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Vereinigung Technischer
Analysten Deutschlands e.V.

VTAD

Landesverband der Int. Federation of Technical Analysts

Liebe Besucher der World of Trading
2015, liebe Mitglieder der VTAD,

Auch das Borsenjahr 2015 hat
es uns nicht einfach gemacht,
aber den Gefallen tun uns ja
die wenigsten Jahre. Einfacher
wird das Handeln an den welt-
weiten Finanzmarkten sicher
nicht werden! Eine Krise wird
weiterhin die nachste jagen,
und selbst Mafnahmen wie
eine dramatische Ausweitung
der Geldmenge sowie Zinssen-
kungen, Uber Jahrzehnte von
Wirtschaftswissenschaftlern
als Allheilmittel gepriesen,
bringen nicht den gewlnsch-
ten erwarteten Effekt einer ho-
heren Inflation.

Also prinzipiell Finger weg von
den Markten? Nein, das ist
sicher keine Losung fir aktive
Anleger. Aber orientierungslos
durch die Markte, das muss
auch nicht sein!

Die Technische Analyse
bietet Orientierung

Nutzen Sie doch das enorme
Analysepotenzial, das ihnen
die Methode der Technischen
Analyse bietet. Hierbei werden
namlich die an den Weltmark-
ten sichtbaren Auswirkungen
fundamentalanalytischer Emp-
fehlungen und konjunktureller
MafBnahmen analysiert. In den
resultierenden Charts werden
Trendverlaufe und Trendbri-
che sichtbar, wodurch Sie sich
entsprechend positionieren
kénnen. Und das in jedem Zeit-
raum, egal ob Sie Intraday-Tra-
der oder langfristiger Anleger
sind.

Die Vereinigung Technischer
Analysten Deutschlands (VTAD
e.V.) bietet ihren mehr als
1.300 Mitgliedern - darunter
Profis ebenso wie Privatanle-
ger - eine einzigartige Kon-
takt-Plattform. Wir veranstal-
ten in unseren neun Regional-
gruppen in ganz Deutschland

monatliche Workshops. Sie
profitieren von Vortragen re-
nommierter Analysten und ver-
bessern ihr Trading durch den
personlichen Austausch mit
gleichgesinnten Tradern und
professionellen  Technischen
Analysten.

Unsere Regionalgruppen - die
wir Ihnen in dieser und der
nachsten Ausgabe der VTAD-
News einmal naher vorstel-
len werden - finden Sie in
Stuttgart, Freiburg, Minchen,
Nlrnberg, Frankfurt (Seite 12),
Dusseldorf (Seite 13), Hanno-
ver (Seite 15), Hamburg (Sei-
te 14) und Berlin (Seite 14).
Gaste sind uns immer herzlich
willkommen und zahlen nur 30
Euro fur einen hochkaratigen
Vortragsabend.

Neben den monatlichen Regio-
naltreffen bieten wir weitere,
Uberregionale Highlights. Je-
des Jahr im Herbst laden wir
alle Mitglieder zur Mitglieder-
versammlung mit anschlieen-
dem Vortragsprogramm. Die-
ses Treffen findet im stilvollen
Ambiente eines erstklassigen
Hotels statt und bietet Gele-
genheit, Kontakte zu Mitglie-
dern aus ganz Deutschland
zu knupfen. Darulber hinaus
veranstalten wir alle zwei Jah-
re im FrUhjahr unsere VTAD-
Frihjahrskonferenz, erfahrene
Analysten aus unserem Kreis
beleuchten hier die wichtigs-
ten Markte.

Viel Hilfreiches auf
unserer Webseite

Unseren Mitgliedern bieten wir
zudem Uuber unsere Webseite
tagesaktuelle Analysen sowie
eine einzigartige, kostenfreie
Webinar-Serie mit einigen der
bekanntesten deutschen Ana-
lysten. In Kooperation mit dem
Weltverband IFTA, in dem wir
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als Landesverband Mitglied
sind, stellen wir Webinare mit
international renommierten
technischen Analysten ande-
rer Landesverbande ein.

Darliber hinaus bieten |hnen
unsere Firmenmitglieder als
Foérderer der VTAD hohe Rabat-
te auf ihre Produkte, etwa BU-
cher, Software oder Seminare.
Entdecken Sie alle Vorteile flr
Mitglieder auf unserer Home-
page www.vtad.de.

Einladung zu einer
kostenfreien Veranstaltung

Ich lade Sie heute herzlich
ein, eine Regionalgruppe lhrer
Wahl einmal kostenfrei zu be-
suchen. Die jeweils aktuellen
Vortragsthemen sowie die Ver-
anstaltungsorte  entnehmen
Sie bitte der VTAD-Homepage
(www.vtad.de). Alle weiteren
Fragen wird Ihnen dann der je-
weilige Regionalmanager ger-
ne beantworten.

Das gesamte Vorteilspaket
- Regionaltreffen, kostenfreie
Mitgliederversammlung, stark
vergunstigte VTAD-Veranstal-
tungen sowie Rabatte auf
Produkte unserer Fordermit-
glieder - erhalten Sie fir nur
120 Euro Jahresbeitrag, die
wertvollen Kontakte gibt es
gratis dazu.

Ich winsche |hnen viel Erfolg
und hoffe, Sie bald als neues
Mitglied personlich zu treffen.

Bis dahin, viele Grif3e, lhr
Dr. Gregor Bauer

Vorstandsvorsitzender
der VTAD e. V.



Ralf Fayad ist Technischer
Analyst (CFTe), Trader,
Coach, Wirtschaftsjourna-
list und stellvertretender
Regionalmanager der
VTAD-Regionalgruppe
Nirnberg.

Bovespa und Athex 20
weisen das Potenzial
fiir eine langerfristige
bullishe Trendwende

auf.

VTAD-News

Haufig zeigen sich langfristige Bodenbildungen im Bereich
der Aktienindizes in einer Gemengelage aus extremer fun-
damentaler Unterbewertung und nach einem extrem nega-
tiven Newsflow. Kombiniert man derartige Ausgangslagen
mit einem charttechnisch sinnvollen Einstiegssetup, besteht
die Chance auf langfristige Uberrenditen. Nachfolgend sol-
len zwei Indizes einer naheren Beschau unterzogen werden.

Viele etablierte Aktienmark-
te hatten im Rahmen der seit
dem Barenmarkt-Tief im Jahr
2009 laufenden zyklischen
Hausse Bewertungsniveaus
erreicht, die im historischen
Kontext als ambitioniert be-
zeichnet werden koénnen. Die
im laufenden Jahr gesehene
Abwartskorrektur hat hier -
mit Ausnahme unter anderem
des US-Aktienmarktes - zum
Grofdteil flr Entspannung ge-
sorgt. Um echte antizyklische
Langfristchancen zu ermitteln,
ist jedoch der Blick Uber den
Tellerrand erforderlich.

Bovespa - der Rohstoff- und
Wahrungs-Play

Der brasilianische Leitindex
Bovespa weist ausgehend vom
im November 2010 markierten
zyklischen Hoch bei 73.103
Punkten einen Ubergeordneten
Abwartstrend auf. Er korrigiert
den zuvor gesehenen dynami-
schen Kursanstieg vom Finanz-
marktkrisen-Tief im Jahr 2008
bei 29.435 Punkten.

Zuletzt loste der Index im
Rahmen des flachen Abwarts-
trendkanals eine seit dem
Sommer 2013 ausgebildete
Kopf-Schulter-Fortsetzungsfor-
mation nach unten auf. Dieser
Kursrutsch unter die Nackenli-
nie konnte sich jedoch als Ba-
renfalle entpuppen.

Nach dem Test der aus dem
Februar 2009 stammenden
horizontalen Unterstltzung bei
42.756/43.441 Punkten, blie-
ben Anschlussverkaufe aus. Die
Nackenlinie, die die Tiefpunkte
vom Marz und Dezember 2014
miteinander verbindet und der-
zeit bei rund 47.000 Punkten
verlauft, konnte zurlckerobert
werden. Um das mittelfristige
Chartbild signifikanter aufzu-
hellen, ware der nachhaltige
(Wochenschlusskursbasis)
Bruch des Widerstandsclusters
aus mehrmonatiger Abwarts-
trendlinie und Horizontalwi-
derstand bei 49.000/49.752
Punkten erforderlich. Dies gilt
es als Bestatigung des False
Break unbedingt abzuwarten.

-dung 1: Bovespa Wochenchart
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.essante Index-Chancen abseits des Mainstreams

Potenzielle Zielbereiche lassen
sich im Erfolgsfall bei 52.548
Punkten, 54.360 bis 54.545
Punkten und 56.000 bis
58.574 Punkten ausmachen.
Oberhalb der letztgenannten
Zone wiurden sich auch die
langfristigen Perspektiven ver-
bessern und konnte auf ein
Ende des zyklischen Baren-
marktes spekuliert werden.

