurlick bis ins Jahr 2000. Die Anla-
geergebnisse werden monatlich aktualisiert. Dort finden Sie auch
eine detailliertere Beschreibung, Literaturhinweise und Videos.

W% RoboVisor

[= pa
www.robovisor.de/factsheet/31013
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Teilstrategie:

Starke Dividendenaktien aus dem Dow

Wertentwicklung in Prozent
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Chevron in US-Dollar
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Bei dieser Dividendenstrategie wird in Aktien aus
dem Bluechip-Index Dow Jones investiert. Anhand
eines zweistufigen Selektionsprozesses werden im
ersten Schritt die unterbewerteten Aktien mit einer
Uberdurchschnittlichen Dividendenrendite heraus-
gefiltert. Im zweiten Schritt wird geprift, ob diese
vermeintlich giinstigen Aktien auch einen intakten
Aufwartstrend aufweisen. Das Ziel ist es, unterbe-
wertete Aktien zu finden, die bereits steigen und
begonnen haben ihre Unterbewertung abzubauen.

Der Technologiekonzern 3M bietet Produkte und
Services aus den Geschaftsbereichen Gesundheits-
vorsorge, Medizin, Sicherheit, Elektronik, Telekom-
munikation, Industrie, Handwerk, Automobil, Luft-
fahrt, Verbraucher- und Biroartikel an. Die
Produktpalette umfasst u. a. Displaybeschichtun-
gen, digitale Projektoren, Touchscreensysteme, Des-
infektionsmittel, Reinigungs- und Arbeitsschutzpro-
dukte, Schleif- und Klebemittel fiir die Luft- und
Schifffahrtsindustrie, Verpackungsmaterialien und
Beschichtungen flr gewerbliche und private An-
wendungen.

Chevron ist eines der weltweit grofsten integrierten
Energieunternehmen. Der Konzern ist in den Berei-
chen der Erddl-und Erdgasindustrie tatig, was Ex-
ploration und Produktion, Fertigung, Vermarktung
und Transport, Chemie, Herstellung und Vertrieb,
Geothermie und Stromerzeugung einschliefdt. Da-
riber hinaus investiert Chevron in erneuerbare Ener-
gien und moderne Technologien.
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Cisco Inc. in US-Dollar
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Cisco Inc. ist ein US-amerikanisches Unternehmen
aus der Telekommunikationsbranche, das im De-
zember 1984 von einer Gruppe von Wissenschaft-
lern der Stanford University in San Francisco ge-
grindet wurde. 1986 brachte das Unternehmen
seinen ersten Multiprotokollrouter auf den Markt,
der sich bald als Standard fiir Networking-Plattfor-
men auf dem Markt etablierte. Cisco istimmer noch
vorwiegend fur seine Router und Switches bekannt.
Der Name leitet sich von dem Griindungsort San
Francisco ab.

Dow Inc., ein US-amerikanischer Chemiekonzern,
ist spezialisiert auf die Produktion verschiedener
Kunststoffe. Produkte und Lésungen von Dow wer-
den in der Verpackungsindustrie, der Infrastruktur
oder bei Pflegeprodukten eingesetzt. Das Unterneh-
men entstand in seiner heutigen Form durch die
Abspaltung vom Chemieriesen DowDuPont 2019.

Walgreens Boot Alliance ist die grofste US-ameri-
kanische Apothekenkette. Der Konzern ging 2015
aus der Fusion von Walgreens mit Alliance Boots
hervor. Heute werden vom Unternehmen 180.000
Apotheken mit tGiber 370 Distributionszentren in 20
Landern beliefert. Rund 12.400 Apotheken werden
dabei vom Konzern selbst betrieben.

Im Dauertest der Plattform flir Brsenstrategien finden Sie einen
Backtest dieser Teilstrategie zurlick bis ins Jahr 2000. Die Anla-
geergebnisse werden monatlich aktualisiert. Dort finden Sie auch
eine detailliertere Beschreibung, Literaturhinweise und Videos.

¥ RoboVisor

www.robovisor.de/factsheet/3101
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Teilstrategie:

Turtle-Investor mit 5 HDAX-Aktien

Wertentwicklung in Prozent
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Die Turtle-Investor-Strategie ist eine klassische
Trendfolgestrategie, die in Anlehnung an die legen-
daren TurtleTrader mit langfristigeren Parametern
auf den Einsatz mit Aktien angepasst wurde. Die
Strategie verwendet das Uberschreiten eines 260-
Tage-Hochs (ein Jahr) zum Einstieg und das Unter-
schreiten eines 130-Tage-Tiefs (halbes Jahr) zum
Ausstieg. Zur Risikobegrenzung wird ein volatilitats-
basierter Stopp eingesetzt. Es werden jeweils 20
Prozent des Kapitals in maximal finf Aktien aus
dem HDAX investiert. Der HDAX umfasst rund 110
Aktien aus dem DAX, MDAX und TecDAX.

BASF ist das fihrende Chemieunternehmen der
Welt. Weltweit beschaftigt das Unternehmen an
sechs Verbundstandorten rund 110.000 Mitarbeiter.
Das Portofolio gliedert sich in Chemicals, Materials,
Industrial Solutions, Surface Technologies, Nutrition
& Care und Agricultural Solutions. BASF erzielte
2020 weltweit einen Umsatz von 59 Milliarden Euro.

Covestro zahlt mit einem Jahresumsatz von 12,4
Milliarden Euro (2019) zu den weltweit fliihrenden
Herstellern von Hightech-Polymerwerkstoffen. Die
Produkte und Anwendungsldsungen des Unterneh-
mens stecken in nahezu allen Produkten des mo-
dernen Lebens. Die wichtigsten Abnehmerbranchen
sind die Automobilindustrie, die Bauwirtschaft, die
Holzverarbeitungs- und Mobelindustrie sowie die
Elektro-, Elektronik- und Haushaltsgerateindustrie.
Hinzu kommen Bereiche wie Sport und Freizeit, Kos-
metik, Gesundheit sowie die Chemieindustrie selbst.
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Deutsche Bank in Euro
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Die Deutsche Bank ist eine internationale Invest-
mentbank. Fihrend in Deutschland und Europa,
wachst die Bank verstarkt in Nordamerika, Asien
und anderen Wachstumsmarkten. Das Kerngeschaft
gliedert sich in die Bereiche Corporate Banking &
Securities (CB & S), Global Transaction Banking
(GTB), Asset & Wealth Management (AWM), Private
& Business Clients (PBC) und Non-Core Operations
Unit (NCOU).

HelloFresh ist der fiihrende Kochboxanbieter der
Welt und in den USA, Grofsbritannien, Deutschland,
den Niederlanden, Belgien, Luxemburg, Australien,
Osterreich, der Schweiz sowie Kanada tétig. Im Drei-
monatszeitraum vom 1. April 2017 bis zum 30. Juni
2017 hat HelloFresh 33,7 Millionen Mahlzeiten an
1,3 Millionen Kunden ausgeliefert. HelloFresh wurde
im November 2011 gegriindet und startete das glo-
bale Phanomen der Kochboxen. Das Unternehmen
besitzt Buros in Berlin, New York, London, Amster-
dam, Ziirich, Sydney und Toronto.

Sartorius ist ein international fihrender Labor- und
Prozesstechnologieanbieter mit den Segmenten
Biotechnologie und Mechatronik. Das Segment Bio-
technologie umfasst die Arbeitsschwerpunkte Fil-
tration, Fluid-Management, Fermentation, Purifika-
tion und Labor. Im Segment Mechatronik werden
insbesondere Gerate und Systeme der Wage-,
Mess- und Automationstechnik fiir Labor- und In-
dustrieanwendungen hergestellt.

Im Dauertest der Plattform flir Brsenstrategien finden Sie einen
Backtest dieser Teilstrategie zurlick bis ins Jahr 2000. Die Anla-
geergebnisse werden monatlich aktualisiert. Dort finden Sie auch
eine detailliertere Beschreibung, Literaturhinweise und Videos.
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Teilstrategie:

Saisonale Auswahlstrategie mit 5 dt. Aktien

Wertentwicklung in Prozent
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Diese Strategie kombiniert drei saisonale Effekte:
den Januar-Size-Effekt, das Sommerloch und die
Jahresendrally mit einer speziell abgestimmten Ak-
tienauswahl. Zum Jahresanfang wir in finf Aktien
mit niedriger Volatilitat aus dem MDAX investiert,
wenn ein Aufwartstrend vorliegt. In den statistisch
betrachtet schlechten Borsenmonaten August und
September wird bei einem Abwartstrend mit einem
ShortDAX-ETF auf fallende Kurse gesetzt. Ab Okto-
ber nutzen wir die Jahresendrally und investieren
bei einem Aufwartstrend in fiinf relativ starke Aktien
aus dem DAX.

Evonik Industries ist ein weltweit flihrendes Unter-
nehmen der Spezialchemie. Der Konzern ist in Gber
100 Landern vertreten und erwirtschaftete 2020
einen Umsatz von 12,2 Mrd. € und einen Gewinn
(bereinigtes EBITDA) von 1,9 Mrd. €. Evonik be-
schaftigt mehr als 33.000 Mitarbeitern.

Siemens Healthineers ist das separat gefiihrte Me-
dizintechnikgeschaft der Siemens AG. Der Konzern
unterstutzt Gesundheitsversorger weltweit beim
Ausbau der Prazisionsmedizin, der Neugestaltung
der Gesundheitsversorgung, der Verbesserung der
Patientenerfahrung und der Digitalisierung des Ge-
sundheitswesens.
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Uniper ist ein internationales Energieunternehmen

mit rund 11.500 Mitarbeitern. Die Kernaktivitaten
30 W umfassen sowohl die Stromerzeugung in Europa
28 und Russland als auch den globalen Energiehandel
% sowie ein breites Gasportfolio.
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Diese Postion ist zur Zeit nicht besetzt.

Im Dauertest der Plattform flir Brsenstrategien finden Sie einen '

Backtest dieser Teilstrategie zurtick bis ins Jahr 2000. Die Anla- A RObO ISOR :
geergebnisse werden monatlich aktualisiert. Dort finden Sie auch . i
eine detailliertere Beschreibung, Literaturhinweise und Videos. WWW.rObOVlSor.de/faCtSheet/31014
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Wie konnen Sie das Musterdepot nachbilden?

Wir werden in jeder Ausgabe des Portfolio Journals die Zusammensetzung
des Musterdepots mit der jeweiligen prozentualen Gewichtung der einzelnen
Positionen veréffentlichen.

Wenn Sie die prozentuale Positionsgrofse auf Ihr Anlagekapital umrechnen,
erhalten Sie den Betrag, den Sie in den jeweiligen Wert investieren sollten.
Jetzt brauchen Sie nur noch den ermittelten Betrag durch den Kurs der Aktie
zu teilen, um die Stiickzahl zu erhalten, die Sie ordern sollten, um die Multi-
strategie eins zu eins nachzubilden.

Allerdings kdnnen sie so das Musterdepot nur auf Monatsbasis nachvollziehen,
weil das Portfolio Journal ja nur einmal im Monat erscheint.

% RoboVisor

Wenn Sie das Musterdepot auf Tagesbasis nachvollziehen mochten, kdnnen

Der Anlageroboter

Sie beim RoboVisor die Strategie ,,Globale Multistrategie mit Fokus auf 20
Aktien® abonnieren. Der Anlageroboter RoboVisor tberprift fiir Sie jeden Tag
alle vier Teilstrategien und meldet sich per E-Mail bei Ihnen mit einem Kauf-
oder Verkaufssignal. Sie erhalten das Signal nach Borsenschluss und kdnnen
es im Laufe des Folgetags umsetzen.

Beachten Sie bitte, dass der RoboVisor nicht fir Sie handelt, sondern Sie
selbst die Order bei einer beliebigen Bank erteilen missen. Der RoboVisor
berechnet IThnen aber die passende Stlickzahl, sodass Sie alle erforderlichen
Orderdaten zur Verfligung stehen.

&/

Finanzlnstitut

Die digitale Vermdgensverwaltung A/~ Vermbgensverwaltung

Wollen Sie sich nicht selbst um die Umsetzung der Strategie kiimmern, kdnnen
Sie das Musterdepot auch mittels einer digitalen Vermogensverwaltung au-
tomatisch umsetzen lassen.

Das ist der bequemste Weg, dem Musterdepot zu folgen. Die passende Anla-
gestrategie heifst ,,Top 20 Aktien USA und Deutschland® Hier finden Sie alle
wichtigen Informationen zur digitalen Vermogensverwaltung.

Portfolio,

ournal

Eine ausfihrliche Beschreibung
der Anlagestrategie, die zur
Steuerung des Aktienmusterde-
pots eingesetzt wird, finden Sie
im Portfolio Journal 09-2020 ab
Seite 73. Das PJ 09-2020 kon-
nen Sie hier kostenfrei als PDF

lesen.

Ihr Ansprechpartner:

Werner Krieger

Telefon: 07643-91419-50
E-Mail: werner.krieger@
gfa-vermoegensverwaltung.de

Haftungsausschluss: Im Rahmen der Darstellung des Musterdepots werden Aktien vorgestellt, die im Rahmen des verwendeten Ak-
tiendepots in unterschiedlichen Produkten verwendet oder beobachtet werden. Dies kann eine Vermodgensverwaltung oder ein struktu-
riertes Produkt (Fonds, Zertifikat) sein. Die Darstellung der Aktien stellt aber keine Empfehlung (Kauf- oder Verkauf) dieser Aktien dar,
sondern dient nur der allgemeinen Information. Fiir die Ausfiihrungen wird jegliche Haftung ausgeschlossen, sie erfolgen ohne Gewahr.

www.portfolio-journal.de 29

Portfolio Journal 06-2021


https://www.robovisor.de/strategie/factsheet/32008/
https://www.robovisor.de/factsheet/32008
https://www.robovisor.de/factsheet/32008
https://www.gfa-vermoegensverwaltung.de/produkte/digitale-strategien/standard-titel-1/
https://www.gfa-vermoegensverwaltung.de/produkte/digitale-strategien/standard-titel-1/
https://www.gfa-vermoegensverwaltung.de/produkte/digitale-strategien/standard-titel-1/
https://www.portfoliojournal.de
https://www.robovisor.de/strategie/factsheet/32008/
https://assets.portfoliojournal.de/portfoliojournal/2020-09/download/Portfolio_Journal_2020-09.pdf
https://assets.portfoliojournal.de/portfoliojournal/2020-09/download/Portfolio_Journal_2020-09.pdf
https://www.gfa-vermoegensverwaltung.de/produkte/digitale-strategien/standard-titel-1/
https://www.robovisor.de
https://www.gfa-vermoegensverwaltung.de/produkte/digitale-strategien/standard-titel-1/
https://assets.portfoliojournal.de/portfoliojournal/2020-09/download/Portfolio_Journal_2020-09.pdf
https://assets.portfoliojournal.de/portfoliojournal/2020-09/download/Portfolio_Journal_2020-09.pdf
https://assets.portfoliojournal.de/portfoliojournal/2020-09/download/Portfolio_Journal_2020-09.pdf

Portfolio)gyrnal

Musterdepot

Das krisenfeste Fondsdepot:

Leichtes Plus im Mai

Mit diesem Fondsdepot wollen wir Ihnen aufzeigen, wie Sie mit der gleich
gewichteten Kombination verschiedener Anlagestrategien mittel- bis lang-
fristig Krisen auf den Finanzmarkten moglichst gut bewaltigen und Chancen
nutzen konnen. Insgesamt kann sich die Aktienquote des gesamten Fonds-
depots und der einzelnen Fonds sehr flexibel zwischen null und ca. 100
Prozent bewegen.

Die Aktienmarkte bewegten sich im Mai eher seitwarts. Umso schoner, dass
unser Fondsdepot leicht zulegen konnte. Erneut hat sich der Fonds ,,Greiff
Systematic Allocation Fund“ bewahrt, der die Rangliste im April angeflihrt
hatte. Auch im Mai konnte er um ca. 0,6 Prozent zulegen und fiihrt damit auch
im Mai die Rangliste unserer vier Fonds im Fondsdepot an. Die Anlagestrategie
des ,,Greiff Systematic Allocation Fund® wird in dieser Ausgabe vom Fonds-
manager, Marc Schnieder, ganz genau erlautert. Er zeigt sehr gut auf, wie die
Signalgenerierung des Fonds mit Hilfe der Point-&-Figure-Charts funktioniert.

Der "iQ Global" konnte im Mai um ca. 0,5 Prozent zulegen und musste sich
nur ganz knapp dem Fonds "Greiff Systematic Allocation Fund" geschlagen
geben. Die beiden anderen Fonds, ,,Deutsche Aktien Systematic Invest“ und
,Deutsche Aktien System®, mussten nur leicht abgeben, sodass fiir das ge-
samte Fondsdepot im Mai immer noch ein kleines Plus von rund 0,1 Prozent
zu Buche schlagt.

130

e s
110 f‘vf\f‘A\N\/’*/
HNAN
100 M M n P /\r\/"/ m~
\ Nt
90 \ o~ - AN = ot
80
\
70
60
Jan 20 Apr 20 Jul 20 Okt 20 Jan21 Apr 21

Deutsche Aktien System
Stand: IQAM Market Timing Europe (bis 2/21)
31.05.2021 — Deutsche Aktien Systematic Invest

Greiff Systematic Allocation Fund
— iQ Global
@== DEPOT

Grafik 1: Wertentwicklung des Fondsdepots und der einzelnen Fonds vom 01.01.2020 bis
31.05.2021. Das Fondsdepot konnte im Mai weiter zulegen. Quelle: eigene Berechnungen,
Stand 31.05.2021

Werner Krieger

Der Diplom-Kaufmann Werner
Krieger ist ausgebildeter Analyst
(CEFA) und hat 1997 die GFA
Vermogensverwaltung GmbH
gegriindet. Dort ist er als ge-
schaftsfiihrender Gesellschafter
fur die Produktentwicklung und
das Management der hauseige-
nen Produkte verantwortlich.

Dr. Werner Koch

Dr. Werner Koch ist theoreti-
scher Physiker und seit 1994 in
der Finanzbranche. Nach ver-
schiedenen Stationen im
Commerzbank-Konzern ist er
seit 2010 geschaftsfihrender
Gesellschafter der quantagon
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spezialisierten Finanzdienst-
leister.
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Angefiihrt wird die Rangliste seit Auflage des Fondsdepots am 1. Januar 2020
weiterhin vom flexiblen Deutschlandfonds ,,Deutsche Aktien Systematic In-
vest®, gefolgt vom weltweit anlegenden flexiblen Fonds ,,iQ Global®. Grafik 1
kann man das sehr gut entnehmen. Bezogen nur auf den bisherigen Verlauf
des Jahres 2021 liegt der Fonds ,,Greiff Systematic Allocation Fund“ vorne.
Seit Februar geht seine Strategie sehr gut auf.

Im Zusammenspiel aller vier Fonds besticht weiterhin der sehr ruhige Verlauf
der Ertragskurve, wie Grafik 1 gut zu entnehmen ist. Dieser ruhige und stetige
Verlauf und die geringe Volatilitat ist das Ziel des aus unterschiedlichen Stra-
tegiefonds zusammengesetzten Fondsdepots. Aktuell kann zwar der Fonds
,1Q Global“ bezogen auf den Anlagezeitraum des Fondsdepots ein besseres
Chance-Risiko-Verhaltnis aufweisen als das gesamte Fondsdepot. Langfristig
gehen wir jedoch davon aus, dass die Mischung aus allen vier Fonds jedem
Einzelfonds bezlglich des Chance-Risiko-Verhaltnisses liberlegen sein wird.

Aktienquote reduziert sich im Mai!

Obwohl viele Aktienmarkte aktuell auf Allzeithochs notieren, hat sich in drei
unserer vier Fonds die Aktienquote im Mai erstmals seit Ende Januar reduziert
—und das um immerhin fiinf Prozent. Nur der Fonds ,,Deutsche Aktien Syste-
matic Invest” steht weiterhin bei einer Aktienquote von 70 Prozent, was al-
lerdings aktuell die geringste aller vier Fonds ist.

120%
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Aktienquote
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Fondsdepot —iQ Global
—Deutsche Aktien Systematic Invest Greiff Systematic Allocation Fund
Deutsche Aktien System IQAM Market Timing Europe (bis 2/21)

Grafik 2: Aktienquotenverlauf des Fondsdepots und der einzelnen Fonds vom 01.01.2020
bis 31.05.2021, Die Aktienquote des Fondsdepots reduzierte sich erstmals seit Januar und
liegt nun bei ca. 80 Prozent. Quelle: eigene Berechnungen, Stand 31.05.2021
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Insgesamt liegt nun die Aktienquote des Fondsdepots im Schnitt bei 80 Pro-

zent, wie Grafik 2 zu entnehmen ist. Die geringere Aktienquote deutet darauf

hin, dass die Aktienmarkte im Verborgenen bereits unter Ermidungserschei-

nungen leiden. Gut moglich also, dass der Juni im Zuge beginnender Korrek-

turen zu weiter sinkenden Aktienquoten im Fondsdepot fihren kdonnte. Das

mussen wir aber abwarten.

Musterdepot

Das krisenfeste Fondsdepot
Fondsdaten Auflagedatum 1.1.2020 31.05.2021
Fonds ISIN Anl, punkt Ri eis Inv:::::rgter Riicknahmepreis Wert in € \s’;:é;::;::ff::::
Deutsche Aktien System LU1687254851 Deutschland 106,40 1.915,20 104,82 2.245,89 -0,95%
Greiff Systematic Allocation Fund DEOOOA2JN5C2 Europa + USA 106,89 1.924,02 107,84 2.313,44 2,10%
IQAM Market Timing Europe *) ATO000A1ACK3 Europa 136,30 1.908,20 99,7 *)
iQ Global LU1327105620 Weltweit 118,80 1.900,80 124,39 2.356,87 5,64%
Deutsche Aktien Systematic Invest LU1914900888 Deutschland 104,10 1.977,90 122,37 2.689,68 18,34%
Summe/Fonds 9.626,12 9.605,89 -0,21%
Cash 373,88 373,88
Gesamtsumme 10.000,00 9.979,77 -0,20%

*) im Depot bis Februar 2021

Tabelle 1: Wertenwicklung des Fondsdepots und der einzelnen Fonds vom 01.01.2020 bis 31.05.2021. Die Aktienquote des Fonds-
depots reduzierte sich erstmals seit Ande Januar und liegt nun bei ca. 80 Prozent. Quelle: eigene Berechnungen, Stand 31.05.2021

Haftungsausschluss: Im Rahmen der Darstellung der einzelnen Fonds werden Fonds vorgestellt, die im Rahmen des verwendeten Fondsdepots in unter-
schiedlichen Produkten verwendet oder beobachtet werden. Dies kann eine Vermdgensverwaltung oder ein strukturiertes Produkt (Fonds, Zertifikat) sein.

Die Darstellung der Fonds stellt aber keine Empfehlung (Kauf- oder Verkauf) dieser Fonds dar, sondern dient nur der allgemeinen Information. Fiir die Aus-
fuhrungen wird jegliche Haftung ausgeschlossen, sie erfolgen ohne Gewahr.

Anzeige

ireitl

capital management AG

Behavioural Finance?
Nicht mit uns!

Regelbasiert und mit Sicherheitsnetz
entspannt in Aktien investieren:

Greiff Systematic Allocation Fund

Zum Webinar anmelden
(limitiert auf 100 Platze)
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Unsere Watchlist

In dieser Rubrik werden wir Fonds prasentieren, die sich unserer Meinung
nach fur unser Fondsdepot eignen und nachriicken kénnten. Beginnen wollen
wir mit dem Fonds ,,HMT Euro Aktien VolControl® ISIN: DEOOOA2PS188.

Der Fondsmanager hatte diesen Fonds in der Ausgabe 09-2020 ausfihrlich
vorgestellt. In dem Beitrag zeigt Dr. Christoph Heumann auf, wie sich eine
Aktienquote dynamisch und regelgebunden steuern lasst, um das langfristige
Renditepotenzial auszuschépfen und gleichzeitig gréfsere Drawdowns zu ver-
meiden. Dreh- und Angelpunkt ist die Steuerung der Aktienquote durch die
negative Korrelation der Volatilitatsschwankungen zu den Aktienmarkten. Es
handelt sich also um eine sogenannte Volatility-Control-Strategie.

Chart

3 Jahre 5 Jahre 10Jzhre 15Jahre 20 Jahre

-20% \

o \f

I HMT Euro Aktien VolControl R I FWWe® Sektordurchschnitt Aktienfonds All Cap Europa
Wertentwicklung nach BVI-Methode in EUR

Grafik 3: Fonds ,,HMT Euro Aktien VolControl“ (WKN: A2PS19) im Vergleich zum Sektor-
durchschnitt ,,Aktienfonds All Cap Europe“, Stand 07.06.2021, Quelle: www.fondsweb.de

Der Verlauf des Charts vom 1. Januar 2020 bis zum 7. Juni 2021 verdeutlicht
seine Fahigkeit, Einbriiche wie den Coronacrash stark abzufedern und trotz-
dem auch in Aufwartstrends mit den Markten weitgehend mithalten zu kdn-
nen. Weiterhin besticht der Fonds durch seinen sehr ruhigen Ertragsverlauf.
Bisher weist er ein tolles risikoadjustiertes Ergebis auf. In den bevorstehenden
volatilen Sommermonaten, vor allem ab der zweiten Junihalfte, kann der
Fonds sicherlich seine Fahigkeit weiterhin unter Beweis stellen. Wir sind ge-
spannt. Als defensive Beimischung und Diversifikator scheint die Volastrategie
des Fonds sehr gut geeignet zu sein; er kdnnte ins Fondsdepot nachriicken.

‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ P
Volatility Control @

Lesen Sie mehr tber die
Anlagestrategie des ,,HMT Euro
Aktien VolControl“ im Artikel
»Volatility Control“ von

Dr. Christoph Heumannim im
Portfolio Journal 09-2020 ab
Seite 95.

Das PJ 09-2020 kénnen Sie hier
kostenfrei als PDF lesen.
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Setzen Sie jetzt das krisenfeste Fondsdepot ab 25.000 EUR
sehr giinstig um!

Sie kénnen das krisenfeste Fondsdepot bei der V-Bank in Mlnchen jetzt im

Rahmen einer digitalen Vermoégensverwaltung und ab einem Einmalbetrag
von 25.000 Euro zu exklusiven und aufserst attraktiven Konditionen umsetzen.

Rufen Sie mich einfach unter 07643-91419-50 an oder schreiben Sie eine Mit finf Fonds durch die Co-
rona-Krise: Webinar-Aufzeich-

Mail an werner.krieger@gfa-vermoegensverwaltung.de. nung mit Werner Krieger

Ihr V-Bank-Depot wird mit folgenden Sonderkonditionen fiir Sie geftihrt: oD
e 100 Prozent Rabatt auf die Ausgabeaufschlage, d. h. Sie bezahlen keine (el
Ausgabeaufschlage auf die Fonds des krisenfesten Fondsdepots. Damit
existieren keinerlei Einstiegsgebtihren. 1 e T
* Riickvergiitung aus den Fonds, d. h. die Halfte der Zuwendungen, die & = k%ﬁ!é??rg-jgw .
der V-Bank aus den Fonds zustehen, werden an Sie weitergereicht. Das 69\10;;:;;; e

entspricht einer jahrlichen Rickvergiitung an Sie in Hohe von etwa 0,2

Prozent auf das Depotvolumen. Wir selbst erhalten im Rahmen dieses
Vermoégensverwaltungsdepots keine Vertriebsverglitung aus den Fonds. @','"e AmgirRIing

e Geringes Vermogensverwaltungshonorar fiir uns als Vermogensverwal-

ter: Die Managementgeblihr flr die Betreuung Ihres Depots betragt 0,238

@ Ihre Anlageziele und Daten

Prozent p. a. inklusive Mehrwertsteuer.
« Jahrliche Servicepauschale/Depotgebiihr fiir die V-Bank: 0,0714 Pro-

zent inklusive Mehrwertssteuer, mindestens jedoch 35,70 Euro.

« Giinstige Transaktionsgebiihren: Einmal im Jahr findet ein Rebalancing Erlauterungen zu einer rei-
bungslosen Depoterdffnung fin-

statt, d. h. die Gewichtung der fiinf Fonds wird wieder auf die Ursprungs- den Sie in diesem PDE..

gewichtung von 5 x 20 Prozent zurlickgesetzt. Daraus resultieren fiinf Teil-
verkaufe und funf Kaufe, also insgesamt zehn Transaktionen jahrlich. Die

Transaktionsgebiihren bezogen auf das jeweilige Ordervolumen betragen
0,2 Prozent, mindestens fiinf und maximal 25 Euro. Bei einem Ordervolu-
men unter 1250 Euro werden lediglich 2,50 Euro pro Transaktion fallig.

Hier klicken und Sonderkonditionen sichern ...
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Unsere Titelthemen im Ruckblick

Seit dem Jahr 2020 widmet sich das Portfolio Journal in jeder Ausgabe einem Themen-

schwerpunkt. Dabei nehmen unsere Autoren ihr Spezialgebiet von unterschiedlichen Blick-

winkeln unter die Lupe. Alle Ausgaben des Portfolio Journals zuriick bis ins Jahr 2012

finden Sie in unserem Archiv unter: www.portfoliojournal.de
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Was tun bei neuen (Allzeit-)Hochs?

Fibonacci-Projektionen
helfen weiter!

Nicht erst seit dem jiingsten DAX-30-Allzeithoch bei rund 15.650 Punkten
stellt sich immer wieder dieselbe Frage: Sind wir jetzt schon ganz oben?
Eine zugleich berechtigte und manchmal auch nicht ganz so einfach zu be-
antwortende Frage.

Sind doch meist an solchen Tops die markttechnischen Indikatoren schon
recht heifsgelaufen und charttechnisch fehlen auch neue Orientierungshochs.
Oft kommt es dann auch noch zu einer kurzfristigen Konsolidierung und man
wahnt sich in einer beginnenden Korrektur. Dann verkaufen viele Anleger
lieber schnell, da sie sich ja in unerforschtem Gebiet befinden.

Das muss aber nicht zwingend so sein. Um uns in solch unerforschtem Gebiet
gut zurechtzufinden, helfen uns die sogenannten Fibonacci-Projektionen sehr
gut weiter. Sie fungieren dabei wie ein Kompass in einem schier uniiber-
schaubaren Urwalddickicht.

Einfach und kurz erklart:

Die Fibonacci-Projektionen geben uns eine sehr gute Moglichkeit, innerhalb
des Trendverlaufs potenzielle neue Kursziele — und somit auch neue Allzeit-
hochs — zu definieren.

Der sogenannte »Measured Move« zeigt an, welches Potential das betrachtete
Underlying (Aktie, Index, Wahrung, Rohstoff etc.) weiterhin nach oben hat.
Dabei verbindet man innerhalb der vorherrschenden Aufwartsbewegung zu-
nachst das ,,Swing-Low* (1) und das ,,Swing-High“ (2) miteinander.

Korrektur-Tief (3)

I F_" s Swing-Low (1)
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Chart 1: DAX, Stand 01.06.2021

Martin Utschneider

Martin Utschneider leitet die
Technische Kapitalmarktana-
lyse der renommierten Privat-
bank Donner & Reuschel.

Nebenberuflich ist er zudem fiir
diverse zertifizierte Weiterbil-
dungsakademien und eine
Hochschule als Fachdozent
und Prifer tatig. Praktische Er-
fahrung im Bereich ,,Technische
Analyse“ hat Herr Utschneider
seit nunmehr knapp 20 Jahren.

Seine Analysen finden im
deutschsprachigen Raum (D, A,
CH, FL, LUX) sehr grofse Beach-
tung. Zudem gehoren auch an
einige renommierte Medienver-
treter (Print, TV, Radio...) zu
den Empfangern.

Erist regelmafiig bei n-tv, welt
(vormals n24) sowie Der Aktio-
nar TV Interviewgast und zahlt
aktuell zu den meist zitiertes-
ten Experten seines Fachgebie-
tes (Handelsblatt, Manager Ma-
gazin, Borsenzeitung, FAZ, SZ,
Focus, Borse Online, Welt,...).
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Danach fiihrt die Bewegung zum Korrekturtief (3) zwischen ,,Swing-Low* und
»Swing-High® Es liegt idealerweise auf einem Fibonacci-Retracement. Aus
der Verbindung dieser drei Fixpunkte ergeben sich dann die jeweiligen Fibo-
nacci-Projektionen samt den neuen charttechnischen Kurszielen. Neben der
100-Prozent-Projektion werden insbesondere auch noch die auf der Fibo-
nacci-Zahlenfolge basierenden Projektionen 50, 61,8,127 und 161,8 Prozent
betrachtet. Diese Vorgehensweise kdnnen Sie am beigefligten Chartbild des
DAX 30 sehr gut nachvollziehen.

Je mehr hergeleitete Kursziele sich in einer bestimmten Zone (Zielcluster)
wiederfinden, desto hoher ist die Wahrscheinlichkeit, dass das Underlying
diese Zone auch anlaufen wird. Die Moglichkeit, dass es dort auch zu einer
zumindest temporaren Konsolidierung kommen wird, ist dann ebenfalls er-
hoht. Investoren und Anleger sollten daher je nach persénlichem Risikoemp-
finden das Nachziehen der individuellen Absicherungen (Stopp-Loss) in Be-
tracht ziehen.

Gerade im vierten Quartal 2020 und in der ersten Jahreshalfte 2021 waren
Fibonacci-Projektionen sehr verlassliche Instrumente zur Kurszielbestim-
mung. Bis dato wurden alle Fibonacci-Kursziele erreicht; das nachste (161,8
Prozent) liegt bei 16.199 Indexpunkten.

Man sollte diese Fibonacci-Projektionen allerdings niemals allein und losgelost
von anderen chart- und markttechnischen Instrumenten anwenden. Alles
zusammen ergibt am Ende erst das stimmige und zur Analyse notwendige
Gesamtbild.

Video-Link

Die altbewahrte Anlagestrategie,

Wertpapiere zu kaufen und sie
langfristig im Depot liegen zu
lassen, ist weitgehend tiberholt.
Aktives Risikomanagement und
Gewinnsicherung sind gefragt

Auf dieser Website finden Sie
Analysen und viel Wissenswertes
rund um die Technische Analyse.

TECHNISCHE ANALYSE

BORSE

AM ABEND

Dietmar Deffner (WELT) und
Martin Utschneider (DONNER &
REUSCHEL) - ,,Deutscher Ak-
tienindex verzeichnet neues Re-
kordhoch*.

Neben dem DAX geht es auch
um O, Gold und Bitcoin.
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Chartanalyse:

EUR/USD: Das grofse Bild

»Barfufs oder Lackschuh? Beides!“ So liberschrieben wir den Aktienteil un-
seres technischen Jahresausblicks 2021 und so lautet unser Motto auch in
den kommenden Monaten. Doch dieses Leitmotiv trifft moglicherweise nicht
nur auf den Aktienmarkt zu, sondern ein zweigeteilter Investmentjahrgang
kénnte Anlegern auch beim Wahrungspaar EUR/USD bevorstehen. Deshalb
beleuchten wir heute die charttechnischen Rahmenbedingungen der euro-
paischen Einheitswahrung im Vergleich zum Greenback intensiv.

Traditionell beginnen wir dabei mit der Analyse des Jahrescharts. Gemessen
am Jahresschlusskurs 2020 (1,2212 US-Dollar) kdnnte der Eindruck ,,aufser
Spesen nichts gewesen® entstehen. Doch weit gefehlt: Die fir 2021 prog-
nostizierte Euroschwache brachte zu Jahresbeginn letztlich einen idealtypi-
schen Pullback an den alten Basisabwartstrend seit 2008 (auf Jahresbasis
aktuell bei 1,1932 US-Dollar; siehe Chart 1). Der zuvor gesehene Trendbruch
wird also untermauert. Die Bedeutung dieser Weichenstellung konnen Anleger
praktisch nicht Giberschatzen, denn es ist alles andere als alltaglich, dass auf
der FX-Seite zwolf Jahre alte Trends gebrochen werden.
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Chart 1: EUR/USD yearly, Quelle: Refinitiv, tradesignal

Jorg Scherer

Jorg Scherer ist Leiter Techni-
sche Analyse bei HSBC Deutsch-
land. Der Diplom-Kaufmann und
Certified Financial Technician
(CFTe) ist Gewinner des 2007er
Awards der "Vereinigung Tech-
nischer Analysten Deutsch-
lands" (VTAD) und der Verfasser
des "HSBC Daily Trading", einem
der meist gelesenen Trading-
Newsletter Deutschlands.

Ebenfalls analysiert Jérg Scherer
auf mehreren Terminen im Jahr
auf Seminaren in ganz Deutsch-
land und in Webinaren fir Pri-
vatanleger und institutionellen
Investoren den nationalen und
internationalen Aktienmarkt, die
Rentenseite, Wahrungspaare
und Rohstoffe.

www.portfolio-journal.de 38

Portfolio Journal 06-2021


https://www.portfoliojournal.de

Portfolio)gyrnal

Jahrespivotpunkt: Fixstern im TA-Universum

Noch ein weiteres spannendes Detail unterstreicht unsere Basisannahme
eines erfolgreichen Riicksetzers. Traditionell berechnen wir fiir den Jahres-
ausblick sogenannte Pivotpunkte. Vereinfacht ausgedriickt lassen sich aus
Hoch-, Tief- und Schlusskurs der Vorperiode durch Durchschnittsbhildung neu-
ralgische Punkte fiir die Folgeperiode ableiten.

—— Pivot-Widerstand2: 1,3393 USD

High: 1,2309 USD

f———p Pivt-Widerstand1: 1,2803 USD

EUR/USD
yearly

) Pivotpunkt
Close: 1,1719 USD
1,2213

usD

—

Low: 1,0635 USD

e Pivot-Unterstutzung 1: 1,1129 USD

b Pivot-Unterstiitzung 2: 1,0045 USD

Chart 2: EUR/USD Pivotpunkt, Quelle: Refinitiv, eigene Berechnungen

Besonders aktive Trader wissen die Bedeutung dieser Durchschnittskurse
als kiinftige Widerstands- beziehungsweise Unterstitzungsmarken zu schat-
zen. Auf Jahresbasis flihrt die entsprechende Mittelwertbildung zu einer Pi-
vot-Unterstiitzung bei 1,1719 US-Dollar. Dieses Level entspricht fast punkt-
genau dem bisherigen Jahrestief (1,1702)! Der Bruch des langfristigen
Baissetrends seit 2008 besitzt allerdings noch eine weitere charttechnische
Dimension: Im tbergeordneten Kontext kann die Kursentwicklung der letzten
13 Jahre somit als trendbestatigende Flagge interpretiert werden.

Unser Basisszenario einer grundsatzlichen Gezeitenwende zugunsten des
Euro erhalt dadurch zusatzliche Nahrung. In diesem Kontext stechen die fast
deckungsgleichen Jahreshochs von 2020 und 2021 (1,2309/1,2349 US-Dol-
lar) hervor. Ein Sprung (iber diese Hiirden sorgt flr ein zusatzliches Ausrufe-
zeichen in Sachen Eurobodenbildung.
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Volatilitat: More to come?

Bevor wir die Zeitebene herunterbrechen, was wir generell fiir einen vielver-
sprechenden analytischen Ansatz halten, mochten wir einen wichtigen Exkurs
zum Thema Volatilitat einlegen. Im nachfolgenden Chart 3 haben wir die
High-Low-Spannen zurlick bis in die 1970er-Jahre abgebildet. In der letzten
Dekade fielen die Schwankungsbreiten beim Wahrungspaar EUR/USD gering
aus — der historische Jahresdurchschnitt von 18 US-Cent wurde zum Teil
deutlich unterschritten.

Spektakular unspektakular war vor allem die Handelsspanne des Jahres
2019: Mit weniger als sieben US-Cent zwischen Jahreshoch und -tief wies
keine 12-Monats-Periode seit 1974 eine geringere Schwankungsbreite auf.s
Doch der bisherige Jahresverlauf 2021 toppt dieses Extrem (siehe Chart 3).

So betragt die Differenz zwischen den Extrempolen des Jahres bis jetzt gerade
einmal knapp 6,5 US-Cent. Der bisherige Jahresverlauf kann beim Wahrungs-
paar EUR/USD also als dufserst ruhig bezeichnet werden. Es ist unwahrschein-
lich, dass das Jahr so schwankungsarm zu Ende gehen wird, wie es bisher
verlaufen ist. Anleger sollten deshalb in den kommenden Monaten mit einer
hoheren Volatilitat rechnen.

Technischer Ausblick 2021: Hoch-Tief-Spanne EUR/USD (Stand: 02.06.2021)

015
5
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Chart 3: EUR/USD Hoch-Tief-Spanne, Quelle: Refinitiv, eigene Berechnungen

Prognosen: Nahrboden eines neuen Trends?

Apropos geringe Schwankungsbreite: Die fundamentalen Prognosen des Wah-
rungspaars EUR/USD fallen fiir das kommende Jahr vollkommen unspekta-
kular aus. So prognostizieren die 60 an der aktuellen Reuters FX-Poll teilneh-
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menden Banken per Ende Juli 2021, Oktober 2021 und April 2022 im Durch-
schnitt eine EUR/USD-Notierung von 1,20, 1,21 und 1,22. Mit anderen Worten:
Die geringe Volatilitat wird fortgeschrieben und insgesamt nur wenig Markt-
bewegung prognostiziert. In die gleiche Kerbe schlagt die Analyse der genauen
Kursziele. Schliefslich liegen 78 Prozent der April-2022-Prognosen innerhalb
des Kursbandes von 1,15 bis 1,25 US-Dollar.

Diese Leitplanken spielen auch charttechnisch eine wichtige Rolle — doch
dazu spater mehr. Dagegen gibt es aktuell nur wenige Ausreifsers: So prog-
nostizieren lediglich vier Institute einen EUR/USD-Kurs von unter 1,15 be-
ziehungsweise nur 13 einen Euroanstieg iber die Marke von 1,25 US-Dollar.
Unter Sentimentgesichtspunkten sind die diskutierten FX-Vorhersagen und
die damit verbundene geringe Erwartungshaltung keine schlechte Basis flr
eine grofRere Kursbewegung beim EUR/USD. Das entsprechende Uberra-
schungspotenzial ist zumindest gegeben.

Saisonalitat: Zweigeteiltes US-Nachwahljahr?

Die Analyse zyklischer Einflussfaktoren darf bei der Beurteilung der Perspek-
tiven des Wahrungspaars nicht fehlen, denn der Faktor Saisonalitat liefert
gegenwartig moglicherweise ein absolutes Kernargument. Doch der Reihe
nach: Angelehnt an den US-Prasidentschaftszyklus untersuchen wir das ty-
pische Ablaufmuster in US-Nachwahljahren. Dabei stellen wir die Entwicklung
aus Sicht des US-Dollars dar. Das Wichtigste vorweg: Die tatsachliche Ent-
wicklung des Jahres 2021 harmoniert bisher recht gut mit dem durchschnitt-
lichen Verlauf aller US-Nachwahljahre seit 1973.

USD/EUR in Nachwahljahren der USA
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Chart 4: EUR/USD in Nachwahljahren der USA, Quelle: macrobond, HSBC
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So deckt sich der eingangs beschriebene Pullback mit der typischen Starke
des Greenback zu Beginn des Nachwahljahres. Das Verlaufsmuster legt im
Juni allerdings die Auspragung eines zyklischen Wendepunktes nahe, sodass
die europaische Einheitswahrung in der zweiten Jahreshalfte liber saisonalen
Rickenwind verfligt. Hervorheben mochten wir dabei den Zeitraum Ende
Juni bis Anfang Oktober, in dem sich der Euro zum US-Dollar durch eine be-
sondere saisonale Starke auszeichnet. Fortan verdienen Chartsignale pro
Euro also eine besondere Beachtung.

1,15 bis 1,25 US-Dollar als strategische Leitplanken

Im nachsten Schritt méchten wir unsere Einschatzung des Wahrungspaares
EUR/USD um konkrete Chartmarken erganzen. Beginnen wir im Sinne des
vorsichtigen Kaufmanns mit der Unterseite. Der bereits angefiihrte Jahres-
Pivotpunkt (21,1719 US-Dollar) unterstreicht die Schliisselzone auf Quartals-
basis zwischen 1,17 und 1,15.

Auf diesem Niveau fallt das Fibonacci-Cluster aus zwei unterschiedlichen
Retracements (21,1735 beziehungsweise 1,1694 US-Dollar) mit den Tiefs der
letzten Quartale sowie dem ehemaligen Abwartstrend seit Sommer 2008
(aktuell bei 1,1540) zusammen. Um die von uns favorisierte Gezeitenwende
nicht zu gefahrden, gilt es diese Bastion nicht mehr zu unterschreiten. Auf-
grund ihrer Bedeutung ist die beschriebene Riickzugszone als strategische
Absicherung pradestiniert. Auf der Oberseite sticht indes das Mehrjahreshoch
vom Februar 2018 bei 1,2555 US-Dollar ins Auge.
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Chart 5: EUR/USD quarterly, Quelle: Refinitiv, tradesignal
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Im Zusammenspiel mit zwei weiteren Fibonacci-Levels (1,2516 und 1,2597)
sowie der 200-Monats-Linie (aktuell bei 1,2614) entsteht hier der Signalgeber
schlechthin. Schliefslich wiirde ein Spurt Gber diese Kumulationszone die Bo-
denbildung der letzten sechs Jahre abschliefsen (siehe Chart 5).

Flagge als Vorbote?

Bei einem erfolgreichen Befreiungsschlag sollte das Wahrungspaar EUR/USD
also nochmals nachhaltig in Bewegung geraten, denn jenseits der diskutierten
Schliisselzone er6ffnet sich ein positives Euroliberraschungspotenzial. Eine
abgeschlossene untere Umkehr wiirde langfristig sogar einen Anlauf auf die
Hochs des Jahres 2014 bei knapp 1,40 US-Dollar rechtfertigen. Zum Ab-
schluss werfen wir noch einen Blick auf den Tageschart des Euro im Vergleich
zum Dollar. Trotz der jliingsten Kursschwache befindet sich die europaische
Einheitswahrung seit Marz 2020 weiterhin im Aufwartsmodus.

Gleichzeitig gelang im Mai der Ausbruch aus einer klassischen Flaggenkon-
solidierung (obere Begrenzung aktuell bei 1,2054 US-Dollar, siehe Chart 6).
Dieses trendbestatigende Kursmuster legt moglicherweise den Grundstein
fir einen Anlauf auf die oben genannte Schlisselzone bei rund 1,2550 US-
Dollar. Auf der untergeordneten Zeitebene steckt die Kombination aus der
ehemaligen Flaggenbegrenzung und der 200-Tages-Linie (aktuell bei 1,1984
US-Dollar) eine wichtige Unterstiitzungszone ab. Im letzten Schritt méchten
wir zur zusatzlichen Bestatigung die charttechnische Ausgangslage des US-
Dollar-Index auf den Priifstand stellen.
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Chart 6: EUR/USD daily, Quelle: Refinitiv, tradesignal
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US-Dollar-Index: Drohende Topformation!

Der US-Dollar-Index spiegelt die Entwicklung des Greenback im Vergleich zu
den sechs wichtigsten Handelswahrungen EUR, GBP, JPY, CHF, CAD und SEK
wider. Im Monatsbereich ist der Bruch des langfristigen Aufwartstrends seit
2011 (aktuell bei 96 Punkten) klar zu erkennen. Definiert durch die Hoch-

punkte von 2017 und 2020 bei 103 und 104 Punkten droht darliber hinaus EUR/USD im Chart-Check: Ein
zweigeteilter FX-Investment-

jahrgang - HSBC Daily Trading
TV vom 8.6.2021

die Aushildung eines klassischen Doppeltops (siehe Chart).

Vor diesem Hintergrund sorgt das Korrekturtief vom Februar 2018 bei 88 -
Punkten fiir das absolute Schliissellevel. Schliefslich wird dieser Trigger durch @%
Fibonacci-Retracements der Aufwartsimpulse seit 2011 und 2014 (jeweils [T
ebenfalls bei 88 Punkten) untermauert. Ein Bruch dieser Bastion sollte eine

weitere Greenback-Schwache nach sich ziehen.

Das 2014er-Tief bei 79 Punkten definiert dann ein erstes Anlaufziel. Per-
spektivisch lasst eine komplettierte obere Umkehr sogar auf ein vollstandiges
Ausradieren der Kursgewinne seit 2011 schliefsen. Mit Blick auf diesen Chart
missen Anleger eher von einer grundsatzlichen Schwache des US-Dollar als
von einer Starke der europaischen Valuta ausgehen. Eine strategische Wei-
chenstellung erfolgt hier vermutlich friiher als im eigentlichen EUR/USD-
Kursverlauf.
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Chart 7: USD-Index monthly, Quelle: Refinitiv, tradesignal
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Point & Figure:

Mach mir doch kein
X fur‘n O vor.

Point & Figure, ein Themenbereich der technischen Analyse, ermdglicht die
Transformation der Marktbewegungen in einen leicht zu interpretierbaren
Zustand. Es wird namlich das Kursgeschehen auf das Wesentliche reduziert
- den vorherrschenden oder anstehenden Trend - und erméglicht somit
Riickschliisse und Prognosen iiber die zukiinftige Entwicklung.

Neben vordefinierten Mustern, die als eindeutige Kauf- und Verkaufssignale
herangezogen werden, kdnnen mittels Point & Figure aufserdem Trendlinien
und sogar Kursziele bestimmt werden. Die Einstellung der Parameter bietet
hierbei eine Vielzahl an Mdéglichkeiten und ermdéglicht damit, sowohl die In-
vestitionswiinsche kurzfristiger als auch langfristig orientierter Investoren zu
erflillen. Das Besondere hierbei: Die projizierten Charts sind stets objektiv
und lassen nur wenig Interpretationsspielraum.

Diese fehlende Subjektivitat ist somit ein ideales Fundament fur die automa-
tisierte Auswertung von Chartverlaufen und Chartmuster. Auf deren Basis
dann wiederum automatisierte Handelsmodelle entwickelt werden kénnen.
Insbesondere deshalb wird diese Methodik besonders im Profi-Bereich ge-
schatzt, unter anderem zur Festlegung von Kauf- und Verkaufszeitpunkten
im Aktienbereich. Hierbei ist es unerheblich, ob Intraday- oder auch langere
Investitionszeitraume verwendet werden.

Die Geschichte dieser Form der Charttechnik ist dabei auf die Gegebenheiten
im spaten 19. und frihen 20. Jahrhundert zurlickzufiihren. Vor ungefahr 100
Jahren wurden Aktienkurse Uber Borsenticker auf Papierstreifen ausgedruckt.
Das Problem: Die dabei entstandene Zahlenabfolge ohne Computer und Bild-
schirm war sehr schwer zu interpretieren. Doch wie konnten die Bérsenhandler
die Zahlenfolge so verwerten, dass diese auch interpretierbar ist? Sie mussten
die Zahlenabfolgen mit moglichst wenig Aufwand und schnell in eine grafische
Darstellung Gberfiihren. Die Visualisierung der jiingsten Handelsaktivitat er-
moglichte Ihnen so, eine Meinung liber weitere Entwicklungen zu bilden.

Die folgende Zahlenreihe stellt die Kursdaten einer Aktie dar, wie sie friiher
aus einem Papierstreifendrucker kam. Zur Vereinfachung verwenden wir De-
zimalnachkommastellen, wahrend in den USA damals 1/8-Schritte verwendet
wurden.

49,3 -49,1-50,2 -50,2-50,2-51,7-51,5-50,7-50,2-50,2-49,3 -
48,4 -49,0-49,6 -49,6 - 50,1 -50,1-50,6 - 50,8
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Die Borsenhandler behalfen sich nun des folgenden Tricks: Zuerst wurden
die Kursdaten gerundet und Nachkommastellen gestrichen. Die sich daraus
ergebenden doppelten Werte wurden eliminiert.

49-50-52-51-50-49-48-49-50-51-52-53-50-48-47

Hierbei spiegeln die ersten 3 Kurspunkte die erste Spalte in dem folgenden
Schaubild wider. Die folgenden 4 Kursbeobachtungen sind der zweiten Spalte
zuzuordnen. Die Kurse 49 — 53 wiederum der dritten Spalte und die letzten 3
Kurspunkte folgen in der vierten Spalte.