Treibstoff fur die kommenden
Wochen und Monate koénnte
eine Aufwertung der Landes-
wahrung Real - ausgehend
vom derzeit extrem Uberver-
kauften Niveau - sowie eine
sich abzeichnende Bodenbil-
dung bei den Rohstoffen lie-
fern. Die ausgepragte Abwarts-/
Seitwartsbewegung der letzten
Jahre hat die fundamentale
Bewertung des brasilianischen
Aktienmarktes zudem auf fur
Value-Investoren interessan-
te Niveaus absacken lassen.
So notiert beispielsweise die
CAPE-Ratio derzeit bei lediglich
8. Zum Vergleich: Der US-Akti-
enmarkt wird derzeit mit einer
CAPE-Ratio von 24 gehandelt.

Athex 20 - Auferstehung aus
Ruinen

Ebenfalls bei den Anlegern mit
Blick auf die vergangenen Jahre
eher unbeliebt war aus bekann-
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Nach Barenfalle, Dragonfly Doji und inverser SKS mittelfristig bullish mit Chance auf ultralangfristi-

gen Doppelboden.

ten Grunden der griechische
Aktienmarkt. Die Staatsschul-
denkrise und jahrelange Rezes-
sion drickte den Athex 20 von
einem im Jahr 2007 erreichten
Allzeithoch bei 2.850 Punkten
auf ein im Jahr 2012 markier-
tes Allzeittief bei 168 Punkten,
ein Minus von 94 Prozent.

Historisch betrachtet enden
katastrophale Kurseinbriche in
Aktienmarktindizes in der Regel
auch ohne ersichtlichen funda-
mentalen Kurstreiber spate-
stens im Bereich eines Abschla-
ges von 90 bis 95 Prozent vom
Alizeithoch. So auch dieses
Mal. Einer Erholungsrally bis zu
einem im Marz 2014 gesehe-
nen Hoch bei 446 Punkten folg-
te ein erneuter Schwacheanfall
bis zum August dieses Jahres,
wo sich eine (historisch selte-
ne) erneute Einstiegschance
am Allzeittief ergab.

Konkret sackte die Notierung
bis auf 162 Punkte und damit
marginal tiefer ab, was sich als
klassische Barenfalle erwies.
Im Wochenchart formte sich
ein bullisher Dragonfly Doji
und es startete eine rasan-
te Erholungsrally, die bereits
einen Kursgewinn von Uber
30 Prozent zur Folge hatte.
Im Tageschart wurde eine in-
verse  Kopf-Schulter-Umkehr
ausgebildet und Mitte Oktober
bestatigt. Bis zum langfristig

entscheidenden  Widerstand
bei 446 Punkten, dessen Uber-
windung zur Komplettierung
eines doppelten Bodens mit
Mindestkursziel 730 Punkte
erforderlich ware, ist noch ein
weiter Weg.

Mit Blick auf die nachsten
Wochen und wenigen Monate
erscheint nach einer Konso-
lidierungsbewegung um den
erreichten Widerstandsbereich
217 bis 227 Punkte ein Angriff

Der Dollar ist a
es lebe das G

DER GROSSE
NEU'TART

des globalen Fi

€19,99

2015, 1. Auflage
336 Seiten. Softcover.

ISBN: 978-3-527-50839-2

auf die wichtige Widerstands-
zone 259 bis 283 Punkte mog-
lich. lhre Uberwindung wiirde
nicht nur den im Jahr 2014
gestarteten Abwartstrend, son-
dern auch die vom Allzeithoch
ausgehende Abwartstrendlinie
brechen und einen Anstieg in
Richtung 446 Punkte signa-
lisieren. Auf der Unterseite
sollten die Bereiche 203 bis
207 Punkte und vor allem 185
Punkte Unterstltzung im Fall
von Rlcksetzern bieten.

Anzeige

m Boden,
old!

Willem Middelkoop
Der groB3e Neustart
Kriege um Gold und die Zukunft

inanzsystems

Die USA scheinen einen Neustart des globalen Finanzsystems zu
planen. Doch was sind die Folgen fiir den Endverbraucher?

Willem Middelkoop, Wirtschafts- un
seines Buches Der grof8e Neustart, w
ordnung aussehen kdnnte und wie

d Finanzjournalist, zeigt anhand
ie die ndchste Weltfinanz-
Sie am besten darauf reagieren.

WILEY




Berndt Ebner ist Head of
Trading der Swiss Financial
Investment Group AG, Glarus,
Switzerland.

Dass man auch beim
Trading fit sein muss,
wird von vielen Tra-
dern unterschéatzt. So
wie bei jeder Tatig-
keit, die Konzentration
erfordert, braucht man
auch beim Trading eine
gewisse Fitness, Koor-
dination, Reaktions-
schnelligkeit und Gelas-
senheit. Wie Sie das
erreichen kénnen, zeigt
der Autor in diesem
Artikel.

Weitere Informationen und
Tradingsignale unter: http://
www.der-trading-coach.com
E-Mail: coaching@der-trading-
coach.com

VTAD-News

--Fitness

In diesem Artikel mochte ich mich einem Thema widmen,
das von vielen Trader oft unterschatzt wird: der Trader-Fit-
ness. Unter Trader-Fitness verstehe ich ein Gesamtpaket
aus korperlichen und geistigen Aktivitaten und ausgleichen-
den Erholungsphasen. Hierzu gehoren Punkte wie Ernah-
rung, Bewegung, Ruhe, Freizeitbeschaftigungen ..., an die
viele Trader gar nicht denken oder iiber die sie noch niemals

bewusst nachgedacht haben.

Trading ist fur mich eine Art
Hochleistungssport. Und Sport-
ler achten auf gesunde Ernah-
rung, mentale und korperliche
Fitness und auch auf ihre Ru-
hezeiten. FUr einen Trader gilt
dies in meinen Augen genauso.
Wer Korper und Geist auf Dau-
er vernachlassigt, muss mit
Folgen wie zum Beispiel dem
bekannten ,Burnout-Syndrom*
rechnen. Lassen Sie es nicht
soweit kommen!

- )

Adobe/Visions-

Auf gute
Ernahrung achten

Kennen Sie den Spruch: ,Man
ist, was man isst“? Ich denke,
da ist was dran. Und damit sind
wir schon beim Thema Ernah-
rung angekommen. Achten Sie
auf eine abwechslungsreiche
und vitaminreiche Ernahrung.
Ich lege bei meiner Ernahrung
zum Beispiel wert auf Nah-
rungsmittel aus biologischem
Anbau. Warum? Ganz einfach,
da diese Lebensmittel meiner
Meinung nach viel geslnder
sind und mehr Vitamine als Le-
bensmittel aus konventioneller
Erzeugung haben.

Sie mussen jetzt aber nicht
gleich zum ,Bio-Freak” mutie-
ren. Ich mochte hier nieman-
den zum ,Gesundheitsapostel”
umerziehen, aber achten Sie
zum Beispiel darauf, dass Sie
ein gesundes und ausgiebiges
Frihstlck zu sich nehmen. Es
sollte den Korper nicht bela-
sten. Sie mussen nicht unbe-
dingt ,Ham and Eggs“ essen.

Aber vielleicht ein Mdusli mit
Joghurt und Fruchten.

So sieht beispielsweise mein
Frithstiick aus

* Vollkornbrétchen mit Butter
und Wildlachs oder Schin-
ken und Kase

e Ein weiches Ei

* Ein kleiner Becher Joghurt

e Ein paar Tassen griiner Tee

e Ein Espresso

¢ Ein Apfel oder eine Banane

e Eine Orange oder ein frisch
gepresster Orangensaft

Bitte beachten Sie, ich flhre
hier keine ernahrungphysiolo-
gische oder arztliche Beratung
durch. Sie handeln auf eigenes
Risiko. Bitte konsultieren Sie
hierfar Ihren Arzt oder Erndh-
rungsberater. Ich stelle Ihnen

nur vor, wie mein Frihstlck |

saisonabhangig aussieht.

Auch wahrend kleiner
dingpausen koénnen Sie zum
Beispiel wieder einen Apfel
essen. Das bringt lhr Gehirn
in Schwung, da Fruchtzucker
gleich ins Blut Ubergeht. Sie
kénnen auch ,Studentenfut-
ter* mit Rosinen und Nissen
wahrend des Tradens knab-
bern. Das ist auch reines Fut-
ter fUr Ihr Gehirn und Ihre Ner-
ven - denn Sie brauchen gute
Nerven wenn Sie traden. Und
trinken Sie viel Flussigkeit. Viel
Wasser oder griinen Tee.