1.2 3 4
54
53 //53\

52 92 52
51 51 51 51
50 50 50 50 50
49 49 49 49 49

48 48 48
47 47
Ny

Abbildung 1: Chart mit Kursen auf einen Punkt reduziert

Wie in der obigen Darstellung ersichtlich, erméglicht nun die grafische Auf-
bereitung der doch anfangs schwer interpretierbaren Datenreihe das Erkennen
der oberen und unteren Umkehrpunkte (Beispielhaft in blau markiert). Au-
Berdem sind steigende und fallende Phasen erkennbar, da ab einer bestimm-
ten Grofse der Umkehrbewegung eine neue Spalte verwendet wird.

Parameter bei Point & Figure

Diese Darstellung hat schon viel mit der heutigen Darstellung von Point & Fi-
gure gemeinsam. Jedoch finden in der heutigen Zeit auch noch zwei wichtige
Parameter Anwendung. Zum einen ist das die Kastchengrofse. Diese legt den
Grad der Filterung und somit Noise-Unterdriickung fest. Im Point & Figure-
Jargon spricht man hierbei von ,,Box-Size“. Ein weiterer Parameter ist die so-
genannte ,,Umkehr*, die auch ,Reversal® genannt wird. Dieser Wert gibt an,
wie viele Boxen der Kurs fallen oder steigen muss, bis iberhaupt eine neue
Spalte eroffnet wird.

Der besseren Lesbarkeit werden nun - wie im folgenden Bild ersichtlich -
statt Zahlen die Aufwartsphasen lediglich durch ein ,,X“ und Abwartsphasen
durch ein ,,0“ dargestellt. Aufierdem werden (ibersprungene Kastchen auf-
geflllt, wie in Spalte 4 ersichtlich.
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Abbildung 2: Point & Figure Chart
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Fortan wird somit der Chart durch die beiden Parameter Box-Size und Reversal
bestimmt. Je grofser die Box-Size, desto weniger werden Schwankungen
sichtbar. Schliefslich wird das Kursgeschehen nur noch auf die Box-Size re-
duziert, denn Markthewegungen innerhalb der Box-Size werden folglich nicht
mehr sichtbar. Das Reversal hingegen filtert Gegenbewegungen heraus und
komprimiert so den Chart, wahrend die entscheidenden Umkehrpunkte wei-
terhin klar erkennbar bleiben. Als Daumenregel gilt: Je grofser der Wert des
Reversals, desto weniger Spalten hat der Chart. Je grofser die gewahlte Box-
Size desto weniger ,,X“ oder ,,0“ innerhalb einer Spalte.

Das oben aufgezeigte Zusammenspiel von Box-Size und Reversal wird im Fol-
genden anhand einer Aktie naher aufgefuhrt. Hierbei werden unterschiedliche
Parameter-Einstellungen definiert. Wie unterscheiden sich nun diese Charts
voneinander? Im Gegensatz zu Abbildung 3 ist der Chart in Abbildung 4 deut-
lich gestreckter. Einerseits liegen mehr Spalten vor, andererseits werden aber
auch mehr ,,X“ und ,,0“ innerhalb einer Spalte aufgezeigt. Durch die Wahl
einer kleineren Box-Size in Abbildung 4 - bei ansonst gleichem Reversal -
wird der Chartverlauf Giber doppelt so viele Kastchen in der Hohe dargestellt.
Da bei einem unveranderten Reversal von 3 bereits drei Kastchen ausreichen,
um eine Umkehr zu erzeugen, werden mehr Spalten generiert als in Abbildung
3, inder erst ab einer 6 Euro (Reversal * Box-Size) Gegenbewegung eine neue
Spalte erzeugt wird.

BMW Reversal 3 Box-Size 2

96 X

94 X o

92 X 0o X
20 X X X 0o X o
88 X 0 X 0o X o X o
86 X 0 X 0 X o0 X o
84 X X o o X o o
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80 X O X X o X o
78 o X 0 X o o
76 o X 0 X

74 o X X o

72 O X o0 X

70 O X o0 X

68 o o X

66 o

Abbildung 3: Point & Figure Chart BMW AG mit Reversal 3 und Box-Size 2
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BMW Reversal 3 Box-Size 1
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Abbildung 4: Point & Figure Chart BMW AG mit Reversal 3 und Box-Size 1

Abbildung 5 zeigt im Vergleich zu Abbildung 3 ebenfalls mehr Spalten. Durch
den kleineren Wert 2 fiir das Reversal reicht bereits ebenfalls eine geringere
Gegenbewegung aus (4 Euro), um neue Spalten zu erzeugen. Unabhangig von
der Einstellung der Box-Size und des Reversals sind die markanten Widerstande,
Unterstiitzungen und Wendepunkte in allen Abbildungen erhalten geblieben
(erkennbar an den blauen Markierungen).

BMW Reversal 2 Box-Size 2

96 X

94 X o

92 X|o0|x
90 X X X o X o
88 X 0 X 0 X X o X o
86 X|o|/x|o|x|o|lx|0o|x|o
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82 X O X o|Xx o
80 X O X X X o X o
78 o X|o|x |0 X o o
76 o x| o|x |

74 o X x| o

72 o X 0 X

70 o X 0 X

68 o o|X
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Abbildung 5: Point & Figure Chart BMW AG mit Reversal 2 und Box-Size 2

Der Unterschied liegt in der Zeit

Wie die obigen Beispiele darlegen, ist die Wahl der Parameter Box-Size und Re-
versal entscheidend. Bei klassischen Liniencharts spielt in der Welt der techni-
schen Analyse vorwiegend die Zeitachse eine entscheidende Rolle. Soll die Gra-
nularitat eines Charts verandert werden, so wird flir gewohnlich die Frequenz
der Zeitachse verandert.
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Wahrend Charts mit Tageskursen die Regel sind, wird oft bei sehr langen Zeit-
raumen auf Wochen- oder Monatskurse zurlickgegriffen. Wer andererseits sehr
kurzfristige Analysen bendétigt, kann auch im Intraday-Bereich auf Stunden-,
Minuten- oder sogar Tick-Kursen zurlickgreifen.

SAP SE - Tagesdaten

100
53
BD

0

r SN SN

Abbildung 6: Linienchart SAP SE vom 30.12.2015 bis 30.12.2020 mit Tagesdaten

SAP SE - Monatsdaten
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Abbildung 7: Linienchart SAP SE vom 30.12.2015 bis 30.12.2020 mit Monatsdaten

Durch die Wahl der Zeitskala werden auf diese Weise ungewollte Schwankungen
herausgefiltert (siehe Abbildung 6 und 7). Bei Point & Figure hingegen, werden
ungewollte Schwankungen primar (iber die zwei oben beschriebenen Parameter
Box-Size und Reversal gesteuert. Davon losgeldst kann die Systematik sowohl
auf Intraday als auch Tages-, Wochen- oder Monatsdaten angewendet werden.

Das Interessante bei dieser Methodik der technischen Analyse: Die Zeitachse
spielt hierbei keine Rolle mehr. Es ist es unerheblich, ob der Kursanstieg in Ab-
bildung 2 von 49 auf 53 innerhalb einer Woche oder drei Monaten erfolgte.
Wichtig ist eine visuelle Erkennung der aktuellen Phase bzw. Umkehr, unabhangig
von der dafir erforderlichen Dauer.
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Wichtige Parametereinstellungen - aller guten Dinge sind drei

Welche Parametereinstellungen haben sich denn nun im Verlauf der Bérsen-
geschichte etabliert? Als Standard kann hierbei die Zahl 3 fiir den Parameter
,Reversal“ genannt werden. Geschuldet ist dies vor allem der Tatsache, dass
in vielen Publikationen zu Trendlinien, Handelssignalen und Handelssystemen
ein Reversal von 3 verwendet und intensiv analysiert wurde.

Wahrend sich die Zahl 3 fur das Reversal etabliert hat, ist die Wahl der Box-
Size jedoch zunachst in Abhangigkeit des Aktienkurses zu bestimmen. Ver-
anschaulichen wir dies an einem Beispiel. Notiert Aktie A bei 100 Euro, dann
bedeutet eine Box-Size von 1 Euro und einem Reversal von 3, dass bei einer
Umkehr von 3 Euro eine neue Spalte erzeugt wird. Um ein ahnliches Umkehr-
Verhalten zu erzeugen, muss bei Aktie B mit Aktienkurs von 10 Euro, die Box-
Size dem Wert 0,10 Euro zugewiesen werden.

Wie ist denn nun aber mit Aktien zu verfahren, deren Kurse unterschiedliche
Kursniveaus erreichen? Bei Intraday-Charts ist diese Problematik eher nicht
prasent, weshalb oft eine feste Box-Size verwendet wird. Bei mehrjahrigen
Charts oder Aktien, deren Kurs in kurzer Zeit stark steigt oder fallt, werden
Ublicherweise unterschiedliche Box-Sizes verwendet. So kann die Box-Size
phasenweise angepasst werden und beispielweise bei Kursen zwischen 0-5
Euro 0,25; zwischen 5-20 Euro 0,5; zwischen 20-100 Euro 1 und bei einem
Kurs von Gber 100 Euro 2 betragen.

Um sprunghafte Anpassungen zu vermeiden, behelfen sich viele Trader auch
der Wahl einer prozentualen und nicht einer absoluten Box-Size. Dies verhindert
abrupte Anpassungen und ermdglicht vergleichbare Box-Sizes bei jedem Preis-
niveau. Charts mit prozentualer Box-Size entsprechen logarithmischen Lini-
encharts und sind deshalb insbesondere fiir langjahrige Charts pradestiniert.

Kauf- und Verkaufsformationen

Beim einfachen Kaufsignal in Abbildung 8 steigt eine X-Saule liber die vorhe-
rige X-Saule (linke Formation). Das als Kaufsignal zu interpretierende Muster
ist wie folgt zu erklaren. In einer friiheren Phase stiegen die Kurse aufgrund
einer erhéhten Nachfrage gegenliber der Angebotsseite. Als eine Gegenbe-
wegung mit der O-Saule folgte, schienen die Baren den Bullen zunachst Giber-
legen. In der dritten Saule folgt wieder eine Aufwartshewegung, die dieses
Mal die Nachfrage der friiheren sogar tGbertrifft und somit einen vermeintlichen
Ausbruch aufzeigt.

Unterschreitet jedoch eine O-Saule eine friihere O-Saule, so ist die Nachfrage
geringer als das Angebot und es kommt zu tieferen Kursen (rechte Formation).
Dieses kann zu einem Ausbruch nach unten fiihren und weiter fallende Kurse
zur Folge haben. Somit fungiert eine solche Formation als Verkaufssignal.
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Kaufsignal
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Abbildung 8: Einfaches Kauf- und Verkaufssignal

In der Literatur werden unzahlige Point & Figure Chart-Formationen aufge-
zeigt. Zwei davon werden in Abbildung 9 aufgeflihrt. Eines der bekannteren
ist das sogenannte Doppel-Top (linke Formation), das auf dem einfachen
Kaufsignal basiert. In diesem konnte wiederholt ein vorheriger Kursbereich
nicht Giberschritten werden (Spalte 3). Es entstand somit ein Widerstands-
bereich (schwarze, horizontale Linie). Der Widerstand konnte erst im dritten
Anlauf doch noch Gberwunden werden (Spalte 5), womit sich hieraus ein
Kaufsignal bildete.

Beim sogenannten Katapult (rechte Formation) ergibt sich nach dem Dop-
pel-Top noch ein weiteres, nachgelagertes, einfaches Kaufsignal, das als ein
zweites Kaufsignal gewertet werden darf (Spalte 7).

Kaufsignal 2

Kaufsignal Kaufsignal 1 X

S X| | X

X X|0X

X X X X X X 00| X

X 0O X 0 X X O X0 |X|0D
X O X 0 X X 0 X 0 X

0 0 o] 0]

112|314 |65 112|183 4|58 |7

Abbildung 9: Doppel-Top Kaufsignal (links) und Katapult Kaufsignale (rechts)

Trendlinien

Die Besonderheit bei Point & Figure-Trendlinien ist, dass sie ebenfalls objek-
tiven Regeln unterliegen. Es gibt keinen Interpretationsspielraum bei der
Festlegung der Trendlinien, wie es hingegen oft bei Liniencharts der Fall ist
und das folgende Beispiel veranschaulichen soll.

Sobald sich eine Umkehr ereignet, wird eine entsprechende 45-Grad-Trend-
linie eingezeichnet (siehe Abbildung 10). Im Fall A ist dies eine fallende Trend-
linie. Diese wird so lange weitergezeichnet, bis sie gebrochen wird. In Punkt
B zeichnet sich ein Trendwechsel ab, der aber schnell gestoppt wurde. Nach
einer extremen Korrektur wurde im Punkt C ein Trendwechsel eingezeichnet,
der in dem Fall lange Bestand hatte.
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Reversal 3 Box-size 015

sz o ¢

Abbildung 10: Point & Figure Chart der Deutsche Telekom mit Trendlinien, Reversal 3 und
Box-Size 0,15.

Zu sehen ist auch das griine Kaufsignal bei Punkt C. Bei D kommt es zum
Showdown einer Dreiecksformation, die sich jedoch zugunsten des positiven
Trends auflost. Der langfristige positive Trend (C) bleibt somit bestehen, wah-
rend der kurzfristige fallende Trend (D) gebrochen wird.

Bei Punkt E wird nun der langfristige negative Trend A, der die anfangliche
extreme Korrektur einleitete, gebrochen. Der lange Trend, beginnend bei C,
wird also erneut bestatigt. Beim Punkt F kommt es zu einem Verkaufssignal
und somit zu einem endgiiltigen Bruch des langfristigen positiven Trends C,
nachdem der Kurs in einer Seitwartsphase konsolidierte und diverse friihere
Verkaufssignale ignoriert wurden.

Signale, die nahe an der gegengesetzten Trendlinie auftreten, werden nicht
direkt umgesetzt, sondern es wird gewartet, ob die Trendlinie durchbrochen
wird. Nach erneuter Korrektur wird in Punkt G eine neue positive Trendlinie
initiiert. Ein Kaufsignal erfolgt allerdings nicht, da die Erholung zu schnell er-
folgt. Erst nach einer Seitwartskonsolidierung wird nun in Punkt H ein Kauf-
signal erzeugt, das aufserdem die lange horizontale Widerstandslinie durch-
brechen konnte.

Das Verkaufssignal bei Punkt Iist nicht sehr ausgepragt. Die positive Trendlinie
ist nicht sehr weit weg, sodass ein langfristiger Investor abwarten kénnte, ob
die Trendlinie Unterstltzung findet. Ein vorsichtiger Investor konnte das Signal
nutzen, um Gewinne zu realisieren.

www.portfolio-journal.de 52

Portfolio Journal 06-2021


https://www.portfoliojournal.de

Portfolio)gyrnal

Folgende Regeln gelten fiir Trendlinie

e Trendlinien verlaufen immer in 45-Grad-Richtung.

- Berlhrt ein Kastchen noch die Trendlinie, gilt diese noch nicht als
durchbrochen.

« Kaufsignale (Verkaufssignale) nahe unterhalb (oberhalb) einer fallen-
den (steigenden) Trendlinie werden nicht umgesetzt, es wird vielmehr
auf den Trendbruch gewartet.

- Signale, die sich weit von der Trendlinie entfernt befinden, werden
umgesetzt.

Das Sicherheitsnetz Stopp-Loss

In Abbildung 11 ist zu erkennen, dass sich bereits mit dem einfachen Kauf-
signal in Verbindung mit oder auch ohne dem Einsatz der Trendlinien inte-
ressante Kaufzeitpunkte ergeben.

Wichtig jedoch ist, Stopp-Loss Marken als weiteres probates Mittel zu ver-
wenden, um bei ungiinstigem Ausgang Verluste rechtzeitig zu begrenzen und
gleichzeitig bei steigenden Kursen erzielte Gewinne abzusichern. Diese werden
bei einem Kauf-Signal unterhalb des niedrigsten ,,0* gesetzt (Fall A und B),
da bei Unterschreiten dieses Bereichs die urspriingliche Kauf-Formation keine
Glltigkeit mehr besitzt. Treten im weiteren Verlauf erneut Kauf-Signale auf,
so kann das Stopp-Niveau entsprechend angehoben und somit erzielte Ge-
winne gesichert werden.

Reversal 3 Box-Size 1
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Abbildung 11: Beispiel Point & Figure Chart (Reversal 3, Box-Size 1) mit Kaufsignal (griin)
und Stopp Loss Marken (grau).

www.portfolio-journal.de 53

Portfolio Journal 06-2021


https://www.portfoliojournal.de

Portfolio)gyrnal

Handelssysteme mit Point & Figure

Die Point & Figure Systematik ist die ideale Voraussetzung, um automatisierte
Handelssysteme zu entwickeln. Denn, die strukturierte Visualisierung ermog-
licht Formationen softwareunterstltzt zu implementieren und auszulesen.
Vordefinierte Handelsregeln lassen sich so stets automatisiert auswerten
und umsetzen.

Ein einfach zu implementierendes Regelwerk kann wie folgt definiert werden.
Wird ein Kaufsignal zum Schlusskurs ermittelt, erfolgt der Kauf der Aktie zum
Eroffnungskurs des Folgetages. Mit jedem Kaufsignal wird zusatzlich eine
Stopp-Loss-Marke bestimmt. Dies kann beispielsweise der Tiefpunkt der vor-
herigen O-Reihe sein. Mit steigenden Kursen und / oder weiteren Kaufsignalen
dieser Aktie wird die Stopp-Loss-Marke nachgezogen (trailing Stopp-Loss).
Wird ein Verkaufssignal zum Schlusskurs ermittelt oder die Stopp-Loss-Marke
unterschritten erfolgt der Verkauf der Aktie schliefslich zum nachstméglichen
Eréffnungskurs.

Regelwerk — Zusammenfassung;:

1 Die Signalgenerierung erfolgt auf Schlusskurs-Basis.
Der Kauf einer Aktie erfolgt immer zum Eréffnungskurs.
3 Als Stopp-Loss-Marke wird der Tiefpunkt der vorherigen O-Reihe
verwendet.
Bei weiteren Kauf-Signalen wird die Stopp-Loss Marke angehoben.
5 Der Ausstieg erfolgt zum nachsten Eréffnungskurs bei einem
Verkaufssignal oder dem Unterschreiten der Stopp-Loss Marke.
6 Das Regelwerk kann um Trendlinien und Kurszielen erganzt werden.

Fazit

Méchte ein Anleger mittels Charttechnik Investitionsentscheidungen treffen
ist er heutzutage einer Vielzahl an Chart-Werkzeugen ausgesetzt. Wahrend
jedoch viele dieser Methoden einerseits ein tiefes Verstandnis voraussetzen
und andererseits es viel Ubung bedarf, erméglicht die Point & Figure Syste-
matik einen doch relativ einfachen Einstieg in die Welt der Charttechnik.

Neben dem Filtern unerwiinschter Martkbewegungen und damit einhergehend
besseren, visuellen Lesbarkeit, erméglicht die Objektivitat ein schnelles und
logisches Verstandnis lber den Zustand der zugrundeliegenden Wertpapier-
Zeitreihe und gibt Hinweise fiir mogliche Kauf- und Verkaufszeitpunkte. Mit
wenigen Regeln lasst sich aufserdem ein einfaches Handelssystem errichten,
das Anlegern den Ein- und Ausstieg z.B. in Aktien erleichtert.
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Das hier beschriebene Regelwerk wird beim Greiff Systematic Allocation
Fund zur Auswahl der Aktienpositionen in ahnlicher Form eingesetzt.
Dabei werden taglich 700 Aktienchartverlaufe automatisiert mittels Point
& Figure analysiert und Kauf- und Verkaufssignale sowie das Stopp-Loss-
Management umgesetzt. Der Greiff Systematic Allocation Fund ist Be-
standteil des krisenfesten Fondsdepots.

Video-Link

In diesem Interview erklart Marc Schnieder, Initiator
des Greiff Systematic Allocation Fund, warum sich
der Fonds von gangigen Asset Allocation Strategien
abgrenzt.

Werden meistens Top-Down Ansatze zur Bestim-

HMarc Schnieder mung der Allokation herangezogen, bedient sich

Senior Portfoliomanager | Greiff AG diese Strategie einer Bottom-Up Analyse und liefert
=m Priam e ren. 4 |

so aus dem Modell heraus die Aktienquote.

Interview mit Marc Schnieder:
Das systematische Erfolgsrezept

Greiff Systematic Allocation Fund Asset Allocation mal anders —
der Greiff Systematic Allocation Fund

Blicken Sie hinter die Kulissen des Fonds und erfah-

ren Sie mehr liber das regelbasierte Handelssystem
l mit Sicherheitsnetz.

Senior Portfoliomanager des Greiff Systematic Al-
Rt location Fund Marc Schnieder spricht in diesem We-

binar Giber die Entwicklung des Fonds insbesondere
Erfahren Sie von Portfoliomanager Marc Schnieder wahrend der Corona-Phase und erklart, wie das Si-
mehr tber: cherheitsnetz den ersten Test erfolgreich meisterte

und so flr Entspannung beim Anleger sorgte.
« das regelbasierte Handelssystem

« dasindividuelle Risikomanagement (Stopp-Loss)
= aktuelle Aktientrades inkl. Beispiele

Jetzt zum kostenfreien Webinar
anmelden ! (Hier klicken)

Datum: 16. Juni 2021 um 11 Uhr
Dauer: 45 Minuten
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Wie Sie Indextrends
rechtzeitig erkennen

Es sind ja schon viele Versuche unternommen worden, Beginn und Ende
von Auf- und Abwartshewegungen an der Borse rechtzeitig zu erkennen.
Die Trendanalyse von Indizes ist eine Moglichkeit, mit der sich auch die fol-
genden Zeilen beschaftigen.

Allerdings ist die Analyse von Trends auch unter Wirtschaftswissenschaftlern
durchaus umstritten. Viele sind der Meinung, aus Borsenkursen liefse sich
Uberhaupt nichts ableiten, weil sie nur das gegenwartige Wissen, aber niemals
die Zukunft widerspiegeln konnten. Jede Aktie und jeder Aktienindex sei eben
das Ergebnis aller bekannten Informationen.

Aber wir kdnnen dieser Annahme nicht zustimmen. Wiirde diese Theorie
(man nennt sie ,Theorie der effizienten Markte”) stimmen, dann dirfte der
DAX nicht im Februar 2020 bei 13.750 Punkten liegen, Anfang April 2020
dann nur bei 9525 und im August 2020 schon wieder (iber 13.000. Und diese
Schwankungen aufgrund der Coronapandemie sind nur ein aktuelles Beispiel.
,Die Borse” weifs keineswegs alles. Denn wer ist denn ,,die Borse”? Sie spiegelt
die momentane Mehrheitsmeinung aller Anleger, mehr nicht! Und selbstver-
standlich bezieht sich diese Mehrheit auf die Summe des Anlagekapitals und
nicht in jedem Fall im demokratischem Sinne auf die Mehrheit der Anzahl der
Anleger.

Die Borse verfligt zwar Giber alle gegenwartigen Infos. Aber was die Zukunft
betrifft, auf die es ja ankommt, da tastet sie, sucht — und tbertreibt mitunter
mafslos. Ohnehin sind die Informationen nur das eine; es stellt sich immer
auch die Frage, wie man sie interpretiert und zu welcher Entscheidung
man daraufhin kommt. Dieselbe Informationslage kann durchaus zu zwei
unterschiedlichen Entscheidungen flihren, die beide durchaus rational be-
grindet sind.

Deshalb ist es wichtig, die allgemeinen Trends zu analysieren und die Wen-
depunkte so schnell wie méglich zu bestimmen. Denn anhand dieser Trends
erkennen wir das Borsenverhalten von Insidern, Grofsanlegern und Spezia-
listen, die Markte, Branchen und ihre Unternehmen sehr gut kennen. Von ei-
nem guten Teil dieser Informationen erfahrt man als Kleinanleger ohnehin
nie — und vom anderen Teil dann meist viel zu spat, und dann sind diese In-
formationen langst durch Kaufe oder Verkaufe dieser Insider und Grofsanleger
in die Kurse eingeflossen.

Uwe Lang

Finanzexperte, Borsenexperte
Uwe Lang, geb.1943 in Augs-
burg, studierte Theologie und
Padagogik und war bis 1992
hauptberuflich evangelischer
Pfarrer. Seit 1970 intensives
Studium auch des Bérsenge-
schehens. Er ist Autor von
mehreren Biichern tber die
Borse , wovon einige Bestseller
geworden sind.

Martin Blaschke

Martin Blaschke ist Diplom-Po-
litologe und befasst sich seit
Ende der 1990er-Jahre mit den
Finanzmarkten. Seit 2007 ar-
beitet er flir den Borsenbrief
,,BORSENSIGNALE*, gemein-
sam mit dem Chefredakteur
und ,,Bérsenpfarrer Uwe Lang,
mit dem Blaschke 2012 das
Buch ,,Die Sparerfibel“ heraus-
gegeben hat.
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Erkennt man als Kleinanleger jedoch einen grundlegenden Trend relativ frih,
so ist man durchaus auch im Vorteil: Man kann schneller handeln als die
Grofdanleger, die nicht alles auf einmal kaufen und verkaufen kénnen. Und
dennoch lassen sich diese grofsen Trends erkennen — und sie zeigen sehr
schnell, was die Grofsanleger im Sinn haben.

Unsere Trendmethode verfolgt 25 Aktienindizes

Um Trends erkennen zu konnen, verfolgen wir nattrlich mehrere Indizes. Da-
bei handelt es sich um die folgenden 25 Aktienindizes:

= USA: Dow Jones Industrial, - Italien: FTSE-MIB
Dow Jones Transport, Dow Jo- e Niederlande: AEX
nes Utility, S&P 500, Nasdaq e Schweden: OMX 30
Composite, Russell «  Norwegen: OSE
e Kanada: TSE 300 e Spanien: IBEX 35
»  Eurozone: Eurostoxx 50 - Japan: Nikkei-Index
« Deutschland: DAX, F.A.Z.-Index « Hongkong: Hang-Seng-Index
»  Schweiz: SMI = Singapur: Straits Time-Index
- Osterreich: ATX «  Korea: Kospi-Index
= Frankreich: CAC 40 e Thailand: SET-Index
e Grofdbritannien: FT 100 = Australien: All Ordinary Index

Trendanalyse nach Ganns Quartalsregel

Bei jedem dieser Indizes ermitteln wir den Trend nach Ganns Quartalsregel.
William Delbert Gann (1878-1955) war ein US-amerikanischer Trader des
frihen 20. Jahrhunderts. Er hat mehrere Werke zum Thema Trading und Chart-
analyse verfasst. Seine geniale Regel lautet: Ein Aktienindex liegt im Aufwarts-
trend, solange er zum Wochenschluss nicht ein neues Tief gegentiiber allen
Wochenschlusskursen des laufenden Quartals und des Vorquartals meldet.