Bewegung als Ausgleich fiir
langes Sitzen

Trading ist eine sitzende Tatig-
keit. Ich zumindest kenne nur
Trader, die dabei sitzen. Sie
sitzen wahrscheinlich auch.
Zahlen Sie einmal die vielen
Stunden zusammen, die Sie
vor dem Bildschirm ,hocken®.
Das sind viele, nicht wahr? Von
daher sollten Sie sich wahrend
des Tradings in Tradingpausen

Tra- &
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auch einmal bewegen. Aufste-
hen und herumgehen, Deh-
nungsubungen machen, die
Arme und Beine von sich stre-
cken, so wie nach einer lange-
ren Autofahrt.

Mit Bewegung meine ich aber
auch, dass Sie nach dem Tra-
ding zum Beispiel walken, jog-
gen, spazierengehen, Tennis
oder Golf spielen. Ich gehe bei-
spielsweise mit meinem Hund
jeden Tag ordentlich ,Gassi“.
Da kommen schon ein paar
Stunden zusammen. So ein
»~Mordskerl“ braucht seinen
Auslauf. Einen Sparziergang
vor dem Trading und einen
danach. Das bringt mich an
die frische Luft und ist gut fir
die ,grauen Zellen“ und damit
flr Reaktionsschnelligkeit und
Konzentration. Punkte, die
beim Trading entscheidend
sind. ,Barli“ ist quasi mein ,Fit-
ness-Coach“. Einen besseren

Coach kann man sich nicht vor-
stellen. So ein Hund halt richtig
fit. Bei jedem Wetter. Und Sie

Adobe/Arpad

tun noch dazu etwas fir lhre
Kondition und Gesundheit.

Sie mussen sich jetzt nicht
gleich einen Hund zulegen,
aber machen Sie auch so Be-
wegung. Uberwinden Sie Ih-
ren inneren ,Schweinehund®.
Runter von der Couch, weg
vom Tradingdesk, raus an die
frische Luft. Sie werden se-
hen, wenn sich eine gewisse
RegelméaRigkeit einspielt und
Bewegung flr Sie zu einer Art
Ritual wird, dann geht es ganz
von alleine und Sie halten es
fur selbstverstandlich. So wie
Zahneputzen.
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Ruhephasen nicht
unterschatzen

Mit Ruhe meine ich insbeson-
dere Tradingpausen, in denen
man etwas anderes als Trading
macht. Abschaltet. Ich meine
damit aber auch ausreichen-
den Schlaf. Ein Punkt, der sehr
wichtig ist. An Tagen, an denen
die Schlafqualitat oder -menge
nicht optimal war, merke ich,
dass mein Trading auch ganz
anders aussieht. Misserfolge
liegen dann an mir und nicht
am Markt. Denken Sie auch
einmal darlber nach.

Achten Sie in den nachsten Ta-
gen auf lhre Schlafdauer und

Anzeige

-qualitat und ob sie sich auf Ihr
Trading auswirken. Schreiben
Sie auf, was Sie beobachten.
Letztlich sind wir alle nur Men-
schen. Wenn man sich aber
nicht fit genug oder mude fuhlt,
dann sollte man vorsichtig sein
oder gar nicht traden. Wenn Sie
am Vorabend auf einer Party
waren, dann lassen Sie lieber
das Trading am nachsten Tag
sein, bevor Sie einen Verlust
nach dem anderen anhaufen.
Seien Sie stets ausgeschlafen,
wenn Sie traden.

Wenn Sie um 6 Uhr aufstehen,
sollten Sie spatestens um 22
Uhr schlafen gehen. Oder viel-
leicht um 23 Uhr. Letztendlich

Vermogen checken,
Rendite sichern!

Niedrige Zinsen und Anlagefehler
bedrohen Ihre finanzielle Zukunft.
Ganz gleich, ob Sie in Geld oder in
Wertpapiere investiert sind, der
unabhdngige Vermogens-Check mit
der quirin bank verschafft Thnen

Klarheit.

Fordern Sie den kostenlosen

Vermdgens-Check an:

www.quirinbank.de/vermoegens-check

quirin bank Hamburg
Mittelweg 161
20148 Hamburg

040 469 66 78 12
www.quirinbank.de

quirin bank

Die Honorarberater
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sollten Sie ausgeschlafen sein
und fit, wenn Sie in der Frih
aufstehen. Auch ein Morgen-
muffel kann in meinen Augen
zur ,Lerche® werden, wenn
er rechtzeitig ins Bett geht.
Das ist zumindest meine Er-
fahrung, da ich eigentlich ein
Nachtmensch bin. Aber wenn
die Pflicht in Form des Tradings
ruft, dann kann auch ich mei-
nen Tagesablauf so einrichten,
dass ich einfach friher schla-
fen gehe, um dann am nach-
sten Morgen topfit zu sein.

Sonstige
Freizeitbeschaftigungen

Das Leben besteht nicht nur
aus Trading. Ich habe Trader
getroffen, die sich fast aus-
schlieflich mit Trading be-
schaftigten. In meinen Augen
ist das nicht gut. Man wird da-
durch zum ,Fachidioten®. Le-
gen Sie sich neue Hobbies zu
und erinnern Sie sich auch an
die Freizeitaktivitaten, die Sie
in der letzten Zeit vielleicht ver-
nachlassigt haben. Lesen Sie
ein gutes Buch, das nichts mit
Trading zu tun hat, gehen Sie
essen, ins Kino etc. Gehen Sie
Golf oder Tennis spielen, pfle-
gen Sie lhren Freundeskreis.
Schalten Sie so ab.Lassen Sie
Ihre Gedanken nicht standig
nur rund ums Thema Trading
kreisen.

Eine Ubung
zur Einstimmung

Schliefen Sie die Augen und
visualisieren Sie, wie Sie

e auf lhre Ernéhrung achten

¢ wieder mehr Sport machen
oder fur genlgend Bewe-
gung sorgen

e wie Sie flr ausreichende
Pausen sorgen

¢ ausgeschlafen in den Tra-
dingtag starten.

* wie Sie Ihre Hobbies pflegen

Stellen Sie sich auch vor, wie
sich durch diese einfachen
und kleinen Veranderungen
lhr Traderleben zum Positiven
wendet.

An dieser Stelle winsche ich
Ihnen viel Erfolg beim Trading
und freue mich von |Ihnen zu
horen.



Daniel Haase, seit 2010 Leiter
der VTAD-Regionalgruppe
Hamburg, ist Mitglied der
Geschaftsflhrung einer mittel-
standischen Vermoégensver-
waltung in Hamburg. Seine auf
kurz- und mittelfristigen Trend-
strukturanalysen (Marktbreite)
basierenden Einschatzungen
kénnen im wéchentlich er-
scheinenden Pfadfinder-Brief
verfolgt werden.

Jl trust in God. All
others must bring
data.”

William Edwards

Deming (1900-1993)

Weitere Informationen
unter www.hac-ag.de oder
auf Anfrage per E-Mail an:
dhaase@hac.de

VTAD-News

Eine der wichtigsten Borsenweisheiten iiberhaupt lautet: Der
Trend ist dein Freund! Die schlechtesten Aktien der jiinge-
ren Vergangenheit sollten dieser Regel zur Folge mit hoher
Wahrscheinlichkeit auch in naherer Zukunft zu den relativen
Verlierern und die besten Aktien der jiingeren Vergangenheit
vermutlich auch weiterhin zu den relativen Gewinnern geho-
ren. Zusammen mit Christoph Schiesewitz habe ich diese
Thesen ausgiebig iiberpriift - mit erstaunlichen Ergebnissen.

Es gibt einen sehr einfachen
Weg, beim Zusammenstellen
der eigenen Finanzbuch-Bi-
bliothek viel Zeit und Geld zu
sparen: Kaufen Sie NIE (1) zum
L,Emissionspreis“. Warten Sie
stattdessen wenigstens ein
Jahr ab und werfen Sie dann ei-
nen Blick auf den Unterschied
zwischen Neu- und Gebraucht-
blcherpreisen. Nach meinem
subjektiven Empfinden erhal-
ten Sie in mindestens neun
von zehn Fallen signifikante
Rabatte.

Doch es kommt noch besser:
Je grofer der Rabatt, umso
klarer ist, dass viele Leser
dem besagten Buch keinen
dauerhaften Mehrwert zubil-
ligen und es auf jeden Fall
weiterverkaufen wollen. In die-
sem Fall kénnen Sie auf den
Kauf vollkommen verzichten
und neben Geld auch noch
ordentlich Zeit sparen. Interes-
sant sind hingegen vor allem
jene sehr wenigen Werke, bei

denen die Gebrauchtpreise
UBER dem urspriinglichen
Originalpreis liegen. Die deut-
sche Version von ,What Works
on Wall Street” - Die besten
Anlagestrategien aller Zeiten
- von James P. O‘Shaughnessy
mit einem Aufpreis von aktuell
65 Prozent gehort definitiv in
jede gute Borsianer-Bibliothek.

1 trust in God. All
others must bring data.“

Der dauerhafte Mehrwert von
0O'Shaughnessys Werk besteht
ganz einfach darin, dass er
seinen Lesern vor Augen fuhrt,
mit welchen Chancen und Risi-
ken sie rechnen mussen, wenn
sie eine bestimmte Anlagestra-
tegie konsequent anwenden.
Seine Datenbasis reicht dabei
bis in die Anfange der Flnfzi-
gerjahre zuruck. Er gibt dem
interessierten Borsianer somit
die Moglichkeit, offensichtli-
che Fehler zu vermeiden und
seine begrenzten finanziellen
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.e Starke: Nonplusultra oder Fata Morgana?

und zeitlichen Ressourcen
auf Strategien auszurichten,
die eine erhohte Erfolgswahr-
scheinlichkeit aufweisen. Ne-
ben einer Vielzahl fundamen-
taler Faktoren geht der Ame-
rikaner auch auf eine ganz
typische, technische Kompo-
nente ein: Relative Starke bzw.
Schwache. Die wichtigste Er-
kenntnis: Wer an der US-Bérse
Uber Jahrzehnte konsequent
nur auf Schnappchen-Aktien
setzte, also auf die grofiten
Verlierer der jlingeren Vergan-
genheit, der konnte durchaus
ein kleines Vermogen erwirt-
schaften - allerdings nur,
wenn er mit einem sehr groflen
startete. Wer hingegen auf Ge-
winner (der jungeren Vergan-
genheit) setzte, der erzielte
auch in der naheren Zukunft
oftmals Uberdurchschnittli-
che Ertrage, allerdings mit
ebenfalls Gberdurchschnittlich
hohen Schwankungen. Mein
Kollege Christoph Schiesewitz
und ich wollten - soweit es un-
sere Daten erlaubten - beide
Statistiken etwas genauer un-
ter die Lupe nehmen.

Die Ausgangslage
fiir unsere Tests

Unser Datenanbieter ermog-
lichte uns eine Rickbetrach-

-g 1: Relativ starke Aktien schlagen MSCI World in 9 von 10 Dezilen
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Die Gewinner-Aktien der jiingeren Vergangenheit (zuriickliegendes Halbjahr) schlagen den MSCI
World Index in 9 von 10 Dezilen (zu jeweils ca. 600 Aktien, nach Marktkapitalisierung abwarts sor-
tiert). Nur bei den am hdchsten kapitalisierten Aktien funktionierte es nicht. Untersuchungszeitraum:

01.07.2000 bis 31.05.2015.



Seite 7

tung bis ins Jahr 2000. In ei-
nem ersten Schritt stellten wir
ein Universum all jener Aktien
aus Westeuropa, Nordameri-
ka, Japan sowie Australien und
Hongkong zusammen, die die
Kriterien erflllten: Streube-
sitz von mindestens 30 Pro-
zent und Marktkapitalisierung
am jeweiligen Stichtag von
mindestens 500 Millionen US-
Dollar.

Aktuell umfasst das Universum
ungefahr 6.000 Aktien. Uber
den gesamten Betrachtungs-
zeitraum schwankt die Anzahl
der betrachteten Titel jedoch,
da auch alle nur temporar
verfugbaren Aktien (wegen Fu-
sion, Konkurs, temporarer Un-
terschreitung der Mindestan-
forderungen) mit in die Unter-
suchung eingingen.

Im zweiten Schritt unterteil-
ten wir dieses Universum auf-
steigend nach Marktkapitali-
sierung in zehn gleichgrofe
Teilmengen (Dezile) zu jeweils
ungefahr 600 Aktien. Die Fra-
gestellungen lauteten nun: Wie
entwickelte sich eine Strategie,
die halbjahrlich adjustiert je-
weils nur auf die Gewinner - in
unserem Fall definiert als die
besten 30 Prozent aller Aktien
des zurlickliegenden Halbjah-
res im entsprechenden Dezil -
setzte? Wie sieht es alternativ

mit den Verlierern, also den
schlechtesten 30 Prozent aus?

MSCI World in
9 von 10 Fallen geschlagen

In neun von zehn Dezilen Uber-
traf die Rendite der Gewinner-
strategie den MSCI World um
Langen. Nur im Dezil mit den
am hochsten kapitalisierten
Aktien gelang es den Kurs-
gewinnern der jungeren Ver-
gangenheit nicht, den MSCI
World (inkl. aller Dividenden)
zu schlagen. Dieses Ergebnis
scheint unsere Ausgangsthe-
se, dass es von erheblichem
Vorteil ist, auf die Gewinner
der jingeren Vergangenheit zu
setzen, zu bestatigen - aller-
dings nur auf den ersten Blick.

Relative Starke unterliegt
Gleichgewichtung 6 zu 10

Der MSCI World ist ein nach
Marktkapitalisierung  gewich-
teter Index, dessen Wertent-
wicklung von wenigen extrem
hochkapitalisierten Unterneh-
men mafigeblich bestimmt
wird. Um diesen Effekt zu be-
seitigen, erstellten wir gleich-
gewichtete Indizes flr jedes
einzelne Dezil (inkl. Dividen-
den) und verwendeten diese
als Vergleichsmaf3stabe fur die
relativen Gewinneraktien. Und
siehe da: Wer einfach gleich-
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gewichtet alle Aktien erwarb,
schlug die Gewinner der junge-
ren Vergangenheit in 6 von 10
Dezilen. Im Mittel schrumpfte
der Vorteil der relativen Starke
in die Nahe eines Rundungs-
fehlers von unter 0,3 Prozent
pro Jahr. Ohne die beiden Dezi-
le mit den kleinsten Nebenwer-
ten (SDAX-Niveau) verschwand
er sogar komplett.

Fazit:
Mittelmaf3 ist Trumpf

Zur Ehrenrettung der Relativen
Starke kann festgehalten wer-
den, dass zumindest auf der
entgegengesetzten Seite die
Ergebnisse unsere urspringli-
chen Erwartungen bestatigten:
Die relativen Verlierer der jin-
geren Vergangenheit unterla-
gen in jedem Dezil dem betref-
fenden gleichgewichteten Ver-
gleichsindex. Klarer kann die
Botschaft nicht sein: Verlierer
bleiben Verlierer und sollten
gemieden werden.

Eine Uberrendite - und zwar
stabil in jedem einzelnen De-
zil - erzielten erstaunlicher-
weise die mittleren 40 Pro-
zent der betrachteten Aktien.
Ausgerechnet das Mittelmaf}
stach die vermeintlichen Ge-
winner-Aktien aus - zumindest
in den vergangenen 15 Jahren.

-g 2: Relativ starke Aktien unterliegen Dezil-Indizes 4 zu 6
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Den Gewinner-Aktien des zuriickliegenden Halbjahres gelingt es in 6 von 10 Dezilen nicht, einen auf
Gleichgewichtung basierenden Index des betreffenden Dezils zu schlagen. Untersuchungszeitraum:

01.07.2000 bis 31.05.2015.
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.d und die magische 1.000-US-Dollar-Marke

Seit nunmehr vier Jahren befindet sich der Goldpreis in einer
Korrekturphase. Seit seinem Hochststand im Jahr 2011,
knapp iiber der Marke von 1.920 US-Dollar, zeigt er sich
sichtlich angeschlagen. Der Kurs innerhalb des dabei eta-
blierten Abwartstrendkanals deutet auf eine ungetriibte
Schwachephase hin. Somit bleibt die magische 1.000-US-
Dollar-Marke ein durchaus erstrebenswertes Ziel.

Sind die Jahre der Glickselig-
keit also vorbei? Ist Gold nicht
mehr gefragt? Aus fundamen-
taler Sicht ist die weltweite
Liquiditatsorgie keinesfalls be-
endet. Schlieflich spielt jetzt
auch die europaische Zentral-
bank (EZB) in der ,Quantitative
Easing (QE)“-Liga mit. Darum
soll es heute aber nicht gehen,
vielmehr wollen wir in diesem
Beitrag den Preisverlauf selbst
analysieren. Wir betrachten
den Chartverlauf und untersu-
chen mithilfe der Technischen
Analyse das Verhalten der
Marktteilnehmer.