Ein Aktienindex liegt im Abwartstrend, solange er zum Wochenschluss nicht
ein neues Hoch gegeniiber allen Wochenschlusskursen des laufenden Quar-
tals und des Vorquartals meldet.

Um also zum Beispiel den Trend des DAX am Freitag, den 18.06.2021, zu er-
mitteln, missen wir seine Wochenschlusskurse seit Januar kennen. Der tiefste
war der am 29.01. mit 13.433 Punkten. Solange der DAX bis Ende Juni nicht
tiefer als 13.433 geht, bleibt er im Aufwartstrend. Ab Juli andert sich das;
das erste Quartal zahlt dann nicht mehr mit. Der tiefste Wochenschlusskurs
ab 02.04. lautet 15.107 (eben an diesem Tag). Dabei fehlen uns ja noch die
kommenden Kurse seit Mitte Juni, da unser Redaktionsschluss vorher war.
Sie mussen mitberlicksichtigt werden, sollte der DAX noch im Juni unter
15.107 Punkte sinken.
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Jedenfalls wird dadurch ab Juli eine neue Untergrenze bestimmt; bei einem
weiteren Tief darunter ist der DAX im Juli dann im Abwartstrend.

Ganns Regel ist deshalb so genial, weil sich die Grofsanleger meist zu Beginn
eines neuen Quartals neu orientieren. Dann erkennt die Quartalsregel hier
sehr schnell ihr gedndertes Verhalten, weil die Zahl der Vergleichskurse von
fast 25 Wochenschlusskursen auf zunachst nur 13 Wochenschlusskurse sinkt.

Die Anzahl der im Aufwartstrend befindlichen Indizes
in Prozent

Wenn wir jede Woche bei allen 25 beobachteten Indizes die Prozentzahl der
im Aufwartstrend befindlichen ermitteln, kdnnen wir eine wunderschdéne
Trendfolge auch grafisch festhalten. Seit 1970 liegen uns die jeweiligen Pro-
zentzahlen der im Aufwartstrend befindlichen Aktienindizes vor. Hier eine
Grafik seit 2011:

100+
90+
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60 —
b0+
40+
30+
20+
10+

T T T |
2011 2013 2015 2017 2019 202

Die Grafik zeigt, wie oft die Prozentzahl der im Aufwartstrend befindlichen
Aktienindizes sogar binnen zwei Jahren zwischen null und einhundert Prozent
schwanken kann. Und das war schon immer so, auch im vergangenen Jahr-
hundert.

Was kann man nun daraus schliefsen? Heifst das zum Beispiel, dass man beim
Stand von null Prozent schon einsteigen und beim Stand 100 Prozent ausstei-
gen sollte? Das ware meist zu frith. Im Gegenteil: Oft fallen die Kurse beim
Stand null Prozent ein paar Monate weiter. Trotzdem kann man festhalten: Ist
die Kurve mal bei null, dann heifdt es: Chance in Sicht! Aufpassen auf die kom-
mende Trendwende! Die kommt dann meist innerhalb von sechs Monaten;
die méglichen Kursgewinne sollten dann nicht verpasst werden. Aber aller Er-
fahrung nach ist dann das Misstrauen gegeniiber Aktien sehr grofs. Die grofse
Masse steigt erst wieder ein, wenn die Kurse sehr hoch sind. Leider!
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Wenn die Kurve 100 Prozent erreicht hat, ist das wiederum auch noch langst
kein Verkaufssignal. Ist sie nach einer Baisse auf 100 Prozent geklettert, geht
sie meist auch nicht direkt auf null zurtick, sondern kommt nach einer Konso-
lidierung meist noch mal nach ganz oben. Und dann sind die Kurse natiirlich
deutlich hoher als vorher. Das zeigen die Jahre 2013, 2017 und 2019 ganz
anschaulich. Die Kurve kann auch monatelang ganz oben bleiben wie im lau-
fenden Jahr und damit noch monatelang weitere hohe Kursgewinne einspielen.

Gefahrlich wird es erst, wenn die Kurve nach einem oder mehreren Hochs
unter 50 Prozent fallt, was zum Beispiel am 28.02.2021 mit nur noch 28 Pro-
zent der Fall war. Eine Woche vorher lag sie noch bei 96 Prozent — 24 von 25
Indizes waren also im Plus! Dann kam der Coronaschock und binnen einer
Woche hatten 18 von 25 Indizes ins Minus gedreht. Trotzdem kam dieses
Warnsignal noch rechzeitig vor den enormen Kursverlusten im Marz 2021.

Sind Aktien derzeit deutlich liberbewertet?

Seit November 2020, also schon seit gut sieben Monaten, befindet sich von
unseren 25 Indizes nach der Quartalsregel also eine deutliche Mehrheit mit
nahezu 100 Prozent im Aufwartstrend. Wie lange kann das noch gut gehen?,
fragen sich derzeit viele Anleger. Freilich, die Weltwirtschaft lauft sehr gut
und es gibt eine Menge aufzuholen. Ein Konjunkturboom ist also noch nicht
in Sicht; erst dann drohte der Borse eine konjunkturbedingte Baisse; denn
nach einem Konjunkturh6hepunkt kann es ja erst einmal nur wieder abwarts
gehen, was die Borse dann vorwegnimmt.

Aktuell ist es aber vielmehr die Furcht vor einer vehement steigenden Teue-
rung und den moglicherweise folgenden Zinsenerhéhungen, die die Anleger
nervos macht. Und da die Indizes, getrieben von allgemeinen Stiitzungs-
und Konjunkturprogrammen der Notenbanken und Regierungen, ohnehin
schon zu viel des Guten vorweggenommen haben kénnten — zumal es keine
Anlagealternativen zu ihr gibt —, reicht auch ein normalerweise eher nichtiger
Anlass, um im Laufe des Sommers eine Verkaufswelle loszutreten. Immerhin
Ubertreibt ,,die Borse“ ja gerne, nach oben und nach unten.

Doch wie will man messen, ob das Kursniveau Ubertrieben hoch ist? Gerne
wird ja auf das Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) hingewiesen, das den Borsen-
wert des Unternehmens im Verhaltnis zum Jahresgewinn benennt. Wir denken
jedoch, dass das KGV nicht so wichtig ist. Denn es kann von geschickten Bi-
lanzbuchhaltern auch leicht manipuliert werden. Wir beachten daher das
Kurs-Umsatz-Verhaltnis (KUV), das vor allem flr Einzelaktien sehr geeignet
ist, aber auch auf einzelne Indizes angewendet werden kann.
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Es wird errechnet, indem man den Kurswert aller ausgegebenen Aktien des
Unternehmens zusammenzahlt (Kurs mal Anzahl der Aktien) und ihn durch
den Jahresumsatz des Unternehmens teilt. Es ist deswegen aussagekraftiger,
weil es buchhalterisch bei Weitem nicht so leicht zu manipulieren ist wie das
KGV. Bei einzelnen Aktien liegt das Kurs-Umsatz-Verhaltnis in der Regel bei
0,5 bis 4,0. Es ist besonders hoch bei Wachstumswerten.

Betrachten wir nun den bekanntesten Aktienindex der Welt, den Dow Jones
Industrial, dann ergibt sich derzeit ein durchschnittliches KUV aller in ihm
enthaltenen Aktien von 4,14 (Stand 03.06.2021). Einen solchen KUV-Wert
hat der Dow Jones nach unseren Berechnungen noch nie erreicht. Der Durch-
schnitt der vergangenen zehn Jahre lag bei 2,56 und selbst in den vergangenen
drei Jahren bei ,nur“ 3,05. Diese Orientierung mit Hilfe des KUV ist wichtig,
um abschatzen zu kénnen, wie grofs die Gefahr einer Korrektur oder gar Baisse
ist. Doch wann und wie sehr die Korrektur einer Uberbewertung zu Buche
schlagen wird, lasst sich damit ja noch nicht sagen.

Fazit der jetzigen Situation

Letztlich gibt es immer Argumente, Theorien und Indikatoren, die flir die eine
oder die andere Seite sprechen. Ware das nicht so, dann gabe es ja auch
keine Borse; niemand, der eine Aktie verkaufen mochte, wiirde sonst einen
Kaufer finden. Doch sicherlich ist aus der Perspektive der Aktienbewertungen
nach dem KUV eine Marktkorrektur von fiinf bis zehn Prozent im Grunde (ber-
fallig. Kommt sie einmal in Gang — und friiher oder spater werden die Kurse
auch wieder nachgeben -, dann fallt es insbesondere den Kleinanlegern
schwer zu beurteilen, ob und gegebenenfalls wann man sich besser von all
seinen Aktien trennen sollte. Ist es nur eine lberfallige Korrektur, die schnell
vorubergeht, oder weitet sie sich doch zu einer Baisse aus?

Allzu gerne verkaufen Privatanleger in Panik ja entweder viel zu frih, um
dann nach einer kurzen Korrektur und einem darauf folgenden plétzlichen
Kursanstieg wieder zu hoheren Kursen zurtickkaufen zu missen. Oder man
wartet lange, um dann dem vermeintlichen Abwartstrend doch nachzugeben,
um schliefslich dasselbe Schicksal zu erleiden — nur hat man zu noch tieferen
Kursen verkauft.

Sicherlich kennt jeder die Borsenweisheiten ,,Gewinne laufen lassen!“ und
»Folge dem Trend!*. Doch das ist eben das Problem: Welchem Trend soll man
denn folgen? Sicherlich zeigt auch unsere hier beschriebene Trendmethode,
dass man seine Gewinne derzeit laufen lassen sollte. Dennoch kdnnen wir
nach den zurtickliegenden Monaten, in denen unsere Methode bei nahezu
100 Prozent lag, nun nicht mehr dazu raten, die personliche Aktienquote zu
erhdhen oder gar ganz neu zu 100 Prozent in Aktien einzusteigen.
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Verkaufen sollte man wiederum spatestens, wenn sich weniger als 50 Prozent
unserer 25 Indizes nach der Quartalsregel im Aufwartstrend befinden.

Sicherlich neigen manche Anleger auch dazu, ihr Depot etwa durch den Kauf
eines Futures abzusichern. Doch welche Indizes, Branchen und vor allem
einzelne Aktien dann im vierten Quartal die neuen Favoriten der Grofsanleger
sein werden, wissen wir nicht. Keineswegs mussen es jene Aktien sein, die
man dann noch im Depot hat. Also besser verkaufen und dann, falls unsere
Trendmethode bis dahin wieder bei liber 50 Prozent liegt, zum vierten Quartal
einsteigen!

Nach einer Baisse oder gar einem Crash muss man mit dem Wiedereinstieg
allerdings nicht unbedingt warten, bis wieder 50 Prozent unserer Indizes im
Plus sind. Letztlich ist das eine individuelle Entscheidung, je nach persénlichen
finanziellen Umstanden und dem eigenen Sicherheitsbedtirfnis oder der Ri-
sikofreude. Am Chart oben kann man ja sehr schon sehen, dass eine Auf-
wartsbewegung bei einem Stand von unter 30 Prozent stets sehr geradlinig
nach oben verlauft. Sinkt unsere Methode also auf 30 Prozent oder tiefer und
steigt dann wieder wochentlich an, dann kann man mit etwas Risikobewusst-
sein auch sehr bald wieder einsteigen.

Mit unserer hier prasentierten Trendmethode kann man nicht viel falsch ma-
chen, wie man an folgendem Chart sehen kann. Der Einfachheit halber haben
wir hier die Wende zu einem neuen Kaufsignal erst bei Erreichen der 50-Pro-
zent-Marke genommen; die Zeiten mit Verkaufsignalen sind grau unterlegt.

DAX und Signale der 25-Indizes-
Trendmethode nach Quartalsregel
20.000 -
15.000 -
10.000 -
5.000 -
0 rrrrrrrrrrrrr o r T T T
1995 2000 2005 2010 2015 2020

Aufwendige und zeitraubende Chartanalysen sind zur Bestimmung eines all-
gemeinen Trends also gar nicht notwendig. Die grofse Mehrzahl der Fonds
schneidet auch trotz komplizierter Chartanalysen regelmafsig nicht besser,
gerne sogar schlechter ab als ein Vergleichsindex wie der DAX.
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Die alljahrlich gekiirten Fonds zeichnen sich nicht dadurch aus, dass sie grofse
Indizes geschlagen haben, sondern nur dadurch, dass sie besser waren als
die anderen Fonds. Der ,,beste“ Fonds eines Jahres ist also einfach der, der
unter den Verlierern die geringsten Verluste verzeichnet hat.

Ohne Stress und mit einem geringen Zeitaufwand am Ende einer Handels-
woche kann man seine Entscheidungen als Privatanleger auch selbst treffen
— und die Fondsgebiihren sparen! Schlimmstenfalls verpasst man am Ende
des Jahres einen Gewinn in der Grofse einer Nachkommastelle. Doch es gibt
fir ein erfilltes Leben sehr viel entscheidendere Dinge als ein zusatzliches
Plus von 0,xx Prozent jahrliche Rendite am Aktienmarkt ...

~ Buchtipps

Seit Jahrzehnten errechnet Uwe Lang die optimalen Kauf- und Verkaufszeitpunkte flr
Aktien. Dazu hat er bereits in der Vergangenheit verschiedene erfolgreiche Systeme

. ausgetiftelt und weiterentwickelt. Jede neue Borsensituation hilft ihm dabei, Ver-
i besserungen zu finden und Fehlerquellen auszumerzen. Dabei geht es nicht nur um
AKTI E N den richtigen Einstieg bei Aktien - auch der optimale Ausstiegspunkt ist entscheidend.
STRATEGIEN Extra daftir hat Uwe Lang Systeme entwickelt, die Sie in diesem Buch kennen lernen.

Der Leser erfahrt zunachst, welche Methoden sich in den vergangenen 30 Jahren be-
sonders gut bewahrt und wie sie im Vergleich zum DAX-Daueranleger abgeschnitten
haben. Das sind zum Beispiel die Zins-Signal-38-Wochen-Methode, die Ol-6-Wochen-
Methode oder die Dollar-15-Wochen-Methode. Der Leser erfahrt, wie er

diese Methoden kombinieren und ein setzen kann, um ein optimales Er-

it Wi Inisstor Verlag gebnis zu erzielen.

Jeder, der sparen will, steht vor der einen Frage: Wie lege ich mein Geld am besten

Une Lang | Kaus Heidorer | Mrtin Blaschke an? Die guten alten Spar-Klassiker wie Sparbuch, Festgeld oder Bundesanleihen brin-

DIE gen oft nicht einmal ein Prozent Zinsen pro Jahr. Doch es gibt Alternativen, ohne dass
SPARER Anleger allzu groRe Risiken in Kauf nehmen miissen.
FIBEL Uwe Lang beschaftigt sich seit fast 40 Jahren intensiv mit dem Geschehen an den

Alle Tipps und Tricks Borsen. Er hat nahezu jede Bérsenphase erlebt und weif3, wie jeder Sparer sein Geld
um Geld richtig anzulegjen solide und ohne grofdes Risiko anlegen kann. Egal ob 5000 oder 50 000 Euro, Uwe
Lang gibt praktische Tipps, welche Anlageprodukte infrage kommen und welche man

A /\\ besser meiden sollte.
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Indikatoren im Trend:

Bollinger-Bander

Gibt es einen universal einsetzbaren Indikator, der sowohl die Marktrichtung,
die Starke einer Bewegung sowie deren Erschopfungsgrad anzeigt?

Das Maf? aller Dinge

Die meisten Analysten und Trader suchen ja genau das: ein Maf3, das ihnen
anzeigt, ob sich ein Einstieg in die laufende Bewegungsrichtung noch lohnt
oder ob schon eine Umkehr im Raum steht. Bollinger-Bander kénnen diese
Aufgabe erfullen.

»Bollinger-Bander sind Kanallinien, die in und um die Preis-
struktur in einem Chart gezeichnet werden. Ihre Absicht ist
es, die relativen Definitionen von Hoch- und Tiefpunkten fest-
zulegen; Kurse in der Nahe des oberen Bandes sind hoch und
Kurse in der Ndhe des unteren Bandes sind tief.«

John Bollinger

Worum geht es also bei den Bollinger-Bandern? Um die Antwort auf die ewige
Frage, wann ein Preis zu hoch oder zu niedrig ist. John Bollinger setzt dazu
einfach den Preis ins Verhaltnis zu seinem eigenen Durchschnitt.

Einfachheit bedeutet Robustheit

Die Bollinger-Bander wurden von John Bollinger bereits 1983 mit einfachen
Ansatzen entwickelt. In der Ursprungsversion werden Bollinger-Bander in
Tagescharts mit einem einfachen Gleitenden Durchschnitt iber 20 Tage und
zwei Standardabweichungen verwendet und kénnen auf allen Markten und
in allen Zeitfenstern angewendet werden. Sie sind damit sowohl von Positi-
ons- als auch von Intraday-Tradern einsetzbar. Bollingers urspriinglich ge-
wahlte Standardeinstellungen benétigen bis heute keine Variationen, denn
im Zeitverlauf haben sie sich als durchgehend wirksam erwiesen.

»Bei 20 Zeiteinheiten und einer Standardabweichung von
zwei werden in den meisten Markten zwischen 88 und 89 Pro-
zent der Kurse von den Bandern umschlossen.«

John Bollinger

Wieland Arlt, CFTe

»Wieland Arlt ist einer der er-
folgreichsten Trader Deutsch-
lands, gefragter Referent und
Autor von Fachbeitragen und
Blichern, darunter ,55 Griinde,
Trader zu werden’.«

Borse Online

Wieland Arlt, CFTe, blickt auf
rund 15 Jahre Erfahrung im
Trading zurtick. Er ist Prasident
der IFTA und Mitglied im Vor-
stand der VTAD e. V.

Er ist Autor mehrerer Blicher
und gibt in seinem Podcast
»Torero Trader Insights« regel-
mafsig Einblicke in den Werde-
gang bekannter professioneller
Trader. Sein umfangreiches
Wissen und seine langjahrige
Praxiserfahrung gibt Arlt in sei-
ner »Torero Traders School« in
Interessierte weiter.

Wieland Arlt ist unter
wieland-arlt@
torero-traders-school.com
zu erreichen.

www.portfolio-journal.de 63

Portfolio Journal 06-2021


https://www.portfoliojournal.de

Portfolio)gyrnal

16000 16000
15000 15000
14000 14000
13000 13000
12000 12000
11000 11000
10000 10000
9500 9500
9000 9000
8500 8500
8000 8000
7500 7500
Jan ' Feb ' Mar ' Apr "Mai " Jun | Jul | Aug ' Sep " Okt " Nov ' Dez ' Jan ' Feb ' Mar ' Apr " Mai 'Jun
2020 ' 2021

Abbildung 1: Bollinger-Bander im DAX-Tageschart mit einem einfachen Gleitenden Durch-
schnitt liber 20 Tage und zwei Standardabweichungen, Quelle: Captimizer, Stand: 11.06.2021

Die Bollinger-Bander sollen Analysten Informationen tiber den mittelfristigen
Trend und die Volatilitat eines Wertes geben. Anhand der Position der Schluss-
kurse einer Zeiteinheit im Verhaltnis zu den Bollinger-Bandern ergeben sich
interessante Rickschlisse auf mégliche Umkehrpunkte einer Bewegung.
Auch die visuelle Darstellung der Volatilitat ist eine besondere Starke der
Bollinger-Bander.

So sind enge Bander ein Zeichen geringer Volatilitat, weit auseinandergezo-
gene Bander zeigen eine hohe an. Da die Volatilitat durch die Bandbreite dar-
gestellt wird, lassen sich Engpasse identifizieren, die Hinweise auf einen mog-
lichen Ausbruch geben kdnnen. Gleichzeitig lasst sich durch ein signifikantes
Auseinanderlaufen der Bollinger-Bander eine hohe Volatilitat feststellen. Mit
zunehmender Ausdehnung der Bander wird das Ende eines Trends wahr-
scheinlicher.

Interessant sind in dieser Hinsicht auch Bollingers Testergebnisse. Aufgerundet
heifst das, dass zehn Prozent aller Kurse aufserhalb der Bander liegen — mit
einem hohen Reaktionspotential. Gleichzeitig flihrt diese Messung auch wieder
zurtick zu der Frage, wann ein Preis relativ hoch oder tief ist. Ein interessanter
Ansatz, auf dem der Autor auch seine Expanderstrategie entwickelt hat.

Anwendung in der Praxis

»Die Beriihrung eines Bandes fiir sich allein
ist niemals ein Signal.«
John Bollinger

Y EXPERIENC
and Arlt

Q) . 3

In seiner »TORERO TRADERS
SCHOOL« kombiniert Wieland
Arlt auf einzigartige Weise be-
wahrte Trading-Konzepte und
erlebtes Praxiswissen mit sei-
nen Erfahrungen als Manage-
ment-Trainer.

Sein erklartes Ziel in allen Aus-
bildungen ist es, Trader dabei
zu unterstiitzen, ihre finanziel-
len Ziele selbstbestimmt zu er-
reichen und nachhaltig erfolg-
reich an den Finanzmarkten zu
handeln.

powered by

TORERO TRADER
»INSIGHTS«

Der Podcast fiir Trader und Anleger

In dem Podcast gibt der Trader,
Autor und Coach Wieland Arlt
wichtige Impulse zur Verbesse-
rung Ihres Tradings.

Themen wie Tradingpsycholo-
gie, Risikomanagement oder
die richtige Gewinnmitnahme
bestimmen den Podcast.

Regelmafsige Interviews mit
Tradern und Investoren geben
tiefe Einblicke in den Handel.

(Rl
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Fiir sich genommen, sind Beriihrungen der Bollinger-Bander kein Trading- \
Signal. Denn natirlich kénnen Kurse weiter steigen oder fallen, als die Bol- “

online erleben

linger-Bander das anzeigen. Erst im Zusammenspiel mit charttechnischen

Wieland Arlt
LIVE erleben!
Fr, 18. Juni 2021
16:00 - 16:45 Uhr

Formationen oder Candlesticks lassen sich entsprechende Signale ableiten.
Gerade Top- oder Bodenbildungsformationen wie Doppeltops oder -bottoms
liefern in Kombination mit Bollinger-Bandern interessante Informationen.

Die Kombination dieser klassischen Formationen mit Bollinger-Bandern liefert

. . . . . »Der Trader als
aussagekraftige Signale. Bei einer M- bzw. W-Formation muss das erste Bein
. S . N . Unternehmer - so

aufserhalb und das zweite Bein wieder innerhalb der Bander liegen.
stellen Sie Ihren

Neben dem Zusammenspiel mit klassischen Umkehrformationen kénnen Bol- personlichen
linger-Bander auch im Zusammenhang mit Candlesticks interessante Er- Businessplan auf“

kenntnisse liefern. So sind die klassischen Umkehrkerzen Hammer und Shoo-
tingstar im Bereich der Bollinger-Bander gute Signalgeber flr eine mogliche
Trendumkehr. Aber auch komplexere Kerzenformationen liefern in Kombina-
tion mit den Bandern aussagekraftige Ergebnisse.

Zusatzlich zu den moglichen Umkehrsignalen ist eine weitere typische An-
wendung von Bollinger-Bandern die Identifikation bevorstehender Ausbriiche
aus Seitwartsbewegungen. Diese werden durch sogenannte Engpasse ge-
kennzeichnet. Das heifst, dass die beiden Bander nah beieinanderliegen und
den seitwarts laufenden Kurs eng umschliefsen. Der Einstieg in eine Position
erfolgt nach dem Durchbruch des Kurses aus den Bandern in Verlaufsrichtung,
wobei der Stopp-Loss auf das gegenliberliegende Band gelegt werden kann.

5 Buchtipp

Fir jeden Trader ist ein professionelles Risiko- und Mo-
ney-Management unverzichtbar, um Trading-Ergebnisse
dauerhaft und nachhaltig zu verbessern. Im Eifer des
Tradings wird das oft vernachlassigt. Deshalb stellt Wie-
land Arlt in seinem Buch einfache Methoden vor, die in
der Praxis mit wenig Aufwand umzusetzen sind.

RISIKO- uND

N\
MONEY- . y
MANAGEMENT s%rundeﬁ

Trader ist der beste Beruf der Welt und FBV-Erfolgsautor T d g
R A e Wieland Arlt zeigt, warum es mehr als 55 gute Griinde rq er 2

! simplii‘ied

. = Warum Trader der beste
gibt, selbst Handler zu werden. BorHIderNE L (st

Trader haben nicht nur die Freiheit, das WANN, WO und

FBV i roeksrta NSt WIE ihrer Arbeit selbst zu bestimmen, sondern sind auch Bl
unabhangig von Vorgesetzten und sogar den Aktienmark-
ten. Sie leben damit den Traum von finanzieller Freiheit! FBV e
Gute Trader verdienen in jeder Marktphase Geld. Ob als
Zusatzeinkommen oder Fulltime-Job — JEDER kann Tra- EEHE
der werden und vieles spricht dafiir: Ganz einfach selbst %@
Trader werden! 555
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Online-Schulung mit Wieland Arlt:

Starten Sie jetzt Ihre
Trading-Karriere

Der Erfolgsplan fiir Trading-Einsteiger!

Diese praxisorientierte Schulung, aufgeteilt in vier Webinar-Einheiten, gibt

Wieland Arlt, CFTe

Trading-Einsteigern das gesamte Wissen mit an die Hand, um mit einem fun-

dierten Trading-Kow-How an der Borse zu starten. »Wieland Arlt ist einer der er-
folgreichsten Trader Deutsch-

Wieland Arlt erklart Thnen kompakt und leicht verstandlich, wie Sie auch lands, gefragter Referent und

ohne grofRes Startkapital und ohne grofie Risiken, Ihr kleines Konto zu einem Autor von Fachbeitragen und

Blichern, darunter ,55 Griinde,

grofsen handeln kénnen. Trader zu werden’ «

Themenschwerpunkte der Schulung liegen auf Trading-Stile und Strategien Borse Onfine.
im Uberblick

= Wie Sie Ihr Geld schitzen und Verluste vermeiden

= Konkrete Erarbeitung Ihres personlichen Erfolgs-Plans

- Die wichtigsten Kriterien zur Brokerauswahl

- UVM.
Termine: Dienstag, 06. Juli 2021

Donnerstag, 08. Juli 2021
Dienstag, 13. Juli 2021
Donnerstag, 15 Juli 2021

jeweils von 11:30 — 13:00 Uhr

NUR 99,00 €

Jetzt hier informieren!