Der aktuelle Chart
im Big Picture

In Abbildung 1 sehen Sie
Gold im sogenannten Big-
Picture-Chart, also die Preis-
entwicklung seit dem neuen
Jahrtausend. Ein Kerzenkorper
stellt hierbei jeweils einen Han-

delsmonat dar. Ende der 90er-
Jahre erfolgte eine Bodenbil-
dung im Bereich um 250 US-
Dollar (USD) je Unze. Sie sorgte
schliefllich mit dem Platzen der
Dotcomblase fUr eine stetige
Aufwertung von Gold. Zunachst
unbemerkt, doch schlieflich
von mehr und mehr Anlegern
erkannt, ebnete sich der Preis
den Weg gen Norden. Er Uber-
zeugte schliefllich zum Start
ins Jahr 2008 mit einem neuen
nominalen Hoch oberhalb des
Niveaus aus dem Jahre 1980
bei 873 USD (Anmerkung: Je
nach Handelsplatz gibt es un-
terschiedliche  Hochststande
- dieser bezieht sich auf den
Hochststand der COMEX). Der
Knoten war geplatzt und als die
Finanzkrise ihre Schrecken of-
fenbarte, wurde auch der letzte
Desinteressierte aufmerksam.

Im Anschluss an den Ausflug
Uber 1.000 USD sackte Gold

-Idung 1: Gold seit der Jahrtausendwende

um mehr als 300 USD ein.
Hierauf formte sich schliefllich
das Sprungpbrett fir eine dyna-
mische Aufwartsbewegung bis
zum Preishoch vom September
2011. |Inflationsbereinigt no-
tierte der Goldpreis allerdings
noch immer nicht auf Allzeit-
hoch, denn das damalige Ni-
veau von 873 USD entspricht
einem Wert von deutlich Uber
2.100 USD je Unze. Doch ori-
entieren wir uns am aktuellen
Preischart (Abbildung 2). Er un-
terstreicht den vorherrschen-
den Abwartstrend.

Die Preisschwache der letzten
vier Jahre ist jedoch im grof3en
Kontext noch als harmlos zu
bewerten. Denn vergessen Sie
nicht, dass der Goldpreis selbst
mit einer Performance von
Uber 650 Prozent seit 2001
bis zum vorlaufigen Allzeit-
hoch aufwartete. Eine Phase
der Konsolidierung erscheint
daher vor dem Hintergrund ei-
ner langjahrigen und gesunden
Aufwartsbewegung nur logisch.

Was die Zukunft bringt

Wagen wir nun einen Blick in
die Zukunft. Mithilfe der Tech-

Gold USD/O7 [CAUUSD GTM Monatich] 30.09.2015 - 0:115
©winw.tradesinalonine.com

log. Monatschart via Heikin-Ashi-Kerzen
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Der seit dem Millennium etablierte Aufwartsimpuls wurde mit dem Hochpunkt des Jahres 2011 von einem
bis dato unverandert intaktem Abwartstrend bzw. sogar Abwartstrendkanal abgeldst. Ein Ende der Bewe-

gung scheint noch nicht in Sicht.
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nischen Analyse definieren wir
Punkte im Preisverlauf, an de-
nen es mit hoher Wahrschein-
lichkeit zu starkeren Bewe-
gungsimpulsen kommen kann.

Erstellt wurde diese Analy-
se am 30. September 2015.
Man erkennt, dass sich Gold
innerhalb eines etablierten
Abwartstrendkanals befindet.
Er bleibt bei Preisen unterhalb
von 1.200 USD je Unze auch
weiterhin  mafdgeblich. Von
Ricksetzern ist auszugehen;
Abgaben bis zur psychologisch
im Fokus stehenden Marke
von 1.000 USD je Unze waren
dabei nicht aufergewdhnlich.
Vielmehr sollte man sich bei
anhaltender allgemeiner Roh-
stoffschwache sogar mit Notie-
rungen darunter anfreunden.
Auf Monatsbasis betrachtet
und vor dem Hintergrund ei-
nes anhaltenden Bullenmark-
tes erscheinen daher weitere
Verluste fur gestaffelte Zukau-
fe durchaus zweckmafig. Im
Preisbereich  zwischen 800
und 1.000 USD konnten sich
folglich im Laufe des kommen-
den Jahres preisglinstige Neu-
oder Wiedereinstiege finden
lassen.

Je friher sich der Preis de facto
Uber dem Level von 1.000 USD
stabilisiert und beginnt, eine
Trendwende einzuleiten, desto
besser fur den gesamten Bias.
Denn ein weiterer Preisverfall
ware zwar durchaus legitim, ist
jedoch kein Muss. Betrachten
Sie also wenigstens einmal pro
Monat das grofde Bild vom Gold
und orientieren Sie sich Uber
die ,Masse”.

Ein Ausbruch Uber die Abwarts-
trendlinie bei aktuell rund
1.175 USD konnte frihzeitig
stimulierend wirken und so
die direkte Fortsetzung der
Korrekturbewegung beenden.
Charttechnisches Potenzial in
Richtung eines Ausbruchs Uber
1.200 USD und daruber bis zur
Zone von 1.300 bis 1.350 USD
ist in jedem Fall vorhanden, be-
vor es an der primaren Abwarts-
trendlinie und am ebenfalls
dort verlaufenden Horizontal-
widerstand bei 1.435 USD zur
grofen Entscheidung kommen
durfte. Dort sollte sich die Fra-
ge entscheiden, ob die Goldral-
lye wieder aufgenommen wird
oder der Kurs erneut in eine
Schwachephase einschwenkt.

Nr. 26 / November 2015

Der absolute Worst-Case ware
jedenfalls bei einem Einbruch
unter das Niveau von 730 USD
gegeben - behalten Sie dieses
Level bei ungetribter Ausver-
kaufsstimmung im Auge. In
diesem Fall sind ernsthafte
Sorgen Uber den generellen
Bullenmarkt angebracht, da
sich die allgemeine Lage mehr
als nur eintriben wirde. Fak-
tisch musste man bei einem
Schlussstand (Wochen- bzw.
Monatsschluss) unterhalb von
730 USD von einer Anschluss-
korrektur ~ bis  mindestens
600 USD bzw. sogar bis circa
430 USD ausgehen. Die aktu-
elle Konsolidierung ware dann
nur der Beginn einer grofien
Trendwende gewesen und das
edle Metall dirfte noch Uber
Jahre hinweg (ggf. Jahrzehn-
te) an Wert verlieren. Man er-
innere sich nur an die Zeit zu
Beginn der 80er-Jahre bis zum
Millennium. Dieses Szenario
erscheint im gegenwartigen
Umfeld jedoch nicht das wahr-
scheinlichste zu sein. Verges-
sen Sie dabei nicht, dass Gold
schon immer einen echten
Wert besaf, der im Vergleich
zum weltweiten Fiat Money un-
bestreitbar ist.

-ung 2: Gold - Preisentwicklung seit Ende 2009
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Im Zoom wird deutlich, dass der Goldpreis unléangst an der oberen Abwartstrendlinie abprallte. Entgegen
der bullischen Saisonalitat konnte der Winter daher von weiter fallenden Preisen dominiert werden.

Der Goldpreis scheint
noch immer auf der
Suche nach einem
Boden. Man sollte
daher ohne Zweifel von
einem Riickgang unter
die runde Marke von
1.000,00 USD je Unze

ausgehen.



Wilfried Kolz ist Experte fur
Bérsenzyklen und Autor von
Jahresprognosen und Finanz-
marktanalysen. Kontakt:
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Zyklen bestimmen,
ob der Dax steigt oder
fallt. Deshalb sind
Zukunftsprognosen
moglich. Dies gilt fur
alle Finanzmérkte und
Anlageklassen. Trend-
wendetermine lassen
sich mit den Zyklen
teilweise auf den Tag
genau vorausberech-

nen.
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- 43 Prozent Minus bis zum Jahrestief 2016

2016 schlagt wieder der Siebenjahreszyklus zu. Er sorgt fiir
dramatische Kursverluste an den Aktienborsen. Die letzten
Siebenjahrestiefs sorgten fiir ein Minus von durchschnittlich
43 Prozent. Der DAX wird deshalb unter 7.000 Punkte fallen.
Beim S&P 500 sind 1.330 Punkte moglich.

Seit Uber 20 Jahren betreibe
ich intensive Zyklenforschung.
Beim DAX fiel mir bereits frih-
zeitig auf, dass es in schoner
Regelméafigkeit alle sieben
Jahre ein sehr markantes
Ausverkaufstief gab. Diesen
Siebenjahreszyklus stellte ich
erstmals im Mai 2000 in einem
Vortrag bei der VTAD-Regional-
gruppe Frankfurt vor. Seitdem
sind 15 Jahre vergangen und
die Gaste des damaligen Vor-
trages konnten sich wahrend
dieser Zeit davon Uberzeugen,
welche Kraft der Siebenjah-
reszyklus entfaltet: 5.948 bzw.
4,562 Punkte Minus lautete
die Bilanz der letzten beiden
Zyklustiefs. Bis zum 2016er-
Tief muss der DAX erneut
einen ahnlich kraftigen Ruck-
gang verkraften. 3.090 Punkte
Minus hatte er bis September
2015 schon als Vorleistung
erbracht, doch es wird noch
schlimmer kommen.

73 Prozent Kurssturz
in der Verkaufspanik

Alle sieben Jahre wiederholt
sich die Vergangenheit in ahn-
licher Weise: 1967 + 1974 +
1981 + 1988 + 1995 + 2002
+ 2009 (+2016) gab es ausge-
pragte Verluste, die im Durch-
schnitt bei 43 Prozent lagen
und in der Spitze sogar 73 Pro-
zent erreichten. Die Abbildung
1 zeigt lhnen das schon Uber-
sichtlich.

Zwei dieser sieben Falle fie-
len mit einem Verlust von we-
niger als 42 Prozent auf. Fur
das 2016er-Tief dirfen diese
beiden Ausnahmefalle aber
nicht als Mafdstab herangezo-
gen werden. 1981 markierte
namlich den Abschluss einer
Dreiecksformation und 1995
endete eine steigende Keilfor-
mation (gestrichelte Linien in
der Grafik). Innerhalb von spitz
zulaufenden Dreiecken nimmt
die Schwankungsbreite nam-
lich standig ab und so ist ein

verkimmerndes Abschluss-
tief eine ganz normale Sache.
Ein vergleichbarer Fall liegt fur
das Jahr 2016 aber nicht vor.
Zwangslaufig entspricht ein
Minus von 42 bis 49 Prozent
der durchschnittlichen Normal-
erwartung. Ausgehend vom
historischen Allzeithoch bei
12.391 Punkten miusste der
DAX deshalb auf einen beliebi-
gen Wert zwischen 7.000 und
6.000 fallen.

Die Korrektur
vor dem Absturz

Das Jahrestief 2015 wurde
am 29. September erreicht.
Danach setzte eine Erholung
ein. Diese Erholung ist bis jetzt
noch nicht abgeschlossen. Der
DAX wird deshalb weiter steigen
und erstim Jahr 2016 sein Kor-
rekturhoch erreichen. Da ihm
genugend Zeit zur Verfligung
steht, ist sogar ein Anstieg Uber
11.000 Punkte moglich. Las-
sen Sie sich aber davon nicht
irritieren. Es handelt sich dabei
lediglich um die Korrektur des
Verfalls um 3.090 Punkte zwi-
schen dem 10. April und dem
29. September 2015. Sobald
diese Korrektur abgeschlossen

.bildung 1: Siebenjahreszyklus im DAX
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Der 7-Jahreszyklus beim Dax sorgt regelmafig fiir starke Kurs-
riickgange. 2016 ist das nachste 7-Jahrestief fallig.

.bildung 2: Siebenjahreszyklus im S&P 500
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Das Kursziel von 1500 - 1600 beim S&P500 leitet sich aus den
beiden 7-Jahreshochs von 2000 und 2007 ab.
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-dung 3: Kurszielbestimmung S&P 500
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Der Erstanstieg entscheidet iiber das zukiinftige Kursziel. Das
letzte 7-Jahreshoch lag genau im Zielbereich.

ist, begibt sich der DAX wieder
auf Talfahrt.

Kursziele fiir das erste
Zwischentief

Die letzten beiden Siebenjah-
reshochs wurden in den Jah-
ren 2000 mit 8.136 Punkten
und 2007 mit 8.151 Punkten
erreicht. Dieses klassische
Doppelhoch wird im Zuge der
nachsten  Abwartsbewegung
von oben kommend getestet.

Bei den Jahreshochs von 2000
und 2007 erreichte der S&P
500 einen Indexstand von
1.553 und 1.576 Punkten.
Verbindet man diese beiden
Hochs mit einer Linie und ver-
langert sie in die Zukunft, dann
kommt diese Linie im Jahr
2016 bei ungefahr 1.600 an.
Vereinfacht ausgedruckt lasst
sich damit sagen: Der DAX wird
bei etwa 8.150 und der S&P im
Bereich von 1.600 - 1.550 das
nachste wichtige Zwischentief
im Jahr 2016 anlaufen.

Die Berechnungsformel fiir
den S&P 500

Alleine aufgrund der Hochs aus
den Jahren 2000 und 2007
(Abb. 2) lasst sich ein derarti-
ger Ruckgang natlrlich nicht
ableiten. Dazu sind weitere
Hilfsmittel notig. Diese liefert
uns der S&P 500.

Abbildung 3 zeigt das Jahrestief
2011 bei 1.075. Der Erstan-
stieg fuhrte auf 1.422. Haufig
|8sst sich das Endziel einer Be-
wegung errechnen, indem das

Doppelte oder Dreifache des
Erstanstiegs angesetzt wird. Im
Falle des S&P passierte bei der
Anstiegsverdoppelung nichts,
doch der Faktor 3 fihrte zum
erwlnschten Ergebnis. Sie er-
kennen das in der Abbildung
sehr schon. Das bisherige All-
zeithoch von 2.135 Punkten
steht damit als Endziel fur den
Anstieg seit dem 2011er-Tief
fest. Folglich musste der Index
fallen. Und auch hier wurden

die Abwartsziele in gleicher
Weise angezeigt:
Der Erstverfall machte 91

Punkte aus (von 2.135 auf
2.044). Das Dreifache dieser
Strecke ergab einen rechne-

Nr. 26 / November 2015

rischen Wert von 1.862. Der
Indexstand beim Tief vom
25. August lautete 1.867. Die
1.867 Punkte sind aber in ei-
ner Ubergeordneten Zeitebene
ebenfalls nur der Erstverfall.
Bis jetzt ist das zwar noch eine
Vermutung. Doch wegen dem
zyklischen Siebenjahrestief ist
mit hoher Wahrscheinlichkeit
davon auszugehen, dass die
Indizes noch deutlich tiefer fal-
len werden.

Sobald der S&P nachstes Jahr
die Unterstutzung bei 1.867
durchbricht, muss von einer
Verdoppelung oder Verdrei-
fachung des Erstverfalls aus-
gegangen werden, der 268
Punkte betragen hatte. Damit
sieht die Rechnung folgender-
mafden aus: 1.867 minus 268
= 1.599. Genau dort verlauft
auch die Verbindungslinie der
Hochs aus den Jahren 2000
und 2007 (Abb. 2)! Falls im wei-
teren Jahresverlauf auch noch
die Marke von 1.600 deutlich
unterschritten wird, ist statt-
dessen das Dreifache des Erst-
verfalls anzusetzen. Also noch-
mals 268 Punkte tiefer, womit
ein grober Orientierungswert
von etwa 1.331 die Vorgabe
flr das nachste Kursziel wird.
Nicht punktgenau, denn auch
bei 1.340 oder 1.320 wird der
Toleranzbereich des genann-
ten Orientierungswertes aus-
reichend genau getroffen.

Anzeige

Erschliel3en Sie
, sich die Welt des

Online-Trading

Jetzt mit attraktiven Pramien fur Neukunden. Mehr

‘ Infos unter: www.sbroker.de/neukundenaktion
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VTAD-REGIONALGRUPPEN STELLEN SICH VOR

VTAD
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¢ @ Diisseldorf
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@ Nirnberg

/' @Stuttgart

| @ Freiburg

@Miinchen

@ Berlin \

Die Vereinigung Technischer Analysten Deutschlands e. V. ist der autorisierte Landesverband
des Weltverbandes International Federation of Technical Analysts (IFTA). Unser Verein wurde
im Jahr 1992 gegriindet und ist bis heute auf mehr als 1.300 Mitglieder angewachsen. Der-
zeit ist die VTAD bundesweit in neun Regionalgruppen organisiert, die regelmaflige Treffen
und Workshops organisieren und Mitgliedern und Gasten die Moglichkeit bieten, sich mit
Gleichgesinnten auszutauschen und ihre Kenntnisse in der Technischen Analyse zu vertiefen.
In dieser und der nachsten Ausgabe der VTAD-News stellen wir lhnen unsere Regionalgrup-

pen einmal etwas naher vor.