DER ERFOLGSPLAN FUR TRADING-EINSTEIGER

In vier Webinaren bekommen Sie hierzu die wichtigsten Fakten und Hilfestellungen an die Hand:
e Kompakt und leicht verstandlich
e Umfangreiche Begleitmaterialien

e Risiko vermeiden
e Auch mit wenig Startkapital loslegen

Termine: Juli 2021
NUR 99,00 €
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Wieland Arlt
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Die renditestarksten
Technologietitel auswahlen!

»The Trend is your friend* ist die wohl wichtigste Bérsenweisheit. Auch
dass entsprechend umgesetzte Momentumstrategien zu den profitabelsten
Aktienstrategien gehoren, wissen manche Anleger. Dass mit dem doppelten
Momentum aber auch Crashs weitgehend vermieden werden kdnnen, ist
eher unbekannt.

Der Begriff Momentum kommt aus dem Lateinischen und bedeutet Bewegung.
Vor allem in der Naturwissenschaft wird der Begriff im Sinne von ,,Impuls*
oft verwendet. Doch auch in die Finanzbranche hat er Einzug gehalten. Dort
versteht man darunter eine Anlagestrategie, die sich die Kursdynamik von
Aktien zunutze macht.

Dabei geht man davon aus, dass eine in Schwung gekommene Aktie diesen

Schwung noch eine Zeit lang in steigende Aktienkurse ummiinzen wird. Ent-
sprechend werden im Rahmen einer Momentumstrategie Gewinneraktien ge-
kauft und Verliereraktien verkauft. Verhaltenspsychologische Erklarungen
dafiir, warum die Momentumstrategie funktioniert, lieferte die Behavioral Fi-
nance schon in den 1980er-Jahren.

Dass die Momentumstrategie funktioniert, wurde aber schon viel friiher er-
kannt. So hat der Amerikaner Robert Levy bereits 1967 in der Studie ,,The
Relative Strength Concept of Common Stock Price Forecasting” den Mehrwert
einer auf Momentum basierenden Anlagestrategie anhand von 200 US-Aktien
dokumentiert.

1. Vorselektion der Aktien mit dem absoluten Momentum

Um festzustellen, ob sich eine Aktie im Aufwartstrend befindet, bedienen wir
uns der 200-Tage-Linie-Strategie (GD200). Befindet sich der Kurs einer Aktie
unter ihrer GD200, so wird diese Aktie aussortiert. Befindet sich der Kurs
einer Aktie dartliber, so hat sie die erste Hiirde erfolgreich ggnommen.

Beispiel Tesla:

Die Tesla-Aktie gehorte seit Ende Oktober 2019 zu den Favoriten von Mo-
mentuminvestoren. Das absolute Momentum war positiv, da der Kurs in dieser
Zeit Gber der GD200 (griine Linie) notierte. 2016, 2018, 2019 und inzwischen
auch 2021 ware die Tesla-Aktie jedoch sehr oft aussortiert worden, wie Grafik
1 verdeutlicht.

Werner Krieger

Der Diplom-Kaufmann Werner
Krieger ist ausgebildeter Analyst
(CEFA) und hat 1997 die GFA
Vermdgensverwaltung GmbH
gegriindet. Dort ist er als ge-
schaftsfiihrender Gesellschafter
fur die Produktentwicklung und
das Management der hauseige-
nen Produkte verantwortlich.

Dr. Werner Koch

Dr. Werner Koch ist theoreti-
scher Physiker und seit 1994 in
der Finanzbranche. Nach ver-
schiedenen Stationen im
Commerzbank-Konzern ist er
seit 2010 geschaftsfihrender
Gesellschafter der quantagon
financial advisors GmbH in
Frankfurt, einem auf quantitativ
gesteuerte Anlagestrategien
spezialisierten Finanzdienst-
leister.
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Grafik 1: Tesla-Aktie (blaue Linie) und ihre 200-Tage-Linie (griine Linie), Quelle: www.boerse.de,
Stand: 07.06.2021

Bereits die erste Stufe der Vorselektion tiber das absolute Momentum fiihrt
zu einem auferst attraktiven Chance-Risiko-Verhaltnis. Betrachten wir hierzu
in Grafik 2 das Anlageuniversum des US-amerikanischen Technologieindex
Nasdag-100. Er umfasst insgesamt 100 Aktien. In jede davon wird gleich ge-
wichtet investiert, also pro Aktie zu einem Prozent. Bricht der Kurs einer der
Aktien unter ihre eigene GD200, so wird diese Aktie aussortiert.

Die Aktienquote der gesamten Strategie sinkt dadurch automatisch. Vor allem
im Zuge von Crashs sinkt die Quote sehr stark, da dann die Kurse von immer
weniger Aktien noch tber ihrer GD200 liegen. Im Zeitablauf seit 01.01.2001
wird dieser Zusammenhang des automatischen Crashschutzes in den Grafiken
2 und 3 sehr deutlich.

Grundsatzlich oszilliert die Anzahl der Aktien, in die investiert wird, im Rahmen
des Nasdag-100-Index zwischen null und maximal 100 Titeln, wie in Grafik 2
sehr gut zu sehen ist. 100 Titel werden nie erreicht, da auch in ausgepragten
Haussephasen nie der Kurs aller 100 Aktien (iber ihrer eigenen GD200 notieren.

Diese Vorselektion fiihrt zu einem aufserst attraktiven Chance-Risiko-Ver-
haltnis. Korrekturen und Crashs des Index werden automatisch stark abge-
federt. Im Rahmen wieder steigender Aktienkurse wird die Aktienquote liber
eine steigende Anzahl von Titeln automatisch und friihzeitig wieder erhdht.
Eine nervenschonendere Moglichkeit, langfristig sein Geld in Aktien anzulegen,
gibt es wohl nicht.
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Grafik 2: Nasdag-100 in Rot und Nasdaq-100 mit absolutem Momentum in Blau

Anzahl der Aktien des Nasdaq-100, deren Kurse tiber der GD200 liegen. Je nachdem, ob die Ak-
tienmarkte steigen oder fallen, steigt oder fallt die Anzahl der Titel, die im Rahmen einer Vorse-
lektion durch das absolute Momentum in Frage kommen bzw. allokiert werden. Quelle: eigene
Berechnungen, logarithmische Darstellung, Stand: 19. Mai 2021

Auch das Ergebnis lberzeugt, wie Tabelle 1 sowie den Grafiken 2 und 3 zu
entnehmen ist; wahrend der Nasdag-100 zwischen 1. Januar 2001 und 14.
Mai 2021 eine durchschnittliche Wertentwicklung von 9,93 Prozent erzielt
hat, waren es bei der sogenannten absoluten Momentumstrategie 18,27 Pro-
zent. Vor allem aber besticht die Strategie mit ihren Risikokennzahlen: Wah-
rend der grofste voriibergehende Verlust des Nasdag-100 bei 70,49 Prozent
lag, lag dieser im Rahmen der absoluten Momentumstrategie bei gerade ein-
mal 10,55 Prozent. Auch der sehr stetige schwankungsarme Ertragspfad
Uberzeugt.

1.1.2001-14.05.2021 Nasdag-100  Strategie "Kurs > GD200"

Performance, kum. 588% 2949%
Performance %, p.a. 9,93% 18,27%
Max. DD -70,49% -10,55%

Aufholdauer, Monate 13,14 1,40
Standardabw., annual. 25,48% 10,06%

Calmar Ratio 0,14 1,73

Sharpe Ratio 0,31 1,62

Tabelle 1: Wertenwicklung und Risikokennzahlen des Nasdaq-100 im Vergleich zur absoluten
Momentumstrategie

Die Wertentwicklung des Nasdaq-100 im Vergleich zur absoluten Momentumstrategie. Das ab-
solute Momentum fiihrt zu einer wesentlich héheren Rendite bei gleichzeitig viel niedrigerem
Risiko und viel besseren Risikokennzahlen. Quelle: eigene Berechnung; Stand: 14. Mai 2021
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Grafik 3: Vergleich der Verlustverlaufe (Drawdowns) des Nasdaq-100 und der absoluten Mo-
mentumstrategie auf den Nasdaq-100 seit 01.01.2020

Die im Verlaufe von Crashs automatisch zuriickgehende Aktienquote flihrt zu viel geringeren
Verlusten. Und Verluste, die gar nicht erst entstehen, missen auch nicht aufgeholt werden.
Schon alleine dieser Zusammenhang fiihrt zu einem wesentlich besseren Chance-Risiko-Ver-
haltnis als im Index. Quelle: eigene Berechnungen, Stand 14. Mai 2021

2. Jetzt den Turbo ziinden mit dem relativen Momentum!

In Grafik 2 wird sichtbar, dass man bereits mit dem absoluten Momentum
langfristig den Nasdaqg-100 schlagen kann — und dies mit einer crash- und
stressfreien Anlagestrategie.

Wahrend beim absoluten Momentum mithilfe der 200-Tage-Linie festgestellt
wird, welche einzelnen Aktien des Index sich in einem Aufwartstrend befinden,
wird beim relativen Momentum die Trendstarke der einzelnen Aktien des je-
weiligen Index untereinander verglichen. Es wird also nur in die trendstarksten
Aktien des entsprechenden Anlageuniversums investiert, die als Vorausset-
zung bereits ein positives absolutes Momentum besitzen.

Dabei wird zusatzlich zur 200-Tage-Linie (griin) die 38-Tage-Linie (blau) be-
rlicksichtigt (siehe Grafik 4). Ein positives relatives Momentum liegt dann vor,
wenn die 38-Tage-Linie (iber der 200-Tage-Linie liegt. Je grofser der prozen-
tuale positive Abstand der 38-TageLinie zur 200-Tage-Linie ist, desto trend-
starker ist die Aktie. Die Aktie mit dem im Konkurrenzvergleich aller 100 Titel
im Nasdaq-100 grofsten positiven prozentualen Abstand ihrer 38-Tage-Linie
zur 200-Tage-Linie liegt auf Platz eins im Ranking. Entsprechend wird ein
Ranking mit allen 100 Aktien des Nasdag-100 aufgebaut und taglich aktuali-
siert. Im Rahmen etwa einer Top-20-Strategie wird dann in die Aktien von
Rang eins bis 20 investiert, also nur in die jeweils 20 trendstarksten Aktien
des Rankings.
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Grafik 4: Tesla-Aktie mit GD200 und GD38

Die Tesla-Aktie hatte vor allem im ersten Halbjahr 2017 und ab Ende 2019 bis Anfang 2021 ein
sehr positives absolutes Momentum vorzuweisen, da der Aktienkurs (iber seiner 200-Tage-Linie
(griin) lag. Und auch der Abstand der 38-Tage-Linie (blau) zur 200-Tage-Linie war in diesen Zeit-
raumen sehr ausgepragt, sodass auch das relative Momentum recht hoch war. Kursverlauf der
Tesla-Aktie mit 38-Tage- (blau) und 200-Tage-Linie (griin); Quelle: www.boerse.de,

Stand: 07.06.2021

Die Anzahl der ausgewahlten Titel entscheidet liber Rendite
und Risiko

Im Rahmen des relativen Momentums kann eine vorher fest definierte Anzahl
trendstarker Aktien ausgewahlt werden, in die dann maximal investiert werden
soll. Zwischen der Anzahl der ausgewahlten Titel, der Rendite und dem Risiko
besteht ein enger mathematischer Zusammenhang.

3. Die Top-50-Strategie als Anker!

Das ausgewogenste Verhaltnis zwischen Rendite und Risiko ergibt sich in
Strategien, bei denen maximal in 50 Prozent des jeweiligen Anlageuniversums
investiert wird. Bei einem Index wie dem Nasdaqg-100, der aus 100 Titel be-
steht, ist das also die Top-50-Strategie, da 50 Prozent der 100 Aktien eine
Top-50-Strategie ergibt. Bei einem Index wie dem aus 500 Titeln bestehenden
S&P 500, ist es die Top 250-Strategie. Beim HDAX, der (netto) aus etwa 106
Titeln besteht, ergibt wiederum eine Auswahl von ca. 50 bis 55 Titeln ein op-
timales Verhaltnis von Rendite zu Risiko.

Beispiel:

Betrachten wir hierzu den Nasdag-100, der insgesamt 100 Titel umfasst.
Nach vollzogener Vorselektion gemafs dem absoluten Momentum wie ein-
gangs beschrieben, muss je nach Risikoprofil des Anlegers im zweiten Schritt
festgelegt werden, in wie viele Titel maximal investiert werden soll.
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Sollin die 50 trendstarksten Aktien investiert werden (= Top 50), so wird das
Kapital zu gleichen Teilen auf diese 50 Titel verteilt. Jede Aktie wird dann mit
zwei Prozent gewichtet (2 x 50 = 100 Prozent). Soll im Rahmen einer offensi-
ven Aktienstrategie nur in die zehn trendstarksten Titel investiert werden
(Top 10), so werden die zehn Aktien mit dem hochsten relativen Momentum
mit jeweils zehn Prozent (10 x 10 = 100 Prozent) gewichtet.
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Grafik 5: Anzahl der allokierten Aktien im Zeitablauf seit 2001

Bei einer Top-10-Strategie wird die Aktienquote nur sehr selten unter 100 Prozent rutschen, da
es auch in grofseren Korrekturphasen immer noch mindestens zehn Aktien gibt, deren Kurs tGiber
ihrer GD200 liegen und die somit ein positives absolutes Momentum besitzen. Bei einer Top-
50-Strategie hingegen wird die Aktienquote in Korrekturphasen schon friihzeitig reduziert. Quelle:
eigene Berechnungen, Stand: 14. Mai 2021

Zeitraum Top5 Top10 Top20 Top30 Top40 Top50 Top60 Top70 Top80 Top90 Top100
2001 91% 82% 69% 62% 51% 42% 35% 30% 26% 24% 21%
2002 81% 80% 73% 59% 53% 46% 39% 33% 29% 26% 23%
2003 100% 100% 98% 94% 89% 85% 80% 74% 67% 61% 55%
2004 100% 100% 100% 97% 92% 82% 72% 63% 55% 49% 44%
2005 100% 100% 100% 99% 97% 92% 86% 79% 71% 63% 57%
2006 100% 100% 98% 93% 86% 79% 71% 62% 54% 48% 44%
2007 100% 100% 100% 99% 95% 88% 78% 68% 59% 53% 47%
2008 98% 91% 80% 64% 51% 42% 35% 30% 27% 24% 21%
2009 100% 98% 95% 89% 84% 80% 76% 70% 65% 58% 52%
2010 100% 100% 100% 100% 99% 97% 92% 87% 82% 77% 70%
2011 100% 100% 98% 95% 91% 84% 77% 69% 62% 55% 49%
2012 100% 100% 100% 99% 96% 92% 86% 80% 73% 66% 59%
2013 100% 100% 100% 100% 100% 100% 98% 94% 87% 78% 71%
2014 100% 100% 100% 100% 100% 99% 97% 93% 87% 79% 72%
2015 100% 100% 99% 97% 93% 90% 86% 81% 77% 71% 65%
2016 100% 100% 98% 95% 89% 82% 75% 69% 61% 54% 49%
2017 100% 100% 100% 99% 96% 92% 85% 79% 72% 64% 58%
2018 100% 100% 99% 98% 97% 93% 86% 78% 68% 60% 54%
2019 100% 100% 100% 99% 99% 97% 95% 88% 78% 69% 62%
2020 100% 100% 100% 98% 96% 94% 91% 85% 77% 69% 62%
2021 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 97% 90% 80% 72%

Tabelle 2: Durchschnittliche Aktienquote in den einzelnen Kalenderjahren (2001 bis 2021)
und je nach Topstrategie (Top 5 bis Top 100)

Je defensiver eine Anlagestrategie ist, desto geringer ist die durchschnittliche Aktienquote pro
Jahr. Quelle: eigene Berechnungen, Stand 14.05.2021

Generell gilt folgender Sachverhalt: Je mehr Aktien im Rahmen der jeweiligen
Strategie ausgewahlt werden kdnnen, desto friiher reduziert sich in Korrek-
turphasen automatisch die Aktienquote. Das Risiko grofserer Verluste sinkt
dadurch schon friihzeitig. Bei einer Top-50-Strategie zum Beispiel reduziert
sich die Aktienquote, sobald die griine Top 50-Linie (siehe Grafik 5) unter-
schritten wird. Bei einer Top-5-Strategie hingegen wird der Anleger fast immer
zu 100 Prozent investiert bleiben — auch in Crashphasen. Je weniger Titel
ausgewahlt werden, desto hoher liegt allerdings langfristig die Rendite.
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In Grafik 5 ist die Anzahl der allokierten Titel aufgrund der Auswahl nach
dem absoluten Momentum seit 01.01.2001 grafisch dargestellt. Da der Nas-
dag-100-Index aus 100 Titel besteht, schwankt die Anzahl der Titel, in die
aufgrund des absoluten Momentums investiert werden kann, zwischen null
und 100 Titeln, die jeweils Gber ihrer GD200 liegen. Die Titel, die unter ihrer
GD200 liegen, werden im Rahmen des absoluten Momentums aussortiert. In
Tabelle 2 werden die Aktienquoten im Schnitt der jeweiligen Kalenderjahre
aufgezeigt. Es ist sehr gut zu erkennen, dass sie sich gerade in Crashjahren
bei unter 100 Prozent bewegen. Sehr ausgepragt ist dies in den defensiven
Strategien unterhalb des 50-Prozent-Ankers — also in Top 60 bis Top 90. H6-
here Renditen sind tendenziell wiederum oberhalb des 50-Prozent-Ankers
zu erwarten, also in den Strategien Top 5 bis Top 40.
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Grafik 6: Ergebnis des Nasdaq-100 und verschiedener Topstrategien auf Jahresbasis seit 2001
Vergleich verschiedener Momentumstrategien mit einer unterschiedlichen Anzahl allokierter
Titel. Selbst die spekulativste Variante Top 5 (in Orange) fiihrt auf Jahresbasis zu einem geringeren
Risiko als der Nasdag-100-Index (in Rot) selbst, siehe die Jahre 2001, 2002 und 2008. Quelle:
eigene Berechnungen; Stand 20. Mai 2021

Beispiel zu Tabelle 3:

Wurden die trendstarksten 50 Aktien (Top 50) ausgewahlt, so betrug die Ren-
dite im Zeitraum Januar 2001 bis Mai 2021 im Schnitt 28,71 Prozent p. a.
Der grofste voriibergehende Verlust (Max. DD) dieser Top-50-Strategie befand
sich im Jahre 2020 und betrug zum Tiefpunkt der Top-50-Strategie am 12.
Marz 2020 (Datum) 15,60 Prozent (Max. DD). Im Vergleich zum Nasdaq-(TR)-
Index ein respektables Ergebnis. Letzterer verlor namlich wahrend des Crashs
2000 bis 2003 im Maximum Uber 70 Prozent — und dies in Relation zu einer
durchschnittlichen jahrlichen Rendite von 9,48 Prozent. Kein liberzeugendes
Pladoyer fiir Buy-and-Hold oder den Kauf eines Nasdaq-ETFs!

www.portfolio-journal.de 73

Portfolio Journal 06-2021


https://www.portfoliojournal.de

Portfolio)gyrnal

Jahr Top 5 Top 10 Top 20 Top 50 Top 70 Top 100 NASDAQ
2001 -9,31% 0,26% 16,01% 15,29% 11,03% 7,73% -35,86%
2002 -22,45% -18,87% -16,01% -8,22% -6,13% -4,18% -37,52%
2003 26,73% 45,56% 37,93% 46,40% 38,89% 27,65% 49,49%
2004 30,48% 32,69% 31,25% 27,77% 20,81% 14,45% 10,75%
2005 12,48% 28,68% 45,84% 37,31% 31,38% 21,87% 1,89%
2006 -1,63% 10,71% 23,36% 19,51% 14,28% 9,82% 7,28%
2007 17,92% 13,51% 20,98% 23,05% 20,11% 13,67% 19,24%
2008 -10,23% 2,35% -5,19% -1,96% -1,00% -0,59% -41,57%
2009 97,90% 69,41% 59,66% 51,79% 41,85% 30,65% 54,61%
2010 15,63% 23,75% 34,33% 40,19% 35,86% 30,22% 20,14%
2011 24,08% 24,28% 23,90% 19,99% 14,75% 10,22% 3,66%
2012 16,79% 19,53% 21,99% 23,31% 21,72% 17,09% 18,35%
2013 68,41% 58,42% 39,06% 45,17% 43,25% 29,91% 36,92%
2014 41,39% 47,97% 47,32% 51,54% 48,72% 35,63% 19,40%
2015 38,74% 39,69% 31,83% 26,84% 25,39% 22,19% 9,75%
2016 41,33% 28,73% 27,11% 23,79% 21,92% 14,99% 7,27%
2017 9,03% 16,13% 25,72% 21,86% 20,09% 15,33% 32,99%
2018 5,06% 14,95% 22,20% 27,82% 22,74% 15,57% 0,04%
2019 38,31% 34,77% 44,17% 46,81% 40,19% 26,95% 39,46%
2020 145,06% 121,89% 79,23% 59,84% 51,19% 36,27% 48,88%
2021 0,34% 7,73% 4,90% 5,49% 9,73% 7,17% 4,20%
kumuliert 8086% 13527% 15980% 15476% 8452% 2759% 512%
% p.a. 24,64% 27,86% 28,92% 28,71% 24,91% 18,25% 9,48%
Max.DD -46,96% -37,63% -27,73% -15,60% -13,24% -9,93% -70,49%
Datum: 11.03.2003 23.07.2002 07.10.2002 12.03.2020 12.03.2020 12.03.2020 07.10.2002
Calmar Ratio 0,52 0,74 1,04 1,84 1,88 1,84 0,13

Tabelle 3: Relation von Risiko zu Rendite bei den unterschiedlichen Topvarianten sowie des
Nasdag-100

Der grofste voriibergehende Verlust betrug beim Nasdag-100 seit 2001 zum 07. Oktober 2002
70,49 Prozent, bei der Top-5-Variante zum 11. Marz 2003 jedoch ,,nur®“ 46,96 Prozent. Quelle:
eigene Berechnungen; Stand 20. Mai 2021

4. Momentumtitel erholen sich sehr schnell!

Symptomatisch fir Momentumtitel ist deren sehr schnelle Erholung nach ei-
nem Crash. Anhand der Grafik 7 ist sehr gut zu erkennen, dass ein systema-
tischer Zusammenhang zwischen der Anzahl der ausgewahlten Titel, der Ren-
dite und dem Risiko besteht. Je weniger Titel aus dem Nasdag-100
ausgewahlt werden, desto hoher liegt langfristig die Rendite. Das Risiko gro-
3erer Drawdowns steigt dann aber ebenfalls.

Die Strategie Top 100 entspricht der Grafik 2, da hier aus allen Titel des Nas-
dag-100 ausgewahlt und somit nur das absolute Momentum umgesetzt wird.
Eine Auswahl nach dem relativen Momentum findet hier nicht statt. Bereits
ab einer Auswahl von ca. 70 Titeln kann der Nasdag-100- auch in reinen
Haussephasen durch das relative Momentum outperformt werden.
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Grafik 7: Wertentwicklung der verschiedenen Topstrategien auf den Nasdaqg-100 im Vergleich-
Grafisch erkennt man recht deutlich zwei bedeutende Eigenschaften der doppelten Moment-
umstrategie:

1. Erholen sich die Markte nach einem Crash, so erholen sich Momentumtitel umso mehr und
meist explosionsartig.

2. Das beste Chance-Risiko-Verhaltnis befindet sich etwa da, wo maximal in die Halfte der Titel
des Index investiert wird. Beim Nasdag-100 sind das ca. 50 Titel. Das ist dann der sogenannte
Anker. Topstrategien, die breiter streuen (Top 50 bis Top 100) erzielen kleinere Renditen, aber
auch geringere voriibergehende Verluste. Topstrategien, die maximal in weniger Titel investieren
(Top 5 bis Top 50) erzielen langfristig eine hohere Rendite. Investoren miissen aber mit viel ho-
heren Schwankungen leben wollen.

Quelle: eigene Berechnungen, Stand 20. Mai 2021

5. Das Renditepotenzial der doppelten Momentumstrategie
wird uiber das relative Momentum gesteuert

Wie Grafik 2 verdeutlicht, wird bereits durch das absolute Momentum eine
sehr defensive und erfolgreiche Aktienstrategie umgesetzt. Die Risiken sind
gut kalkulierbar und die Rendite liegt aufgrund der vermiedenen Crashs lang-
fristig Uber der des Marktes, in den jeweils investiert wird — in unserem
Beispiel der Nasdag-100. Gerade Stiftungen, Versicherungskonzerne, Ver-
sorgungswerke und Pensionskassen bevorzugen defensivere Momentumstra-
tegien wie zum Beispiel die Top-90-Strategie.

Privatanleger hingegen wollen in der Regel in renditestarkere Strategien in-
vestieren, die auch in den rein positiven Aktienmarktphasen den Markt tiber-
trumpfen. Eine Analyse der Strategien nur iber diese positiven Phasen hinweg
verdeutlicht den Zusammenhang: Der grofde weltweite Crash der Jahre 2001
bis 2003 fand beim Technologieindex Nasdaq-100 seinen Héhepunkt am 7.
Oktober 2002, wie Tabelle 3 entnommen werden kann. Der Zeitraum Juli
2002 bis Marz 2003 war fiir alle Strategien, die gegen Crashs absichern, einer
der unglinstigste Einstiegszeitraume der letzten 20 Jahre.
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Schliefslich wurde spatestens nach Marz 2003 mehrere Jahre lang, namlich
bis 2008, kein Crashschutz mehr benoétigt — was der Investor naturlich vorher
nicht wissen kann. Systembedingt ist die Aktienquote im Bereich solcher
Zeitraume zunachst noch gering. Grafik 2 und 3 sowie Tabelle 2 verdeutlichen
diesen Zusammenhang am Beispiel der Top-100-Strategie wahrend des Co-
ronacrashs.