REGIONALGRUPPE FRANKFURT

Die Finanzhauptstadt Frank-
furt beheimatet die mit Uber
250 Mitgliedern grofdte der 9
deutschen Regionalgruppen
der VTAD. Frederik Altmann,
seit rund einem Jahrzehnt
Manager dieser Gruppe, und
sein Partner Christoph Geyer
tragen dennoch den Vereins-
gedanken auch in diese grofle
Gruppe: So bekommt jeder im
Zuge einer kurzen Marktanaly-
se zu Beginn unserer Treffen
die Chance, seinen Ansatz
der Technischen Analyse und
seinen Blick auf den Markt
kurz zu prasentieren und zur
Diskussion zu stellen. Zudem
analysieren wir gemeinsam in
unserer eigenen ,Sentiment-
Analyse“ die Erwartungen der
Gruppe fur die Kernmarkte von
DAX bis Gold auf Monatssicht.
Die Auswertung stellt Herr Gey-
er zum Ausklang des Treffens
vor. Er ist auch Ausbilder der
VTAD fir angehende Techni-
sche Analysten.

Nach diesem kleinen ,Ver-
einsteil* kommen in unseren
monatlichen Treffen hochka-
ratige Referenten zu Wort.
Wir bieten eine gute Balance
interessanter Themen aus
der Technischen Analyse. Als
Hauptredner haben wir nicht
selten bekannte Namen wie
Robert Halver, Michael Voigt
oder Michael Riesner zu Gast.
Sie geben ihr Wissen Uber ihre
jeweiligen Spezialgebiete an
den Abenden an unsere Mit-
glieder weiter. Da kann es bei
Robert Halver um die prakti-
sche Anwendung der Techni-
schen Analyse im Alltag eines
Borsianers oder die Umset-
zung Ubergreifender Themen
in Handelsentscheidungen ge-
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hen. Michael Voigt und 34
Michael Riesner referie-
ren zum Beispiel Uber

spezielle Facetten der -

markt- und charttech-

nischen Analyse. Aber

auch wichtige angrenzende
Felder wie die Borsenpsycho-
logie kommen bei Referenten
wie Monika Muller regelméafig
zur Sprache. Die Diplompsy-
chologin hat einen klaren Fo-
kus auf die Psychologie bei Fi-
nanzentscheidungen und fihrt
uns als Trader die wichtigen
~Kopf-Grundlagen“ vor Augen.

Wir treffen uns jeden ersten
Dienstag im Monat, um ge-
meinsam Technische Analyse
Zu betreiben. Wir kommen um
19 Uhr im grofRen Vorlesungs-
Raum der Frankfurt School
of Finance & Management
zusammen. Hier in der Son-
nemannstrafle finden wir das
perfekte Ambiente flir unse-
re Treffen. Wer noch Zeit und
Lust hat, kann den Abend nach
dem Vortrag gemeinsam mit
den Referenten bei Bier und ei-
nem Imbiss am Main, vor den
Tlren der Europaischen Zen-
tralbank, im ,0osten“ ausklin-
gen lassen. Im Parkhaus direkt
nebenan bestehen Parkmog-
lichkeiten bis 1:00 Uhr.

Am Finanzplatz Frankfurt fin-
den zudem wichtige Messen
statt: Mindestens einmal im
Jahr sind wir mit einem Messe-
stand aktiv. So sind wir auf der
Anlegermesse ,World of Tra-
ding“ seit Jahren Dauergast.
Auflerdem stehen einige un-
serer VTAD-Verantwortlichen
- wie Christoph Geyer - auf
begehrten  Referentenlisten.
An unserem Messestand wird

Adobe/Klaus Eppele

der \Vereinsgedanke wieder
deutlich. Ein Mitglied und min-
destens ein Verantwortlicher
aus den verschiedenen Regio-
nalgruppen der VTAD betreuen
in wechselnden Schichten den
Stand der VTAD. Die Mitglieder
geben auf diesem Wege ihre
Erfahrungen aus der Gruppe
an Interessenten weiter. Zu-
dem ergibt sich am Stand im-
mer wieder die Méglichkeit mit
anderen interessierten Anle-
gern Uber die Technische Ana-
lyse ins Gesprach zu kommen.
So bewerben wir diese beson-
ders spannende Teildisziplin
der Finanzanalyse und tragen
dazu bei, dieses nutzliche In-
strument flr Handelsentschei-
dungen weiter zu verbreiten.
Wir freuen uns, Sie bei einem
unserer nachsten Treffen als
Gast zu begrifien! Lassen sie
sich von den vorteilen einer
VTAD-Mitgliedschaft Uberzeu-
gen.

Bis bald in der
School in Frankfurt.

Frankfurt

lhr Frederik Altmann,
Regionalgruppenleiter Frankfurt



Seite 13

LI i 1= -
MR T
| H T

Borse Diisseldorf ALaura Dierig

Die Gruppe Dusseldorf ist die
kleinste der vier grofen Re-
gionalgruppen und die grofite
nordlich des Mains. Wir tref-
fen uns regelmafig einmal im
Monat in den Raumlichkeiten
der Borse Dusseldorf, Ernst-
Schneider-Platz 1. In der Regel
finden unsere Zusammenkinf-
te mittwochs statt, zeitweilig
aber auch dienstags.

Abgesehen vom Januar, wo der
Marktausblick explizit im Vor-
dergrund steht, wird entweder
ein spezielles Gebiet der tech-
nischen Analyse beleuchtet
oder aber es steht (in der Re-
gel im September) eine Trader-
personlichkeit im Vordergrund.
Im Dezember verzichten wir
auf externe Experten und ge-

zum Beispiel mit einem
Bummel Uber den Weih-
nachtsmarkt, wobei auch
hier die Analyse nicht zu
kurz kommt. Ein Laptop
mit aktuellen Charts ist
immer dabei und kommt
in jedem Fall zum Einsatz.
Uberhaupt kommt der persén-
liche Austausch bei uns nicht
zu kurz - nach jedem Vortrag
gehen wir entweder in die Trat-
toria oder ins Brauhaus in die
Oststrale - die Wahl hangt
auch davon ab, ob der uns be-
gleitende Referent eher Bier-
oder Weintrinker ist.

Leiter der Gruppe ist Dipl.-
Volkswirt Jorg Gottert, sein
Stellvertreter ist Dr. Oliver
Reif, CFTe und Teilnehmer der
diesjahrigen IFTA-Tagung in Ja-
pan. Wir betrachten die Regio-
nalgruppenarbeit als wesentli-
che Kernleistung des Vereins,
die einerseits der Vertiefung
ausgewahlter Interessensge-
biete flr den Fortgeschritte-
nen dient, andererseits aber
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REGIONALGRUPPE DUSSELDORF

lichkeit bietet, bei regelma-
Bigem Besuch den Fokus zu
scharfen und nach einigen Mo-
naten bereits einen eigenen
Handels- und/oder Analysestil
zu entwickeln und ihn dann
immer weiter zu verfeinern.
Eine Anmeldung zu unseren
Treffen ist fur Wiederholungs-
tater nicht erforderlich, neue
Interessenten wie auch Gaste
sollten sich aber unbedingt
Uber E-Mail (rm.duesseldorf@
vtad.de) ankindigen - aber
bitte formlos (also ,Hallo“ und
nicht ,Sehr geehrter Herr ...“).

Seien auch sie unser Gast, wir
erwarten Sie gern!

lhr Jorg Gottert, Regional-

ben uns etwas informeller

auch dem Anfanger die Mog-

gruppenleiter Dusseldorf

MITGLIEDERSTIMMEN

Tobias Ostertag: Ich bin in der
VTAD nicht nur, weil es monat-
lich in der Regionalgruppe immer
interessante und spannende Vor-
tréige von wechselnden Referent.en
gib. Nein auch der regelmdfige
Austausch zum aktuellen Borsen-
geschehen ist mir sehr wichtig.
Des Weiteren komme ich durch
die Mitgliedschaft an viele lesens-
werte Artikel und gute Webinare,
die einem das Thema Technische
Analyse ndherbringen.
ch bin im VTAD, weil
liches Hobby i._
elzahl an Bu
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Michael Oth: Ich bin dem VTAD
beigetreten, weil ich mich dort mit
Gleichgesinnten zu den spannen-
den Themen der Wirtschaft und
technischen Analyse qustauschen
kann. Die Regionalgruppe Frank-
furt des VTAD zeichnet sich vor
allem dadurch aus, dass sie immer
interessante Referenten mit span-
nenden Themen fir aktive Tra-
der in ihren regelmdfigen Treffen
anbietet. Nach den Veranstal-
tungen kann man in gemiitlicher
Runde bei einem Bier noch weiter
dis- kutieren.