Die Aufgabe des relativen Momentums ist es nun, den Nachteil einer anfangs
zunachst geringen Aktienquote wettzumachen. Je nach Verlauf des Crashs
und der anschliefsenden Aufwartsbewegung der Aktienmarkte gelingt dies
aber in der Folge recht gut, wie Tabelle 3 verdeutlicht. Die geringe Aktienquote
im Jahr 2003 fuhrte noch zu einem schlechteren Ergebnis wie das des Nas-
dag-100 (TR), doch schon 2004 lagen die Renditen der Momentumstrategien
wieder vor denen der Vergleichsindizes.

Ein ahnliches Bild ergibt sich 2008: Der Crash konnte im Rahmen der Mo-
mentumstrategien gut abgefedert werden. Doch selbst das darauffolgende
positive Jahr 2009 fuhrte in den Strategien Top 5 bis Top 20 zu einem noch
besseren Ergebnis als im Index selbst. Und selbst die defensiven Strategien
Top 50 bis Top 100 schnitten aufgrund des relativen Momentums 2010 wieder
besser ab als der Index.

Verfolgen Sie zukiinftig live die Umsetzung der doppelten
Momentumstrategie anhand von drei glasernen Wikifolio-
Zertifikaten!

Mit Hilfe des doppelten Momentums kdnnen institutionelle Anleger und Pri-
vatanleger ihr Chance-Risiko-Verhaltnis selbst steuern. Die hier dargestellte
Strategie wurde bereits im September 2020 als defensive Momentumstrategie
(Deutsche Aktien Top 50), und als offensive Momentumstrategie (Deutsche
Aktien Top 5) in Form von Wikifolio-Zertifikaten auf deutsche Aktien aufgelegt.

Auf vielfachen Wunsch werden wir nun zum 1. Juli 2021 eine offensive Mo-
mentumstrategie auf den Technologieindex Nasdag-100 auch als Zertifikat
auflegen, das Wikifolio ,,Technologie Top 10“ Wir werden dies dann unter dem
Kommentarfeld der beiden genannten bereits bestehenden Strategien ,,Deut-
sche Aktien Top 5“ sowie ,,Deutsche Aktien Top 50“ nhochmals bekannt geben.

Auch eine Mail an werner.krieger@gfa-vermoegensverwaltung.de mit dem
Wunsch, entsprechend informiert zu werden, reicht aus; wer sich unter den
oben genannten Strategien kostenfrei registriert, kann dann kinftig alle drei
doppelten Momentumstrategien transparent nachvollziehen. Einfacher geht
es nicht, um sich mit einer der erfolgreichsten Anlagestrategien, der doppelten
Momentumstrategie, zu beschaftigen — und das komplett kostenfrei.
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Advertorial

Die besten Anlagestrategien )7 \\
des RoboVisor  omm

Im Dauertest des RoboVisor werden mehr als 50 Anlagestrategien auf Mo- ; /”
natsbasis bis ins Jahr 2000 zurlickberechnet. Die jeweils flinf besten davon -

finden Sie in den Tabellen. Klicken Sie einfach auf den Namen der Anlage- \@/
strategie, um das Factsheet mit Wertentwicklung, Beschreibung und allen

¥ Robovisor

wichtigen Kennzahlen direkt aus dem PDF aufzurufen.

Alle Anlagestrategien aus dem Dauertest lassen sich mit dem Anlageroboter Der digitale Assistent, mit dem
Privatanleger wissenschaftlich

) . i ) fundierte Anlagestrategien zeit-
und erhalten Kauf- und Verkaufssignale fiir Aktien und ETFs, sobald es die sparend selbst umsetzen kon-

ausgewahlte Strategie erforderlich macht. Sie behalten alles selbst unter nen. Erfahren Sie mehr unter:
www.robovisor.de

auch von Privatanlegern einfach umsetzen. Sie geben das Anlagekapital vor

Kontrolle und Ihr Geld bleibt bei der Bank Ihres Vertrauens.

Bestes Rendite-Risiko-Verhiltnis seit 2000 e T e
Multi-Strategie Global Aktien+ETF 15,6 % -18,2 % 0,86
Globale Multi-Strategie mit Fokus auf 12 Aktien 19,7 % -21,2 % 0,93
Trendstarke Aktien Fokus 6 und Plan B 28,4 % -25,5 % 1,11
16-Wochen-Strategie mit DAX-ETF 9,5 % -14,3 % 0,67
Stabile DAX-Aktien im Aufwartstrend und Plan B 17,2 % -21,4 % 0,80

Hinweis: Die Sortierung in der obrigen Tabelle erfolgt anhand des Verhaltnisses von Rendite p.a. zum durchschnittlichen Riickgang. Diese
Kennzahl ist aussagekraftiger als das Verhaltnis von Rendite zum maximalen Riickgang, aber leider kaum bekannt.

Héchste Rendite seit 2000 e e
Trendstarke Aktien Fokus 6 und Plan B 28,4 % -25,5 % 1,11
MacroTrend + Momentum mit 5 HDAX-Aktien 21,2% -49,2 % 0,43
Top-Momentumstrategie mit 5 NASDAQ100-Aktien 20,0 % -37,2 % 0,54
URBAN STOCKS Bollinger-System mit HDAX + NASDAQ100 200% -28,7% 0,70
Trendstarke Aktien Fokus 10 199% -25,8% 0,77
Vergleichswerte seit 2000 T
DAX (Deutsche Aktien) 3,9% -72,7 % 0,05
REX P8 (8j. dt. Staatsanleihen) 4,7 % -9,6 % 0,49
S&P 500 (US-Aktien) 6,3% -65,4 % 0,10
Warren Buffett's Investmentholding 9,4 % -46,1 % 0,20
Gold 7,9 % -37,7 % 0,21

Stand: 30.04.2021
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Geldanlage mit System:

Advertorial

So konnen Privatanleger ihr Vermogen

selbst managen

In dieser Aufzeichnung eines Webinars zeigen wir in drei Teilen, wie Privatanleger ihr Vermodgen systematisch

managen kdnnen. Im ersten Teil legen wir den Grundstein zur systematischen Geldanlage. Im zweiten Teil

erfahren Sie mehr liber erfolgreiche Anlagestrategien. Und im dritten Teil zeigen wir Ihnen, wie die praktische

Umsetzung mit dem Anlageroboter funktioniert.

G Grundlagen systematischer Geldanlage - 1. Teil des Webinars "Geldanlage mit Syst... ]
Link kopier.
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So funktionieren erfolgreiche Anlagestrategien
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Geldanlage mit Roboter

Grundlagen systematischer Geldanlage

Oliver Paesler erlautert im ersten Teil die Grundla-
gen mechanischer Handelsstrategien. Er erklart
wichtige Rendite- und Risikokennzahlen und leitet
daraus ein quantitatives Rating flir Anlagestrate-
gien ab. Aufserdem erfahren Sie, wie ein realistischer
Backtest erstellt wird und welche Fallstricke dabei

T

So funktionieren erfolgreiche Anlagestrategien

auf Sie warten.

Im zweiten Teil stellt Oliver Paesler ausgewahlte
Investmentstrategien aus den Bereichen Dividende,
Low Risk, Saisonalitat, relative Starke und Trend-
folge vor und erklart, wie sie funktionieren. Abschlie-
Bend zeigt er, welchen Mehrwert die Kombination
unterschiedlicher Strategieansatze liefert.

Geldanlage mit Roboter
Im dritten Teil erfahren Sie, wie Privatanleger mit
dem Anlageroboter RoboVisor mechanische Invest-
mentstrategien kostenglinstig und zeitsparend in
die Praxis umsetzen kdnnen.

Aufderdem erklart Oliver Paesler, wie Sie den Dau-
ertest von Bérsenstrategien richtig nutzen und die
zu Ihnen passende Anlagestrategie finden. [E¥3
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Momentum: Neue Ansatze bei alten Strategien

Mit Hilfe von Machine Learning
auf Erfolgsaktien setzen

Eine der bekanntesten Borsenstrategien verdankt ihren Erfolg einer sehr
einfachen Empirie: Lauft eine Aktie eine Zeit lang gut, so wird sie mit hoher
Wabhrscheinlichkeit eine Weile weiter zu den Gewinnern ihres Index zahlen.
Angewendet auf eine einzelne Aktie, lockt diese Strategie mit ihrer Einfach-
heit, doch sie muss sich auch bei der Anwendung auf ein gesamtes Tra-
ding-Depot beweisen. Hier helfen moderne Informatikansatze wie Machine
Learning weiter.

Beginnen wir bei den Basics und schauen zunachst auf eine einzelne Aktie.
Aktien verandern sich im Preis ununterbrochen nach unten oder nach oben.
Steigt eine Aktie allerdings Uiber einen langeren Zeitraum, so hat sie gerade
ihren Moment im Markt, man verwendet daflir den lateinischen Begriff Mo-
mentum. Eine Momentumstrategie geht von der Annahme aus, dass die Nach-
frage nach einer Aktie nicht rapide abkiihlt, sondern eine Weile anhalt. Damit
treffen wir bereits eine erste Annahme: Diverse mogliche Nachrichtenschocks
zu einer bestimmten Aktie fliefsen nicht in die Strategie hinein, sondern stellen
ihr Risiko dar.

Verandern wir unsere Perspektive, zoomen aus der Aktie heraus und betrach-
ten den Hauptindex, in dem sie enthalten ist. Im Grunde leistet ein Index be-
reits eine sehr gute Vorarbeit und fasst Aktien mit ahnlichen Eigenschaften
zusammen: Die in einem Index enthaltenen Konzerne miissen sich denselben
strengen Corporate-Governance-Regeln unterwerfen, spielen in einer Ge-
wichtsklasse mit ahnlich kapitalisierten Gesellschaften oder werden nach re-
gionalen oder branchenspezifischen Kriterien zusammengefasst.

Das erlaubt uns einen direkten Vergleich aller Aktien eines Index, und so
konnen wir fiir jede einzelne eine Liste von Kennzahlen, Indikatoren und Os-
zillatoren zusammenstellen. Dazu gehéren u. a. Handelsvolumen, Gleitende
Durchschnitte, Rates of Change, Stochastik-Oszillator nach Lane, relative
Starke nach Robert A. Levy und der MACD-Indikator. Anzumerken ist an dieser
Stelle, dass jede dieser berechneten Kennzahlen sich aus einem Zeitabschnitt
aus der jingsten Vergangenheit errechnet und somit eng mit dem Momentum
einer Aktie zusammenhangt. Eine Kennzahl wird fiir alle Aktien gemeinsam
ermittelt — der Trend des gesamten Marktes.

Anlagestrategie

Alexander Filatow

Alexander Filatow ist Betreiber
des Portals
www.goyax-trader.de.

Der studierte Wirtschaftsinfor-
matiker vertiefte bereits zu
Universitatszeiten sein Wissen
auf den Themengebieten kiinst-
liche Intelligenz, komplexe Da-
tenstrukturen und Borsenhandel
und bietet iber seine Firma
Alpha Unit GmbH mafisgeschnei-
derte Lésungen fir den Finanz-
sektor.
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An dieser Stelle koppeln wir uns von der traditionellen Berechnung des Mo-
mentum ab und gehen neue Wege. Als traditionell kann z. B. der Ansatz von
Robert A. Levy betrachtet werden, der Aktien aufgrund seiner Kennzahl RSL
gewichtet und in die starksten investiert. Diesem Ansatz folgte mit grofser Si-
cherheit eine mathematische Vorverifizierung (Backtesting), mit welchen
technischen Mitteln Levy das in den spaten 60er-Jahren des letzten Jahr-
hunderts auch realisiert haben mag. Seitdem wurde die Strategie allerdings
auch mit moderner Rechenleistung statistisch mehr als bestatigt.

Der neue Weg geht liber Machine Learning. Das ist ein Teilbereich der kiinst-
lichen Intelligenz (KI), der Wissen aus Erfahrung generieren kann. Machine
Learning eignet sich perfekt zum Backtesting — so kann z. B. fiir eine Liste ge-
sammelter Aktienkennzahlen beurteilt werden, ob ihre Konstellation an einem
bestimmten Datum zu einer vielversprechenden Kursanderung fiihren wird.
Das passiert in der ersten Phase dieses Verfahrens, dem Lernen. Hier errech-
net die KI, in welchem Mafs eine bestimmte Konstellation von Indikatoren
und Oszillatoren in der Vergangenheit zur Vorhersage einer kurzfristigen Kurs-
entwicklung getaugt hat oder nicht.

So kann z. B. ein starker RSL-Wert in einem anhaltend stagnierenden Markt
nicht unbedingt als Erfolgssignal interpretiert werden. Beim Uberwachten
Lernen werden grofse Datenmengen meist auf speziellen Cloud-Servern ver-
arbeitet, man spricht auch von Big Data. Dabei entsteht ein komplexes Re-
gelwerk, das einem neuronalen Gehirn gleicht, daher kommt auch die Be-
zeichnung ,kiinstliche Intelligenz® Dieses Regelwerk ist in seiner abstrakten
Darstellungsform wesentlich komplexer als die traditionellen Darstellungen
der neuronalen Netze in Lehrbichern. Vergleichen Sie selbst ein kleines ,,neu-
ronales Netz flir Studenten“ mit einem auf der Cloud berechneten Wald an
neuronalen Entscheidungsbaumen:

Versteckte
Layer

Input
Output

Abbildung 1: Darstellung eines einfachen neuronalen Netzes

#AGOYAXTRADER

€0 C b e ax g
AMGOYAXTRADER e

Professionelle Handelssysteme fiir
Privatanleger

Beste Tradingstrategien fr Ihr Geld

Die Welt der modernen Finanz-
markte ist eine komplexe Welt.
Als Privatanleger und Trader
begegnet man an der Borse
technologisch weit Giberlegene-
ren Akteuren.

Die Analysewerkzeuge und die
Rechenpower der Profis lassen
der breiten Masse der Kleinan-
leger beinahe keine Chance auf
eine gute Marktrendite.

Mit GOYAX Trader bieten wir
nun auch den Privatanlegern
ein professionelles Instrument
flir eine nachhaltige positive
Trading-Performance.
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Abbildung 2: Einige Baume eines ,,Decision Forest“; jeder Punkt eines Entscheidungsbaums
entspricht einem grofden Kreis in der schematischen Darstellung des einfachen neuronalen
Netzes.

An dieser Stelle eine kleine Entwarnung: Machine Learning wird auch als
»schwache* kiinstliche Intelligenz bezeichnet und eignet sich nur zur fortge-
schrittenen Bewertung langer Zahlenkolonnen und zur Lésung einer einzelnen
Problemklasse, in unserem Fall von Investmententscheidungen. Diese KI be-
sitzt kein Bewusstsein und wird nie die Weltherrschaft an sich ziehen wie in
den Prognosen des Oxforder Professors Nick Bostrom.

Kehren wir zurlick zur Berechnung des KI-Momentums. Der im Rahmen einer
Anlernphase errechnete ,Wald“ aus Entscheidungsbaumen kann jetzt live
die Kennzahlen aller Aktien im Index analysieren und daraus ein Ranking der
vielversprechendsten Kandidaten erstellen.

Bis zu einem vollstandigen Handelssystem fehlen noch weitere Bestandteile
wie Money-Management (wie viele Positionen werden maximal gehalten, wie
grofs soll eine einzelne Position werden?), aber auch Exitmanagement (wann
sollen Gewinne mitgenommen oder Verluste begrenzt werden?). Ebenfalls
spricht bei verniinftigem Risikomanagement nichts dagegen, eine Handels-
position nicht mit der Aktie direkt, sondern mit einem strukturierten Hebel-
produkt zu eréffnen. Ein Handelssystem besitzt per Definition einen positiven
Erwartungswert, d. h. es ist auf lange Sicht profitabel.

Wir haben den oberen Ansatz gleich mit zwei Handelssystemen realisiert.
Das erste investiert in den Prime-Standard der europaischen und US-ameri-
kanischen Markte (konkret in Titel aus DAX, MDAX, TecDAX, EURO STOXX
50, Dow Jones und Nasdag-100), das zweite System deckt die gesamte Welt
ab; hier gehdren zum Anlageuniversum zusatzlich Aktien aus dem SMI sowie
aus den asiatischen Indizes Hang Seng und Nikkei 225.
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Beide Strategien kdnnen unter www.goyax-trader.de abonniert werden. An
den folgenden Kennzahlen beider Systeme erkennt man deutlich, dass der
vorgeschlagene Trading-Ansatz in beiden Fallen eine deutlich geringere Vo-
latilitat besitzt als die beliebte deutsche Benchmark, der DAX. Mit Hebel-
produkten lasst sich die Performance dieses Handelssystems noch etwas

steigern.
Hier kénnen Sie das passende
1,5 Mio. DAX P
—— Hebel 1 (Aie) Factsheet mit der Systemstatis-
1 Mio. 10.04.2011
Hebel 2 : : :
DAX P: §8.389,08 eoe tik und Tradehistorie aufrufen.
750.000 m Hebel 1 (Aktie) 61.124,84 Hebel 5
Hebel 2° 65.014,22
500.000 Hebel 5: 79.658,79
250.000
200.000
150.000
100.000
75.000
50.000 Pzl
40.000
M 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Kennzahlen KI Momentum Europa und USA
Musterdepot Startkapital am 01.01.2010 in EUR 50.000,00
Zeitraum 1.2 Jahre
Kalkulatorische TradegréBe in EUR in 2010 50.000.00 1.000.00
Wachstum TradegréBe p.a. 25%
Transaktionen 18966
Transaktionskosten in EUR 113.796.00
Performance gesamt (nach Abzug samtlicher Kosten) 143.9% B848.7% 1575.2% 2.554.8%
Performance p.a. (geometrisches Mittel) 8,3% 22.2% 28,5% 339%
Max. Riickgang 38.8% 7% 8.2% 14,8%
Volatilitit p.a. 15.0% 8.0% 13.0% 22,0%
Musterdepot Kapital am 27.04.2021in EUR 121926.33 474.346,28 837.593.81 1.327.407.00

Abbildung 3: Kapitalkurve und Kennzahlen des Systems ,,KI-Momentum Europa und USA“

1,5 Mio.

Hier kbnnen Sie das passende

DAXP . .
Factsheet mit der Systemstatis-
—— Hebel 1 (Aktie)
1 Mio. B B B
Hebel 2 tik und Tradehistorie aufrufen.
750.000 Hebel 5
500.000 D)
250.000
200.000
150.000
100.000
75.000
50.000
40.000
M 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Kennzahlen KI Momentum World
Musterdepot Startkapital am 01.01.2010 in EUR 50.000.00
Zeitraum 11,2 Jahre
Kalkulatorische TradegroBe in EUR in 2010 50.000.00 1.000.00
Wachstum TradegréBe p.a. 25%
Transaktionen - 6.232
Transaktionskosten in EUR 37.392.00
Performance gesamt (nach Abzug samtlicher Kosten) 143.9% 519.1% 1.037.9% 2.279.8%
Performance p.a. (geometrisches Mittel) 8.3% 17.6% 24.2% 32.6%
Max. Riickgang 38.8% 8,4% 9.1% 13.1%
Volatilitat p.a. 15.0% 6,0% 8.0% 19.0%
Musterdepot Kapital am 27.04.2021in EUR 12192633 309.553.88 568.240,75 1.189.891.12

Abbildung 4: Kapitalkurve und Kennzahlen des Systems ,,KI-Momentum World“
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Wissenswert

BMF beantwortet Fragen
zur Abgeltungsteuer

Am 03.06.2021 war es endlich so weit: Die Finanzverwaltung hat anderthalb
Jahre nach der grundlegenden Gesetzesanderung zur Verlustverrechnung
ein mehr oder weniger klarendes Schreiben veréffentlicht. Auf 17 Seiten wer-
den — gewohnt umfangreich — Fragen zu den Themen ...

e Optionsscheine

« Begriff des Termingeschafts

e Veraufderung und Glattstellung von Kauf- und Verkaufsoptionen
« Reihenfolge der Verlustverrechnung

« Beispiele fiir die Verlustverrechnungsbeschrankung

beantwortet. Grundlage ist das Schreiben des Bundesfinanzministeriums
(BMF) vom 18.01.2016. Es bedurfte aufgrund der seit 2016 erfolgten Geset-
zesanderungen sowie ergangenen Urteile und der damit einhergehenden Un-
sicherheiten dringend einer Uberarbeitung.

Die fiir Trader wohl wichtigste Erkenntnis ist, dass Zertifikate und Options-
scheine nach Ansicht der Finanzverwaltung nun nicht mehr zu den Termin-
geschaften gehoren. Dazu gehdren hingegen weiterhin (Long-)Optionsge-
schafte, Devisentermingeschafte, Futures und Contracts for Difference (CfDs).
Die Einstufung als Termingeschaft ist fir die Verlustverrechnung wichtig. Seit
01.01.2021 wurde ein eigener Verlustverrechnungstopf fiir Termingeschafte
eingeflihrt, der die Verrechnung nur mit anderen Termingeschaften zulasst
und zudem auf 20.000 Euro pro Jahr begrenzt. Dass nun Zertifikate und Op-
tionsscheine nicht in diesen Topf fallen, dirfte bei vielen Tradern fir Erleich-
terung sorgen.

Wie komplex das ganze Thema ist, veranschaulicht das aufgefiihrte Beispiel
zur Verlustverrechnung in den verschiedenen Verlustverrechnungskreisen.
Nicht weniger als acht Schritte sind dabei zu beachten:

1 Aktienveraufserungsgewinne/-verluste im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz
4 EStG aus dem aktuellen Jahr: Aktienveraufserungsverluste im Sinne
des § 20 Absatz 6 Satz 4 EStG aus dem aktuellen Jahr dirfen nur mit Ak-
tienveraufserungsgewinnen verrechnet werden.

2 Gewinne/Verluste aus Termingeschaften aus dem aktuellen Jahr (die
nach dem 31.12.2020 entstanden sind): Verluste aus Termingeschaften
im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 5 EStG aus dem aktuellen Jahr (die nach
dem 31.12.2020 entstanden sind) diirfen bis zur Hohe von 20.000 Euro
und nur mit Gewinnen aus Termingeschaften und Einklnften aus Still-
halterpramien verrechnet werden.

Frank Konewka

Frank Konewka hat an der
Technischen Universitat Dres-
den Betriebswirtschaftslehre
mit den Schwerpunkten Be-
triebliche Steuerlehre und Wirt-
schaftsprifung studiert.

Nach langjahriger Tatigkeit in
einer Steuerkanzlei in Dresden
hat er im Jahr 2010 seine ei-
gene Kanzlei in Leuba eréffnet.

Das Steuerberaterexamen hat
er vor dem Sachsischen Staats-
ministerium fiir Finanzen abge-
legt. Er ist Mitglied der Steuer-
beraterkammer und des
Steuerberaterverbands Sach-
sene. V.
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3 Verluste im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 6 EStG aus dem aktuellen Jahr
(die nach dem 31.12.2019 entstanden sind) diirfen bis zur H6he von
20.000 Euro mit Einklinften aus Kapitalvermdgen verrechnet werden.

4 Sonstige Kapitalertrage/Verluste aus dem aktuellen Jahr: sonstige nega-
tive Einklinfte aus dem aktuellen Jahr im Sinne des § 20 EStG dirfen mit
positiven Einkinften im Sinne des § 20 EStG verrechnet werden.

5 5. Verlustvortrage im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 3 EStG aus Aktien-
veraufderungen im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 4 EStG dirfen nur mit
nach Verrechnung gemafs Ziffer 1, 3 und 4 verbleibenden Aktienverau-
fserungsgewinnen verrechnet werden.

6 Verlustvortrage im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 3 EStG aus Terminge-
schaften im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 5 EStG (die nach dem
31.12.2020 entstanden sind) dirfen nur mit nach Verrechnung gemaf3
Ziffer 2 bis 4 verbleibenden Gewinnen aus Termingeschaften und mit
Einklinften aus Stillhalterpramien nur bis zur Hohe von 20.000 Euro ver-
rechnet werden.

7 Verlustvortrage im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 3 EStG aus Verlusten im
Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 6 EStG (die nach dem 31.12.2019 entstan-
den sind) diirfen nur mit nach Verrechnung gemafs Ziffer 1 bis 6 verblei-
benden Einkinften aus Kapitalvermogen und nur bis zur Hohe von 20.000
Euro verrechnet werden.

8 Sonstige Verlustvortrage im Sinne des § 20 Absatz 6 Satz 3 EStG duirfen
mit positiven Einklinften nach Verrechnung gemafs Ziffer 1 bis 7 im Sinne
des § 20 EStG verrechnet werden.

Durch das BMF-Schreiben wurden einige Unklarheiten beseitigt. Es bestatigt
aber die restriktive Verlustverrechnungsbeschrankung bei Termingeschaf-
ten. Ob das so bleiben wird, ist fraglich. Am 04.06.2021 hat der Bundesfi-
nanzhof (BFH) unter Nummer 021/21, Beschluss vom 17.11.2020 VIII R
11/18, eine Vorlage an das Bundesverfassungsgericht (BVerfG) veroffent-
licht, die es in sich hat. Der BFH halt die Verlustverrechnungsbeschrankung
fiir Aktienverluste fiir verfassungswidrig und das BVerfG soll die Frage kla-
ren, ob dies mit dem Grundgesetz vereinbar ist. Diese Entscheidung wird
auch richtungsweisend fiir die Verlustverrechnungsbeschrankung bei Ter-
mingeschéften sein.

FRANKKONEWKA

STEUERBERATUNGSGESELLSCHAFT MBH
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Gut zu wissen:

Die zwolf grofsten Anlegerfehler,
die Sie vermeiden sollten!

Im Laufe der Zeit begegnen einem als Vermogensverwalter immer wieder
typische Anlegerfehler, die psychologisch bedingt immer wieder begangen
werden. Als Vermoégensverwalter wiederum schiitzt man sich vor diesen
Fehlern, indem man versucht, moglichst alle Emotionen im Rahmen von
Anlageentscheidungen auszuschalten. Emotionen beeintrachtigen die Wahr-
nehmung und Urteilskraft. Emotionen wie Angst oder Gier zu ignorieren ist
zwar auch fiir uns sehr schwierig, doch wenn man sich die typischen Fehler
immer wieder vor Augen fiihrt, gelingt das unterm Strich sehr gut.

Was sind aber nun diese typischen Fehler von Anlegern?

1. Auf den Erfolg bestimmter Titel wetten

Viele Anleger neigen dazu, grofsere Betrage in nur einen oder wenige Titel ei-
nes Sektors zu investieren. Man glaubt an die jeweilige Story des Unterneh-
mens. Was fehlt, ist eine griindliche Analyse oder eine Anlagestrategie, bei
der von vornherein klar feststeht, wann man sich von einem Titel wieder
trennt oder ob er wirklich ein Schnappchen ist. Auch verkennt der Anleger,
dass der Erfolg eines Unternehmens und der Verlauf des Aktienkurses kurz-
bis mittelfristig zwei Paar Schuhe sind.

2. Auf bereits bekannte Informationen setzen

Anleger setzen oft auf Tipps, die in der Presse erscheinen. Diese Quelle ist
aber fir jeden zuganglich und damit wertlos. In dem Moment, in dem Sie
einen Artikel zu einer Aktie lesen, entspricht der Aktienkurs bereits dem Ge-
lesenen — die Information ist dann bereits eingepreist. Diese sogenannte In-
formationseffizienz verlauft in Lichtgeschwindigkeit. Artikel zu bestimmten
Werten sind oft Schnee von gestern. Das, was Sie lesen, wissen Tausende
andere auch. Und heifse Tipps werden vorsatzlich herumgereicht, um von
diesen Artikeln zu profitieren.

3. An Gurus glauben

Massen lieben Gurus. Und das wissen auch die Medien und verdienen dabei
kraftig mit. Liegt zum Beispiel ein vermeintlicher Guru einmal goldrichtig,
wird das kraftig ausgeschlachtet. An Zufall will dann keiner mehr glauben,
und so folgt der Investor diesem vermeintlichen Genie. Psychologisch kommt
noch dazu, dass Menschen von wenigen Eigenschaften eines Gurus auf dessen

Udo Winterhalder
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gesamten Charakter schliefsen. Dieser Haloeffekt flihrt dazu, dass das ver-
meintliche Genie mit Vorschusslorbeeren Giberhauft wird. Investoren sollten
aber wissen, dass exakte Prognosen nicht moglich sind. Niemand hat eine
Glaskugel. Bei Prognosen ist es wie mit einer kaputten Uhr: Sie geht zweimal
am Tag richtig.

4. Sich von Schlagwortern kddern lassen

Bei Schlagworten wie ,,Kursrakete®, ,,der nachste Verzehnfacher®, ,geheime
Insiderinformation“ oder auch ,Kryptostrategie“ werden Anleger hellhorig.
Das Problem ist dabei nicht nur, dass Milliarden von Kundengeldern so in
dunklen Kanalen versickern, sondern dass dabei auch die Bérse und der Ak-
tienmarkt in Sippenhaft genommen werden. Das aber zu Unrecht. Der Ak-
tienmarkt ist ein aufderst seriéser und sinnvoller Markt, um mit einfachen
und transparenten Anlagestrategien ein schones Vermogen aufbauen zu kon-
nen. So wie wir und unsere Kollegen es auch hier im Portfolio Journal vermit-
teln und aufzeigen.

5. Das Gemiit braucht Crashgurus und
Verschworungstheorien

Bicher wie ,,Der Crash wird kommen* sind Bestseller. Auch Verschwoérungs-
theorien finden eine grofse Anhangerschaft. Bringen tut das Ganze zwar nichts,
Menschen sind jedoch dafiir empfanglich. Und damit lasst sich leider Geld
machen.

6. Den Zusammenhang zwischen Rendite und Risiko
nicht verstehen

Der Erfolg eines Depots oder einer Anlagestrategie wird mit bestimmten
Kennzahlen gemessen. Bei diesen Kennzahlen geht es immer um die Relation
von Rendite zu Risiko. Es ist zwar nicht grundsatzlich so, dass Anleger mehr
riskieren missen, um eine héhere Rendite zu erzielen. Ein enger Zusammen-
hang besteht dennoch. An sich schwankungsarme Anlagen wie festverzinsli-
che Wertpapiere oder Immobilienfonds etwa scheinen sehr risikoarm zu sein,
da die Wertentwicklung kaum schwankt. Doch das kann sich als fataler Irrtum
erweisen. Und nicht zu vergessen: Langfristig waren bisher Aktien die sicherste
Geldanlage, wahrend selbst festverzinsliche Staatsanleihen sich schon oft in
Luft aufgeldst haben. Auch als Inflationsschutz haben sich Aktien bisher we-
sentlich besser bewahrt als festverzinsliche Wertpapiere. Wichtig ist auch
die Erkenntnis, dass das Risiko von Immobilien oder Beteiligungen dadurch
steigt, dass sie nicht schnell veraufserbar sind. Die Moglichkeit, sich sehr
schnell von Anlagen trennen zu kdnnen, ist ein sehr grofser Vorteil; wir stehen
daher nichtfungiblen Beteiligungen nach einer Risiko-Chancen-Abwagung
eher skeptisch gegenliber.

ay/
Finanzlnstitut
.I Vermégensverwaltung

Die GFA Vermdgensverwaltung
GmbH ist seit iber 20 Jahren
als unabhangiger und inhaber-
geflihrter Vermogensverwalter
tatig. Als bankenunabhangiger
Vermdgensverwalter vertreten
wir ausschliefilich die Interes-
sen unserer Kunden. Durch un-
sere Fachkompetenz und Un-
abhangigkeit werden passende
Anlagekonzepte ausgewahlt
und entwickelt, frei von jegli-
chen Bank- oder Konzerninte-
ressen.
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7. Statische Aufteilungen von Depots sind gefahrlich

Depots, die statisch zum Beispiel nach einem bestimmten Prozentsatz in
festverzinsliche Wertpapiere und Aktien aufgeteilt werden, kénnen riskanter
sein als Depots, deren Aktienquote flexibel zwischen null und 100 Prozent
liegen darf.

8. Risiken des Aktienmarktes nicht verstehen

Viele Anleger gehen pauschal davon aus, dass man mit Aktien alles verlieren
kann. Das ist zwar moglich, wenn man alle Fehler begeht, die es gibt. Dass es
jedoch stark risikogezahmte Aktienstrategien gibt, die zu sehr ruhigen De-
potverlaufen flihren, ist eher unbekannt.

9. Rechtliche Konstruktionen nicht durchschauen

Seridse Vermdgensverwalter haben keine Verfligungsgewalt tiber Ihr Vermo-
gen oder Depot und kénnen deshalb keine Uberweisungen tatigen und so Ihr
Konto pliindern oder ihr Depot abraumen. Sie haben nur eine eingeschrankte
Dispositionsvollmacht. Ihr Geld oder Ihr Depot sollten gleichwohl getrennt
vom Vermoégensverwalter bei einer Bank platziert werden.

10. Auf althergebrachte Volks- und Borsenweisheiten
vertrauen

Viele Volks- und Borsenweisheiten sind aus durch die Zeit, in der sie ent-
standen sind, zu erklaren — etwa ,,Bleibe im Lande und erndhre dich redlich
oder ,,Wer gut schlafen will, kauft Anleihen, wer gut essen will, Aktien“. Doch
gibt es zum einen sehr interessante Anlagen an anderen Borsenplatzen und
zum anderen wird der Anleger bei der aktuellen Niedrigzinsphase einen eher
unruhigen Schlaf erleben. Auch der Tipp, dass der prozentuale Anteil des Ak-
tienvermogens 100 minus Alter sein sollte, kann véllig falsch sein. Die Ak-
tienquote hangt von viel mehr Faktoren ab und ist je nach individueller Situa-
tion sehr unterschiedlich.

11. Timing ohne Regelwerk funktioniert nicht

Viele Anleger entscheiden aus dem Bauch heraus, wann sie in die Aktien-
markte oder Einzelaktien ein- oder aussteigen. Das geht mittel- bis langfristig
in die Hose. Timing ist auf den Finanzmarkten zwar sehr wichtig, doch auch
diese Entscheidung sollte emotionslos getroffen werden. Zudem schadet es
nicht, mehrere Modelle zu kombinieren. Gerade Timing flihrt bei Aktien zu
einem wesentlich besseren Chance-Risiko-Verhaltnis als das Festhalten an
Aktien auch in Crashphasen.
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12. Diversifikation falsch verstehen

Anleger gehen davon aus, mit 100 Aktien starker gestreut investiert zu sein
als mit 20. Das ist ein Trugschluss. Wir zum Beispiel bieten eine Vermdégens-
verwaltungsstrategie mit nur 20 Aktien an. Diese 20 werden nach unter-
schiedlichen Faktoren wie Dividendenrendite, Momentum, Titel mit geringen
Schwankungen oder auch Trendstarke ausgewabhlt.

Zudem stammen die Aktien nicht nur aus deutschen, sondern auch aus US-
Indizes. Zusatzlich wird die Aktienquote variiert. Insgesamt eine wesentlich
sinnvollere und besser diversifizierte Anlage, als nur tiber ein ETF in den 100
Titel umfassenden Technologieindex Nasdaq-100 zu investieren.

Eine internationale Streuung Gber verschiedene Sektoren, Lander, Wahrungs-
raume, Anlagestrategien und Faktoren ist auch mit relativ wenigen Aktien
und bereits ab einer Depotgrofse von 50.000 bis 100.000 Euro recht verniinftig

umzusetzen.

Umgekehrt verwassert aber auch ein zu breit gestreutes Aktiendepot die bes-
ten Ideen. Deshalb ergeben ETFs meist keinen Sinn.

Eine Erfolgsgarantie gibt es an der Borse zwar nie, aber manchmal zahlt es
sich aus, wenn man die Emotionen beim Geldanlegen beiseitelasst. Zumin-
dest fast, denn wenn die Strategie dieser ausgekliigelten Anlagestrategie
aufgeht, kommt beim Anleger natiirlich Freude auf — eine Emotion, die kein
Mensch unterdriicken sollte.

Anzeige
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Kunst als Geldanlage:
Was ist diesmal anders?

Die Pandemie hat Fragen fiir die Kunst aufgeworfen. Etwa welchen Stellen-
wert sie in der Gesellschaft noch aufweist oder ob sie als Wertanlage noch
sinnvoll ist. Das hat auch dazu gefiihrt, dass sich immer mehr Experten mit
den Ursachen derartiger Krisen auseinandersetzen.

Im Hatje Cantz Verlag etwa erschien zuletzt Was ist diesmal anders? Wirt-
schaftskrisen und die neuen Kunstmarkte. 1990. 2001. 2009. 2020 von Dirk
Boll, dem Prasidenten von Christie’s flir Europa, Afrika und den Mittleren Os-
ten. Gerade Auktionshauser waren durch den Pandemieschock besonders
betroffen — und deshalb auch mit die ersten, die auf digitale Kommunikation
umstellten. Das hat neue Energien freigesetzt und die Branche vollkommen
neu aufgestellt. Viele machten aus der Not eine Tugend, andere verloren da-
gegen den Anschluss.

Aber welche Umstande haben jeweils zu den Erschiitterungen gefiihrt und
was unterscheidet die aktuelle Krise von den vorherigen? Die Ursachen fiir
das Platzen der Dotcom-Blase und der Finanzkrise sind reichlich erforscht.
Aber welche Folgen hatte das flir den Kunstmarkt? Die Krise des Kunstmarkts
Anfang der 1990er-Jahre hatte zum Beispiel mit Uberbewertungen zu tun —
reiche Asiaten hatten im grofsen Stile Impressionisten aufgekauft, was schliefs-
lich zum Zusammenbruch des Marktes fuhrte.

Eine in diesem Zusammenhang aufkommende Frage ist auch, wie sich in der
Kunst Wertsteigerungen ergeben. Nicht nur Laien wundern sich immer wieder,
warum ein bestimmter Kiinstler oder das Programm einer bestimmten Galerie
plotzlich so erfolgreich sind, wo man doch auf den ersten Blick keinen wirkli-
chen Qualitatsunterschied zu anderen Kiinstlern und Galerien erkennen kann.
Was ist das Geheimnis erfolgreicher Kunst und Galerienarbeit? So irrational,
wie es manchmal aussieht, ist es aber nicht. Es ist ein Zusammenwirken un-
terschiedlicher Faktoren — Konjunkturen, sozialen Seilschaften, der Kunst-
presse und nicht zuletzt auch der Qualitat und Intelligenz der verhandelten
Werke (Boll gibt hier tibrigens einige hilfreiche Deutungsansatze).

Die Covidkrise ist, da sind sich Experten einig, anders als alle vorherigen Kri-
sen, schon weil sie nicht primar konjunkturellen Gesetzmafsigkeiten, also de-
nen des Marktes, folgt. Diesmal kam die Bedrohung von aufden, in Gestalt
des ersten Lockdowns. Das Interesse an Kunst scheint dabei weniger gelitten
zu haben, als man zunachst befiirchtet hat.

Dirk Hartmann

Dirk Hartmann ist international
tatiger Sammler und Kunstbera-
ter. Seit Gber 15 Jahren unter-
stltzt er auch Kinstler bei der
Umsetzung von Projekten.

Hartmann berat regelmafig so-
wohl Privatpersonen als auch Un-
ternehmen bei der Investition in
Kunst, unabhangig vom Budget
— bei ersten Kaufen bis hin zu
Grofsauftragen im sechsstelligen
Bereich.
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Neue Sammler sind hinzugekommen. Eine junge, digitalaffine Sammlergene-
ration nutzt die neuen Vertriebswege — und mittlerweile erfreuen sich auch
viele altere Kunden am digitalen Geschaft.

Langst finden Geschmacksdiskussionen online statt und tber den Handel
mit NFTs (Non Fungible Token) wurde nicht nur an dieser Stelle ausfiihrlich
berichtet. Trotz allem ist der physische Kontakt mit Kunst nicht ausgestorben,
auch wenn er zunachst noch eher regional stattfindet. Wichtig ist, dass man
sich die Leidenschaft fiir Kunst durch die Pandemie nicht hat nehmen lassen.

Laut einer Studie haben sich iber 90 Prozent der befragten Sammler dazu
bekannt, auch wahrend der Pandemie Kunst erworben zu haben, mehr als
die Halfte davon sogar mehr als zuvor. Nie gab es so viel Kunst und so viele
Kiinstler wie heute. Das sollte man also weniger als Ausdruck von Beliebigkeit
werten, sondern als Zeichen einer immer starker werdenden Bedeutung die-
ses Bereichs, am Markt wie in der Gesellschaft.
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Der Borsentag Miinchen online ' N
startet in die zweite Runde!

Hier geht es zum

Das Vortragsprogramm steht am 18.06.2021 ganz unter dem Thema: Vortragsprogramm

Der kostenlose Expertenausblick auf das zweite Halbjahr!

- Wie geht es mit DAX und Co im zweiten Halbjahr weiter? ‘
- Kommt es zu einem Aufflammen der Inflation?

- Was passiert mit den Zinsen?

Die renommierten Experten werden Ihnen auf dem Borsentag Miinchen Online

ihre Antworten und Einschatzungen auf diese und alle weiteren Fragen zur
Entwicklung der Markte geben.

Das Spezial Borsentag Miinchen:

In diesem ,Spezial® zum Bdrsentag Miinchen online erlautert Ihnen Julia
Obermayer, was es Neues beim Boérsentag gibt, wie die Renditejagd funktio-
niert und wie Sie die Aufzeichnungen der Vortrage bekommen kénnen.

Wir freuen uns besonders, Ihnen hier die Vortrage von Autoren des Portfolio
Journals prasentieren zu kdnnen. Nutzen Sie die Gelegenheit, Wieland Arlt,
Michael B. Bufshaus, Marile Glocklhofer, Thomas Meyer zu Drewer, Ralf Oet-
ting, Oliver Paesler und André Stagge LIVE beim Bdrsentag Miinchen online
zu erleben.

Selbstverstandlich sind das nicht die einzigen Finanzexperten, die auf dem
Borsentag Miinchen online vertreten sind. Damit Sie keinen interessanten
Vortrag verpassen, haben wir Ihnen eine Vortragsiibersicht erstellt.

Anzeige

N

online erleben

Borsentag online: Der kostenlose Expertenausblick
So profitieren Sie von den Gewinnern im zweiten Halbjahr

Freitag, 18.06.2021 09:15 - 18:15 Uhr

Jetzt kostenfrei anmelden und profitieren!

www.boersentag-muenchen.de


https://www.boersentag-muenchen.de/?afcode=portfolio_journal
https://www.boersentag-muenchen.de/?afcode=portfolio_journal
https://www.boersentag-muenchen.de/eintrittsticket/?afcode=portfolio_journal
https://www.boersentag-muenchen.de/der-boersentag-muenchen/vortragsprogramm/?afcode=portfolio_journal
https://www.boersentag-muenchen.de/eintrittsticket/?afcode=portfolio_journal

Portfolio)gyrnal

Interview mit Julia Obermayer:

Renditejagd beim Borsentag

Der Borsentag Miinchen findet im Juni zum dritten Mal online statt. Diese
Art der Umsetzung ist anders als eine Prasenzveranstaltung. Wie sehen Sie
die Vor- und Nachteile eines Onlineevents fiir Privatanleger?

Ich denke, beide Arten, der Borsentag Miinchen vor Ort wie auch der Bér-
sentag Miinchen Online, haben zu gleichen Teilen ihre Vor- und Nachteile fir
Privatanleger. Auch wenn die Onlineumsetzung aus meiner Sicht zwar kom-
plett unterschiedlich ist, bringt dieses Event auch viele Vorteile fiir unsere
Besucher mit sich.

Wir haben keine beschrankten Raumkapazitaten, somit kann jeder Besucher
auch wirklich den Vortrag sehen, den er sich ansehen mochte. Aufserdem
werden viele unserer Vortrage aufgezeichnet und im Nachgang den Teilneh-
mern kostenfrei zur Verfligung gestellt.

Somit kdnnen verpasste Vortrage auch spater noch gesehen werden. Zusatz-
lich darf man nicht vergessen, dass es doch auch sehr bequem ist, zu Hause
einfach auf der Couch zu sitzen (oder sogar im Biergarten!) und dort ein
solches Programm mitverfolgen zu kénnen — ganz ohne Anreise und Anstehen.

Auch der Borsentag Miinchen Online ist fiir Besucher kostenfrei. Aber wie
melden sie sich an und welche Ausstattung wird bendétigt, wenn ich sogar
von unterwegs aus das Programm verfolgen kann?

Um die Umstellung von vor Ort auf online so einfach wie moglich zu gestalten,
haben wir am Anmeldeprozess so wenig wie méglich verdandert. Nach wie
vor wird ein Eintrittsticket Uber unsere Website www.boersentag-
muenchen.de kostenfrei gebucht und anschliefsend erhalt der Teilnehmer
eine personalisierte Bestatigungsmail.

Hier ist der kleine Unterschied, dass in dieser nun kein Ticket mehr enthalten
ist, das extra ausgedruckt werden muss, sondern ein personalisierter Zu-
gangslink, den man sich einfach auf seinem Computer, Tablet oder
Smartphone abspeichern kann. Mit diesem Link kann man dann am Veran-
staltungstag ganz einfach und mit nur einem Klick direkt zu den Showrooms
gelangen. Auch an Ausstattung bendtigt es nicht viel — lediglich ein Endgerat
wie Laptop, PC, Smartphone oder Tablet mit Audioausgang und eine stabile
Internetverbindung.

Spezial BTM

Julia Obermayer

Julia Obermayer ist bereits seit
2015 bei der kurs plus GmbH in
der Projektleitung tatig und or-
ganisiert unterschiedlichste Se-
minare, Webinare, Roadshows
und Messen und arbeitet dabei
mit vielen namhaften Emitten-
ten, Brokern und Experten der
Finanzwelt zusammen.

Gemeinsam mit dem Finanzen
Verlag stellte sie u. a. den Bor-
sentag Miinchen auf neue
Flfe, der seit 2012 vom ei-
gens dafiir gegriindeten Ge-
meinschaftsunternehmen
Minchner Finanz-Veranstal-
tungsgesellschaft mbH veran-
staltet wird und sich bis 2019
mit Gber 5300 Besuchern und
liber 125 Vortragen zur grofs-
ten Finanzmesse Bayerns flr
Privatanleger entwickelte.

Aufserdem organisiert Julia
Obermayer unterschiedlichste
Events und Messen, darunter
die World of Trading gemein-
sam mit der TRADERS’ media
GmbH innerhalb des Gemein-
schaftsunternehmens World of
Trading Veranstaltungs GmbH.
Auch hier fungiert sie als Pro-
jektleiterin.
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Spezial BTM

Auch dieses Mal wird wieder ein spannendes Vortragsprogramm erwartet.
Worauf freuen Sie sich besonders?

Oh, ich kann und moéchte mich hier gar nicht entscheiden. Die Auswahl ist zu
grofs und es sind auch dieses Mal wieder so viele hochkaratige Experten
dabei, dass ich mich bereits jetzt schon darauf freue, mir die Aufzeichnungen
von Vortragen, die ich nicht besuchen kann, im Nachgang ansehen zu kdnnen.

Meine Meinung teilt auch nicht jeder; also wiirde ich Ihren Lesern empfehlen,
sich einfach mit dem Vortragsprogramm auf den folgenden Seiten eine eigene
Meinung zu bilden und selbst zu entscheiden, welche Vortrage am gewinn-
bringendsten sind.

Sie haben erzahlt, dass es einige Vortrage gibt, die aufgezeichnet werden.
Wie komme ich als Besucher da ran?

Das ist ganz einfach: Bereits jetzt haben unsere Teilnehmer die Méglichkeit,

sich auf unserer Website unter
https://www.boersentag-muenchen.de/vortragsaufzeichnungen/

in die Versandlisten flir einzelne Aufzeichnungen einzutragen, die wir versenden

dirfen. Sie werden bereits in der Woche nach dem Bérsentag Miinchen Online

an alle geschickt, die sich hier eingetragen haben.

Ich habe auf Ihrer Website gesehen, dass Sie Ihren Besuchern etwas Neues
anbieten: eine Renditejsagd. Was genau ist das und was ist der Mehrwert
fir die Teilnehmer?

Die Renditejagd ist ein kleines Spiel, eine Art Schnitzeljagd iber unsere Web-
site. Dabei klicken die Privatanleger sich durch die Seiten unserer Borsen-
tag-Miinchen-Seite auf der Suche nach Renditefernglasern. Anschliefsend
senden sie uns Uber das Kontaktformular die Links der Seiten, auf denen Sie
die einzelnen Fernglaser gefunden haben, und nehmen so automatisch an
unserem Gewinnspiel teil. Unter den Teilnehmern, die alle Renditefernglaser
gefunden haben, werden tolle Preise verlost und gleichzeitig hat man etwas
Spafs auf der Jagd nach der Rendite ...

borsentag

Borsentag Miinchen-online:
Der kostenlose Experten-Ausblick auf das zweite Halbjahr!

«_\Whegelt s mit Daxund Co i zwelten Halbjahy weler?
e — - -
Pl d) ooris

N

online erleben

Hier geht es zum

Vortragsprogramm

Erklarvideo:

Renditejagd
Zur Veranschaulichung habe
ich auch noch ein Video fir
unsere Teilnehmer aufge-
nommen.
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Spezial BTM

Eine Autorin des Portfolio Journals LIVE erleben:

Goodbye Sparbuch — welcome
Borse. Frauen, kiimmert Euch um

Eure Finanzen!

Frauen kiimmern sich um so ziemlich alles — aber um eine Sache kiimmern

sie sich zu ihrem eigenen Nachteil zu selten: Ihr Geld.

So besitzen beispielsweise nur 12% der Frauen, die ihr Geld anlegen, Aktien.

Zu oft fehlen Zeit, Wissen und gelegentlich auch das Selbstvertrauen, um

mehr aus dem eigenen Geld zu machen. Deshalb méchten wir unter dem

Motto ,,Goodbye Sparbuch, welcome Bérse!

14

einen Teil dazu beitragen, dass

Frauen selbstbewusst das Thema Geldanlage angehen.

Marile Glocklhofer

238 bors
Y mi n[‘f“f—‘n

Marile Glocklhofer ist schon so lange an der
Borse Miinchen, dass sie den Zurufhandel auf
dem Parkett noch live erlebte.

Sie verflgt also Uber reichlich Bérsenerfah-
rung, die sie gerne teilt. Ihr Sohn hat diese
Leidenschaft geerbt, seine Kinder wiederum
sind schon mit ETF-Sparplanen dabei.

Die Borse Minchen hat sich als Marktplatz
fur Gber 20.000 nationale und internationale
Aktien, Investmentfonds, ETFs, ETCs und
Renten etabliert.

Auch flr internationale Werte — rund 4.500
Aktien aus 60 Landern — bietet die Borse in
Minchen privaten Anlegern und Kreditinsti-
tuten eine ideale Handelsplattform.

Die o6ffentlich-rechtliche Borse Miinchen be-
sitzt eine unabhangige Handelsiiberwachung,
die bei allen Unklarheiten oder Fragen ange-
sprochen werden kann.

b t
orsentag

online erleben

18.06.2021
10:00 - 10:45 Uhr
Showroom 2

Hier kostenfrei
Ticket sichern

ufigsten Fehler an der
en

Lesen Sie den Beitrag von
Marile Glécklhofer im Portfolio
Journal 09-2020 ab Seite 34.

Das PJ 09-2020 kénnen Sie hier
kostenfrei als PDF lesen.
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Spezial BTM

Einen Autor des Portfolio Journals LIVE erleben:

Die Markte steigen weiter.
Aber in was investieren?

Seit Jahresanfang scheinen die Aktienmarkte nur noch eine Richtung zu

kennen: Nach oben. Aber wird das so bleiben?

In was kdnnen Anleger jetzt noch investieren? Und, vor allem, sollten sie das

Uberhaupt noch tun? Mit diesen grundsatzlichen und einigen anderen Fragen

beschaftigt sich der Vortrag von Thomas Meyer zu Drewer von Lyxor ETF.

Thomas Meyer zu Drewer

Thomas Meyer zu Drewer ist zu Lyxor ETF zu-
rickgekehrt, nachdem er 9 Jahre lang Ge-
schaftsflihrer von ComStage ETFs war.

Bei Lyxor ETF Deutschland ist er verantwort-
lich fir den 6ffentlichen Vertrieb in Deutsch-
land und Osterreich. Thomas Meyer zu Dre-
wer ist dem ETF Markt in Europa seit
Einfihrung der ersten borsengehandelten In-
dexfonds vor 20 Jahren eng verbunden.

Lyxor bietet seit 2001 Exchange Traded
Funds (ETF), also bérsengehandelte Invest-
mentfonds an.

Mit Gber 250 ETFs, die nahezu alle Anlage-
klassen und Themen von Aktien tiber Bonds
und Rohstoffe bis hin zu Smart-Beta, Strate-
gie-ETFs und Nachhaltigkeit abdecken, da-
runter der erste ETF Gberhaupt auf den ,,gri-
neren“ DAX 50 ESG, ist Lyxor der drittgrofste
Anbieter in Europa.

Ein besonderer Schwerpunkt liegt dabei auf
dem Thema Klimawandel sowie der Forde-
rung des Vermdégensaufbaus privater Anleger,
was sich unter anderem in der hohen Anzahl
von Sparplanen mit Lyxor ETFs niederschlagt.

b t
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online erleben

18.06.2021
10:45 - 11:30 Uhr
Showroom 3

Hier kostenfrei
Ticket sichern

Zehn Fragen an ya e
Thomas Meyer zu Drewer / )
von Lyxor ETF [ ;

Im Interview im Portfolio Jour-
nal 05-2020 ab Seite 27 erlau-
tert Thomas Meyer zu Drewer,
was bei der Geldanlage mit
ETFs beachtet werden sollte.

Das PJ 05-2020 kénnen Sie hier
kostenfrei als PDF lesen.
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Zwei Autoren des Portfolio Journals LIVE erleben:

Bitcoin, Aktien, ETFs und Zertifikate —
einfacher Handel ohne Zeitverluste
zwischen den Welten

Spatestens seit dem letzten turbulenten Borsenjahr sollte jedem klar sein,
dass der Weg an Wertpapieren nicht mehr vorbeifiihrt. Aber wie schaffe ich
es, meinen Ertrag zu maximieren und das Beste fiir mich in diesen volatilen
Marktphasen herauszuholen?

Die Griinder von justTRADE geben Ihnen in diesem Vortrag einen Blick hinter
die Kulissen eines innovativen Neo-Brokers und stellen Ihnen die Vorteile ei-
nes diversifizierten Depots auf einer Plattform vor. Darliber hinaus erfahren
Sie, wie Sie die aktuellen Trends an den Markten am besten fiir sich nutzen
kénnen und das mit der ganzen Bandbreite der Anlageprodukte.

Von Aktien, tiber ETFS und Zertifikate, bis hin zu Kryptowahrungen wie dem
Bitcoin, oder Ethereum. Sie haben die Méglichkeit eines Einblicks in die Han-
delssysteme von justTRADE und erfahren, worauf Sie bei der Wahl ihres Bro-

kers achten sollten.

Michael B. Bufshaus, Bankkfm., Dipl. Kfm. und
MBA, ist Griinder und Geschaftsfiihrer von
JustTRADE. Er verfligt Giber langjahrige Erfah-
rung im Bank- und Wertpapiergeschaft. Von
2018 bis Anfang 2019 verantwortete Michael
B. Bufshaus als Head of Brokerage das ge-
samte Wertpapiergeschaft der comdirect
bank AG.

Der Diplom Okonom Ralf Oetting ist Griinder
und Geschaftsfihrer von justTRADE. Er hat
eine langjahrige Erfahrung in der Unterneh-
‘ mensberatung sowie im Bank- und Wertpa-
piergeschaft. Er war unter anderem zehn
Jahre in verschiedenen Positionen bei der
comdirect Bank AG und von 2010 bis 2017
als Geschaftsfiihrer der OnVista Bank tatig.

Ralf Oetting

b t
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online erleben
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Hier kostenfrei
Ticket sichern
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Die neue Art Wertpapiere zu handeln - .

mit dem Broker justTRADE |
Y

Lesen Sie den Beitrag von
Michael B. Bufshaus und Ralf
Oetting im Portfolio Journal 09-
2020 ab Seite 30.

Das PJ 09-2020 kénnen Sie hier
kostenfrei als PDF lesen.
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Einen Autor des Portfolio Journals LIVE erleben:

Investieren wie
ein Portfoliomanager
im aktuellen Marktumfeld

Die Borse funktioniert nach bestimmten Gesetzmafiigkeiten und Regeln.

Ein kleiner elitdrer Kreis hiitet dieses Wissen wie ein Geheimnis.

Dabei ist es einfach an der Borse Geld zu verdienen — es braucht nur die rich-

tigen Strategien, die dann in der Praxis umgesetzt und dem aktuellen Markt-

umfeld umgesetzt werden. Das ist oft viel einfacher als man denkt und genau

darum geht es in diesem Webinar.

André Stagge

Auf der Website von An-
dré Stagge erfahren Sie
alles Uber sein Ausbil-
dungsprogramm, seine
Handelsstrategien und
viele interessante Dinge
Gber ihn selbst.

André Stagge hat zehn Jahre als Portfolioma-
nager gearbeitet und fiir seine Kunden Uber
500 Millionen Euro Gewinn erwirtschaftet.

Er ist gepriifter Eurex-Handler, Certified Fi-
nancial Technician (CFTe) und Chartered Fi-
nancial Analyst (CFA).

Professionellen Bérsenhandel
exklusiv vom Fondsmanager

ANDRE STAGGE

Spezial BTM
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Lesen Sie den Beitrag von
André Stagge im Portfolio Jour-
nal 08-2020 ab Seite 34.

Das PJ 08-2020 kénnen Sie hier
kostenfrei als PDF lesen.
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Den Chefredakteur des Portfolio Journals LIVE erleben: online erleben

So funktionieren technische
Indikatoren wirklich! 15:15 - 16:00 Uhr

Showroom 1

18.06.2021

Technische Indikatoren zeigen Marktzustande mit hohem Gewinnpotenzial,

liefern konkrete Kauf- und Verkaufssignale, sind einfach und universell ein- h
setzbar — kurz: ein ideales Instrument fiir jeden erfolgsorientierten Anleger.

Bereits 2007 hat Oliver Paesler in seinem Buch ,Technische Indikatoren —
simplyfied” gezeigt, wie auch Privatanleger Indikatoren gewinnbringend an
der Borse einsetzen konnen.

In diesem Vortrag werden die wichtigsten technischen Indikatoren vorgestellt
und erklart, wie sie berechnet werden. Anschliefsend wird daraus Schritt fur
Schritt eine mechanische Anlagestrategie entwickelt, die Sie mit wenig Auf-
wand selbst umsetzen konnen.

Zuerst werden die Indikatoren im Chart erklart, dann in einfache Regeln ver-
packt und anschliefsend gepriift, ob sich damit wirklich Geld verdienen lasst.
Meist reichen schon relativ simple Indikatoren, um ein profitables Handels-
system zu entwickeln, das Sie auch durch schwierige Bérsenphasen navigiert.

Der studierte Wirtschaftswissenschaftler Oli-
ver Paesler ist Chefredakteur des Anleger- So funktioniert Geldaniage

magazins Portfolio Journal.

Bereits 1990 programmierte er die Chartana-

/ lysesoftware ,,MXM Chart®, die spater unter
\“‘\ ' dem Namen ,,Money Maker“ zum Bestseller
wurde. Oliver Paesler entwickelt nicht nur

quantitative Investmentstrategien fir insti-

Oliver Paesler ) ) o
tutionelle Anleger, sondern mit dem Captimi-

S zer (www.captimizer.de) auch die Software,

um sie zu erstellen und zu testen. Lesen Sie den Beitrag von

Oliver Paesler im Portfolio
Journal 02-2021 ab Seite 34.

Privatanleger kdnnen Paeslers Strategien mit

‘ ' dem RoboVisor (www.robovisor.de) folgen. ) o
INDIKATOREN Das PJ 02-2021 kénnen Sie hier

Sein erstes Buch , Technische Indikatoren® Kostenfrei als PDF lesen.
s erschien 2007 im FinanzBuch Verlag und
N e . . . . . R
e o e zeigt, wie Indikatoren an der Bérse gewinn-
e =i bringend eingesetzt werden kénnen.
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Einen Autor des Portfolio Journals LIVE erleben: online erleben

Der Trader als Unternehmer -
so stellen Sie Ihren personlichen 16:00 - 16:45 Uhr
Businessplan auf showreom 3

18.06.2021

Ist Trading ein Beruf, ein Hobby oder eine Unternehmung? Die Antwort auf
diese Frage legt fest, wie stark sich ein Trader engagiert und vor allem, wel-

che Ergebnisse er zu erwarten hat.

Dass ein Hobby im Allgemeinen Geld kostet kennt wohl jeder. Doch wie sieht
das dann im Trading aus? Wer einen Beruf hat, ist oftmals angestellt und in

einem Unternehmen eingebunden. Selbstandige Entscheidungen sind nur in
einem gewissen Rahmen maoglich. Passt das wirklich zum professionellen
Trading? Nein — Trading ist eine Unternehmung und der Trader ein Unterneh-
mer - mit allen Risiken und Chancen. Doch ein Unternehmen will professionell
geflihrt werden. Wie das im Trading geht und worauf Sie konkret achten mus-
sen, dass verrat Wieland Arlt in seinem Vortrag.

»Wieland Arlt ist einer der erfolgreichsten
Trader Deutschlands, gefragter Referent und it e Keeren 2 efolgrechen @

Setups

Autor von Fachbeitragen und Biichern, da-
runter ,55 Griinde, Trader zu werden’.«
Borse Online

Wieland Arlt blickt auf rund 15 Jahre Erfah-
rung im Trading zurlick. Er ist Prasident der
IFTA und Mitglied im Vorstand der VTAD e. V.

Er ist Autor mehrerer Biicher und gibt in sei-

nem Podcast »Torero Trader Insights« regel-
méafRig Einblicke in den Werdegang bekannter Lesen Sie den Beitrag von
Wieland Arlt im Portfolio Jour-

professioneller Trader. Sein umfangreiches nal 09-2020 ab Seite 25.

A

Wissen und seine langjahrige Praxiserfahrung } o
5% [T 5 ) . ) . Das PJ 09-2020 kénnen Sie hier
rundeg gibt Arlt in seiner »Torero Traders School« in Kkostenfrei als PDF lesen.

Trqderé Interessierte weiter. —
s : 2

Warum Trader der beste
Beruf der Welt ist

Trader ist der beste Beruf der Welt und FBV-

Inklusive Gutschein fiir ein
Webinar mit Wieland At Erfolgsautor Wieland Arlt zeigt, warum es
FBV Wieland Arlt

mehr als 55 gute Griinde gibt, selbst Handler
zu werden.
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09:15 Uhr

Torben Cassens Physische Edelmetallanlage - ausgedienter "sicherer Showroom 1
09:15-10:00 Uhr Hafen" oder aktueller denn je?

Eric Ludwig 100% Trefferquote mit Cash-secured Puts: so finden Sie Showroom 2
09:15-10:00 Uhr die passenden Einstiege fiir Ihre Optionen

Falko Block Die Riickkehr der Inflation? — So retten Sie Ihr Geld! Showroom 3
09:15-10:00 Uhr

Marc Kiewitz Intro: Countdown und Tagesausblick Showroom

09:30 - 10:00 Uhr WH Selfinvest

10:00 Uhr

Maximilian Konig
10:00 - 10:45 Uhr

Die besten Aktien fiir die zweite Jahreshalfte — Analyse Showroom 1

mithilfe klarer Strategien

M. Glocklhofer / S. Ebert  Goodbye Sparbuch — welcome Borse. Frauen, kimmert Showroom 2
10:00 - 10:45 Uhr Euch um Eure Finanzen!

Andre Voinea Europas erster Weltraum ETF: die unendlichen Weiten Showroom 3
10:00 - 10:45 Uhr zum Greifen nah

Dr. Raimund Schriek Wie Du kinderleicht reich wirst? Denk Dich reich! Showroom

10:00 - 11:00 Uhr WH Selfinvest

10:45 Uhr

Michael Kopf
10:45 - 11:00 Uhr

M. Bufshaus / R. Oetting
10:45-11:00 Uhr

Emotionslos und strukturiert erfolgreich - “Patriarch Classic Showroom 1

TSI Fonds”. Seit Auflage im Januar 2014: 11,3% per anno!

Bitcoin, Aktien, ETFs und Zertifikate — einfacher Handel
ohne Zeitverluste zwischen den Welten

Showroom 2

Thomas Meyer zu Drewer  Die Markte steigen weiter. Aber in was investieren? Showroom 3

10:45-11:00 Uhr

P.

(a] (] (&]

André Stagge

11:00 - 12:00 Uhr

11:30 Uhr

Investieren wie ein Portfoliomanager im aktuellen
Marktumfeld

Showroom
WH Selfinvest

Edda Vogt Die richtige Mischung fiir Ihr Depot — So geht Risikostreu- Showroom 1
11:30-12:15 Uhr ung fiir Einsteiger am Beispiel der Griinen Sofde

J. Gockel / F. Knigge Nachhaltige Geldanlage: so kann es funktionieren! Showroom 2
11:30-12:15 Uhr

Claus Weber Wandelanleihen - eine echte Alternative zu festverzinsli- Showroom 3
11:30 - 12:15 Uhr chen Anlagen im Nullzinsumfeld

Thomas Vittner Indikatoren - der Schliissel zum Trading-Erfolg Showroom

12:00 - 13:00 Uhr WH Selfinvest
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12:15 Uhr

H. Weygand / V. Meinel Rendezvous mit Harry - die Borse aus charttechnischer Sicht Showroom 1
12:15-13:00 Uhr

Markus Halter Vermdogensanlage ist mehr als ein kurzfristiger Blick nach Showroom 2
12:15-13:00 Uhr vorne — mit fintego green+ in eine nachhaltige Zukunft

A. Elsner / F. Elsner Mit OptionsScheinen erfolgreich spekulieren Showroom 3

12:15-13:00 Uhr

13:00 Uhr

M. Schwarz / S. Otter Wie Sie als Anleger in Trends wie z.B. Plastikvermeidung, Showroom 1

13:00 - 13:45 Uhr Wasserstoff & Co investieren kdnnen

Robert Halver Corona geht und Inflation kommt - Ist die Aktien-Rallye Showroom 3

13:00 - 13:45 Uhr vorbei?

A. Karle / V. Zinna Welches ist das richtige Produkt fiir Sie? Und was hat Wi- Showroom

13:00 - 14:00 Uhr recard mit ESG und ESG mit DAX und EUROSTOXX zu tun? WH Selfinvest
13:45 Uhr

A. Elsner / F. Elsner Erfolgreichen Strategien einfach folgen Showroom 1

13:45-14:30 Uhr

A. Veliev / A. Schmid Unentdeckte Wachstumsunternehmen 2021 - Die starks- Showroom 2

13:45-14:30 Uhr ten Aktien mit Tenbagger-Potential identifizieren

Malte Rubruck So funktioniert ein kostenloser Broker und das habe ich als Showroom 3

13:45-14:30 Uhr Anleger davon

Markus Gabel Blick auf die BorseMarktumfeld Showroom

14:00 - 15:00 Uhr WH Selfinvest

14:30 Uhr

Peter Opitz Zertifikate — Das Beste aus allen Welten Showroom 1
14:30 - 15:15 Uhr

Markus Miller 10 Zukunfts-Strategien mit ETFs - von digital bis natural Showroom 2
14:30 - 15:15 Uhr

Markus Hinterberger Ein Finanzfahrplan fiirs Leben - warum Aktien nicht alles Showroom 3
14:30 - 15:15 Uhr sind

Birger Schafermeier Machtlose Zentralbanken: Warum weder EZB noch Fed Showroom
15:00 - 16:00 Uhr einen Zins-Anstieg aufhalten konnen WH Selfinvest

Wenn Sie die Vortragsbescheibung lesen mochten, klicken Sie bitte auf den Titel des Vortrags..
Achtung: Um Zugang zum Borsentag Miinchen 2020 zu erhalten und um die das Vortragsprogramm zu besuchen, benétigen Sie ein kos-
tenfreies Eintrittsticket. Dieses konnen Sie sich schon jetzt hier ganz einfach online kostenfrei bestellen.
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15:15 Uhr

Oliver Paesler So funktionieren technische Indikatoren wirklich! Showroom 1
15:15 - 16:00 Uhr

Eric Ludwig Fiigen Sie die Nobelpreisgekronte Portfoliotheorie in Showroom 2
15:15-16:00 Uhr Ihr Depot ein

Jens Klatt ,Hot or not“ oder: wie Profi-Trader jeden Tag die heifsesten Showroom 3
15:15-16:00 Uhr Aktien am Start haben

16:00 Uhr

Torben Cassens Physische Edelmetallanlage - ausgedienter Showroom 1
16:00 - 16:45 Uhr "sichere rHafen" oder aktueller denn je?
Wieland Arlt Der Trader als Unternehmer — so stellen Sie Ihren Showroom 3
16:00 - 16:45 Uhr personlichen Businessplan auf

Katja Eckardt Der einfache Krypto-Guide: Ihr Wegweiser zur ersten Million Showroom
16:00 - 17:00 Uhr WH Selfinvest

16:45 Uhr

Iris Heinen Warum Gold am Freitag besonders glanzt Showroom
17:00 - 18:00 Uhr WH Selfinvest

Fiir weitere Vortrage siehe auf der Hompage des Bérsentag Mlinchen unter:

www.bhoersentag-muenchen.de/der-boersentag-muenchen/vortragsprogramm/

Wenn Sie die Vortragsbescheibung lesen mochten, klicken Sie bitte auf den Titel des Vortrags..
Achtung: Um Zugang zum Borsentag Miinchen online zu erhalten und um die das Vortragsprogramm zu besuchen, benétigen Sie ein
kostenfreies Eintrittsticket. Dieses konnen Sie sich schon jetzt hier ganz einfach online kostenfrei bestellen.
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Die 1992 als gemeinntziger Verein gegriin- o .
dete Vereinigung Technischer Analysten T Y, —(\\
m D Deutschlands e.V. (VTAD) ist der deutsche [l ,
. “r : Landesverband der International Federation ‘ 5 s .Be,,m\"\j
R N OUNE ANALYSTEN of Technical Analysts (IFTA), dem internatio- I H‘\?
DEUTSCHLANDS EX nalen Dachverband mit Sitzin USA, dem welt- L~
weit etwa 7.000 Technische Analysten ange- ( Srenite
horen. In den neun Regionalgruppen der VTAD e.V. werden regelmaRig s .s.ung:wmbwg\‘f;
Fachvortrage veranstaltet, an denen neben den Mitglieder auch interessierte S wancnen{/
Privatanleger teilnehmen kénnen. Gaste sind immer herzlich willkommen. Y

Die Erstteilnahme an einem Vortrag/Treffen ist bei vorheriger Anmeldung (E-
Mail) kostenfrei. Die Kostenbeteiligung von 30 € berechnen wir unseren
Gasten erst ab dem zweiten Besuch. Fiir VTAD-Mitglieder ist die Teilnahme
kostenfrei bzw. schon im Mitgliedsbeitrag von 10 € p. M. (Jahresbeitrag 120
€) enthalten. Weitere Informationen finden Sie unter: www.vtad.de

!ElH ﬁlﬂm
]

Vortrage in den VTAD-Regionalgruppen

Datum Ort ortragsthema Referent
23.06.2021 Webinar Bollinger Bander Tobias Heitkotter
26.06.2021 Gaufelden CFTe I Vorbereitungslehrgang Karin Roller
07.07.2021 Webinar Derivative Finanzinstrumente erklart — Teil 1 Karin Roller
21.07.2021 Webinar Derivative Finanzinstrumente erklart — Teil2  Karin Roller
04.08.2021 Webinar Praxis des Optionen-Handels — Teil 3 Dr. Gregor Bauer
25.09.2021 Dusseldorf CFTe I Vorbereitungslehrgang Dr. Gregor Bauer

(Klicken Sie auf das Vortragsthema, um zur Vortragsbeschreibung auf der VTAD-Website zu gelangen.)

Anzeige

@ extraETF

Die App fiir Ihr ETF-Investment

Behalten Sie lhr Portfolio
immer im Blick!

2 Laden im Jetzt bei T — = -
@& Aoplestore B Google Play
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Webinarreihe mit Christoph Geyer:

Technische Analyse flir Einsteiger

In Zusammenarbeit mit der Borse Diisseldorf hat Christoph Geyer ein On-
lineseminar entwickelt, in dem er die Grundlagen der Technischen Analyse
erklart und Tipps zur praktischen Anwendung gibt. Bei Interesse kdnnen
Sie sich exklusiv mit diesem Link anmelden.

Eine verglinstigte Anmeldung ist mit dem Werbecode ,,Geyer21“ méglich. Die-
sen Code konnen Sie eingeben, wenn Sie den Button ,Tickets* angeklickt
haben und die Ticketvarianten erschienen sind. Uber der obersten Variante
befindet sich ein Link ,,Werbecode eingeben®. Nach Anklicken dieses Links er-
scheint ein Feld, in dem der Vorteilscode ,,Geyer21“ eingegeben werden kann.

Hier eine kurze Beschreibung des Onlineseminars:

Borsenprofis erkennen in der Technischen Analyse von Wertpapiercharts
wichtige Handelssignale. Die Teilnehmer erlernen in dieser Webinarreihe
unter professioneller Anleitung einfach und verstandlich die Grundlagen der
Charttechnik nach gangigen Methoden sowie konkrete Handelsansatze. Das
theoretische Wissen wird immer wieder in praktischen Beispielen und zahl-
reichen Ubungen direkt angewendet.

Das Themenspektrum reicht von der Einfiihrung in die Methodik der Techni-
schen Analyse Uber die Beschreibung und Handhabung von Trend- und Wi-
derstandslinien, Formationen und deren Anwendung und Erkennung sowie
Indikatoren im praktischen Umgang bis hin zu Fibonacci und Candlesticks.
Mit Liveanalysen wird das Gelernte vertieft. Praktische Hinweise sowie Tipps
und Tricks bei der Anwendung runden die Veranstaltung ab. Auch im Webi-
narformat ist es moglich, auf konkrete Fragen der Teilnehmer einzugehen
und gemeinsam Erfahrungen oder Ratschlage auszutauschen.

Video-Link

i BORSE W
DUSSELDORF Q-

Ein Handelsplatz der Bérsen AG

Inhalte des Onlineseminars:

1. Session (24.06.): Allgemeine
Einflhrung, Trend, Widerstand,
Formationen, Chartbeispiele

2. Session (01.07.): Indikato-
ren und Anwendung, Chartbei-
spiele, Saisonalitaten

3. Session (08.07): Praktische
Umsetzung, Fibonacci, syste-
matische Vorgehensweise bei
der Investitionsentscheidung

4. Session (15.07.): Offene Fra-
gen und praktische Ubungen in
der Gruppe; Handelssysteme
und Ansatze flr personliche
Strategien

Abschlusspaket: Erfolgskon-
trolle in Eigenregie (Multiple-
Choice-Test), Versand von Teil-
nahmebescheinigung und Buch
,Einfach richtig Geld verdienen
mit Technischer Analyse“ von
Christoph Geyer

Jetzt anmelden!

Interview zum Webinar-Kurs:
Technische Analyse fiir Einsteiger 2021

In diesem Interview spricht Thomas Strelow von
der Borse Disseldorf mit Christoph Geyer liber die
Ziele und Inhalte der geplanten Webinarreihe zum
Thema ,, Technische Analyse®.
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Borsentage, Finanzmessen und Kongresse

Datum Messe/Ort Informationen
18.06.2021 Borsentag Miinchen www.boersentag-muenchen.de
11.09.2021 Borsentag Zirich www.boersentag.ch
28.-30.09.2021 Finanzkongress www.Finanzkongress.de
08.-09.10.2021 World of Trading www.wot-messe.de
08.-09.10.2021 IFTA 2021 CONFERENCE ifta202%intheus.org
12.11.2021 Borsentag Miinchen www.boersentag-muenchen.de
- Anzeige -

Online Workshop

Trading kinderleicht erklart -
Einsteiger-Workshop fiir Ihren sicheren Start
an der Borse!

Haben Sie schon 6fters mit dem Gedanke gespielt, ins aktive Trading einzusteigen? Nicht nur langfristig in-
vestieren sondern auch mal mittelfristige oder sogar kurzfristige Renditechancen zu nutzen?

Als Trading-Einsteiger stellen sich vorab allerdings stets dieselben Fragen: Wie viel Zeit brauche ich zum Tra-
den? Wie vermeide ich Verluste und welche Strategien und Markte sind einsteigerfreundlich?

Wenn Sie Antworten auf diese und viele weitere Fragen suchen, dann sind Sie in diesem Einsteiger-Workshop
mit dem erfolgreichen Trading-Experten Dr. Raimund Schriek genau richtig!

Fir Ihren Sicheren Start an der Borse erfahren Sie:
» Was ich Einsteiger beachten muss
« Was sind die typischen Fehler
- Wie viel Geld bendtige ich
» Welches Risiko ist mit welchen Produkten verbunden
- und vieles mehr

Termin
25. Juni 2021von 14:00 Uhr — 18:00 Uhr

Hier informieren und anmelden!

25. Juni Sie wollen einen sicheren Start an der Borse?
2021

. Trading kinderleicht erklart!

Der Einsteiger-Workshop

Jetzt hier informieren!
@ www.kursplus.de
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Haftungsausschluss

Die Redaktion bezieht Informationen aus Quellen, die sie als vertrauenswiirdig erachtet. Eine Gewahr hinsichtlich Qualitat
und Wahrheitsgehalt dieser Informationen besteht jedoch nicht. Indirekte sowie direkte Regressinanspruchnahme und
Gewabhrleistung wird fiir jegliche Inhalte kategorisch ausgeschlossen. Leser, die aufgrund der in diesem Newsletter ver-
offentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln auf eigene Gefahr. Die hier verdffentlichten oder anderweitig
damit im Zusammenhang stehenden Informationen begriinden keinerlei Haftungsobligo. Ausdriicklich weisen die He-
rausgeber und die Redaktion auf die im Wertpapiergeschaft erheblichen Risiken hoher Wertverluste hin.

Dieser Newsletter darf keinesfalls als Beratung aufgefasst werden, auch nicht stillschweigend, da wir mittels veroffentlichter
Inhalte lediglich unsere subjektive Meinung oder die der jeweiligen Autoren und Redakteure reflektieren. Fiir alle Hyperlinks
gilt: Die logical line GmbH sowie die kurs plus GmbH erklaren ausdriicklich, keinerlei Einfluss auf die Gestaltung und die
Inhalte der gelinkten Seiten zu haben. Daher distanzieren sich die logical line GmbH und kurs plus GmbH von den Inhalten
aller verlinkten Seiten und machen sich deren Inhalte ausdriicklich nicht zu Eigen. Diese Erklarung gilt fir alle in den
Seiten vorhandenen Hyperlinks, ob angezeigt oder verborgen, und fir alle Inhalte der Seiten, zu denen diese Hyperlinks
fihren.
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