Helmut M., Rentner und Hobby-Tra-
der: Ich méchte die Bérse und die Wirt-
schaft verstehen und gleichzeitig net-
te Leute kennenlernen. Durch die Refe-
renten, die so manches mal auch aus
dem Néhkdstchen plaudern, erféhrt
man (beraus interessante Dinge. Am
besten gefillt mir die Konzeption und
Kompetenz der VTAD. Ich erhalte eine
Vielzahl von Informationen auf der
Webseite die meiner Fortbildung in Sa-
chen Bérsen dienen.
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REGIONALGRUPPE HAMBURG

Die Hamburger VTAD-Regio-
nalgruppe (www.vtad.de/ham-
burg) besteht aus etwa 130
VTAD-Mitgliedern, hauptsach-
lich Privatanlegern und Hob-
bytradern, aber auch Profis
(Fondsmanager, Boérsenhand-
ler, Vermogensverwalter und
Analysten). Unsere monatlichen
Vortragsabende (Beginn: 18:30
Uhr - Ende ca. 20:30 Uhr) in
der Hanseatischen Wertpapier-
bérse Hamburg (Kleine Johan-
nisstr. 4) werden seit finf Jah-
ren ehrenamtlich von Marcel
Kamenzin  (Rohstoffhandler)
und Daniel Haase (Vermogens-
verwalter) organisiert.

Vor den jeweiligen Hauptvor-
tragen werden regelmafig ak-
tuelle Marktanalysen (Aktien,
Wahrungen, Rohstoffe) pra-
sentiert und in der Gruppe dis-
kutiert. Die Themen decken
Ubers Jahr eine grofle Band-
breite ab. Von wiederkehren-
den Basisthemen (z. B. Indika-
toren, Analysetechniken, Han-
delssysteme) Uber spezielle
Hintergrundinformationen (z. B.
Geschichte der US-Notenbank

oder Buchvorstellungen wie
"Holt unser Gold heim!")
bis hin zu mittelfristigen

Adobe/hpp3z

Die Berliner Regionalgruppe
der VTAD wird durch Marko
Klingner geleitet. Er wird dabei
tatkraftig durch seine beiden
Stellvertreter, Grazia Fascia
und Peter Kemper unterstitzt.
Die drei arbeiten bereits seit
mehreren Jahre erfolgreich
Hand in Hand. Zu den monatli-
chen Treffen, die im Savoy Ho-
tel in der Fasanenstrafle, Ber-
lin-Charlottenburg, stattfin-
den, sind durchschnittlich 30
der 120 Berliner Mitglieder an-
wesend. In der Regionalgrup-
pe finden sich Trader und tech-

Jahresausblicken (z. B. immer
im Februar: Bericht von der
Internationalen Kapitalanle-
gertagung aus Zurich) wird
ein abwechslungsreiches Pro-
gramm fUr Anfanger und
Fortgeschrittene mit hoch-
karatigen Referenten geboten.
Unser gutes Netzwerk, aber
natirlich auch die Attraktivi-
tat der Freien und Hansestadt
Hamburg ermdglichen es uns
hin und wieder sogar, weit Uber
die Landesgrenzen hinaus be-
kannte Experten als Referen-
ten zu gewinnen, so zum Bei-
spiel Michael Riesner, den Lei-
ter der Technischen Aktien-
analyse bei der UBS Invest-
mentbank in Zurich oder Al-
fons Cortés, Europas Pionier
auf dem Gebiet der Behavioral
Finance.

Wer mochte, kann nach den
Vortragen mit uns und unse-
ren Referenten gemeinsam ins
Blockhouse am Gansemarkt
kommen, wo der Abend dann
bei gutem Essen und anre-
genden Gesprachen ausklingt.
Gaste sind uns jederzeit herz-
lich willkommen, nicht zuletzt,
da viele unserer Mitglieder
auf diesem Weg die VTAD ken-

nische Analys-
ten mit ganz
unterschiedli-
chen Kenntnis-
sen, Fahigkei-
ten und Inter-
essen. So sitzt
beim monatlichen Meeting
der Trading-Anfanger neben ei-
nem Vollzeittrader, der wieder-
um neben einem Hobbytrader
Platz nimmt. Die Vortrage wer-
den anschliefend mit den Re-
ferenten in einem nahegelege-
nen Lokal bei Speis und Trank
in gelockerter Atmosphare
nachbereitet. Hier kommen
auch die Mitglieder selbst im-
mer wieder ins Gesprach.

Eine Berliner Besonderheit ist
es, dass sich unmittelbar vor
den monatlichen Meetings un-
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nengelernt haben. Bei vorheri-
ger Anmeldung (per E-Mail an
rm.hamburg@vtad.de) ist die
erstmalige Teilnahme kosten-
frei. Dartber hinaus konnen
sich Interessenten auf www.
vtad.de/hamburg fir unseren
ebenfalls kostenfreien eMail-
Einladungsservice anmelden.

Wir freuen uns auf Sie!

lhr Daniel Haase,
Regionalgruppenleiter Hamburg

REGIONALGRUPPE BERLIN

sere Arbeitsgruppe Borsen-
handel trifft. Die Teilnehmer
besprechen dort unterschiedli-
che Themen rund um das Tra-
ding, die Technische Analyse
und die Borse.

Wann duarfen wir Sie begru-
Ben?

lhr Marko Klingner,
Regionalgruppenleiter Berlin
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REGIONALGRUPPE HANNOVER

In der Messestadt Hannover,
die unter anderem die ,Hanno-
ver Messe“ und die Cebit be-
herbergt, treffen sich Freun-
de der Technischen Analyse in
unserer VTAD-Regionalgruppe.
Mit rund 50 Mitgliedern ist die
Regionalgruppe Hannover eine
der kleineren Gruppen inner-
halb der VTAD.

Oliver Peasler leitet die Grup-
pe fachlich und organisato-
risch seit mehreren Jahren.
Da unsere Vortragsplanung
mit der Hamburger Regional-
gruppe koordiniert wird, fin-
den die Treffen nicht an einem
festen Wochentag im Monat

statt. Naturlich sind die Termi-
ne immer auf der VTAD-Home-
page ersichtlich und die Mit-
glieder unserer Gruppe erhal-
ten rechtzeitig vor den Termi-
nen eine separate Einladung.
Nach dem fachlichen Teil ge-
hen wir noch gerne gemein-
sam mit dem Referenten in ein
Lokal, um in gemutlicher Run-
de letzte Fragen zu klaren und
uns privat auszutauschen.

Der personliche Gedanken-
austausch mit anderen, die ihr
Geld ebenfalls selbst und un-
ter Zuhilfenahme der Techni-
schen Analyse verwalten, ist
neben dem fachlichen Input
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ein wichtiger Aspekt innerhalb
unserer Gruppe.

Ich freue mich, Sie als Gast
oder als neues Mitglied in Han-
nover begriuflen zu durfen.

Ihr Oliver Paesler
Regionalgruppenleiter Hannover

Certified Financial Technician - VTAD-Vorbereitungsseminare

ified Financial Technician (CFTe | und Il) und Master of Financial Technical Analysis (MFTA) sind internatio
rkannte Abschlsse fiir Technische Analysten, die vom Weltverband IFTA vergeben werden. In Deutschlan
Igt die Priifung tber den VTAD. Kandidaten konnen sich in speziellen VTAD-Lehrgangen - die nattirlich a
n anderen an technischer Analyse interessierten Teilnehmern offenstehen - auf die Priifungen vorbereite

e |: Dieses Seminar eignet sich fiir Privatanleger sowie institutionelle Anleger, die sich naher mit der Meth
der Technischen Analyse befassen wollen. Es vermittelt eine Ubersicht {iber die wichtigsten Methoden de

hnischen Analyse, verbunden mit praktischen Ubungen anhand aktueller Marktsituationen. Der Seminar,
orientiert sich eng an den Priifungsgebieten fiir den CFTe I. Eine Priifung muss nicht abgelegt werden.

nachsten Termine: CFTe | Vorbereitungslehrgang in Frankfurt am Main, 30. und 31. Januar 2016

e II: In diesem Seminar lernen Sie die Instrumente der Charttechnik methodisch korrekt einzusetzen und
lifizierte Analysen zu erstellen. Wichtig zum Beispiel fiir diejenigen, die auch professionelle Analysen ver-
ntlichen wollen. Das Seminar bietet eine verdichtete Ubersicht {iber die wichtigsten Methoden der Techn
en Analyse, verbunden mit praktischen Ubungen anhand aktueller Marktsituationen. Der Seminarablauf
iert sich eng an den Priifungsgebieten fiir den CFTe Il. Eine Priifung muss nicht abgelegt werden.

CFTe Il Vorbreitungslehrgang in Frankfurt am Main, 27. und 28. Februar 2016
CFTe Il Priifung, 21. April 2016 (Anmeldeschluss 4. Marz 2016)

nachsten Termine:

fuihrliche Informationen zu den Inhalten der Seminare, zu Terminen, Veranstaltungsorten und Teilnahmeg
ren erhalten Sie Gber unserer Homepage unter www.vtad.de oder telefonisch tiber die Geschéftsstelle de
D unter 069 2199-66273.

J\ ATT TRADING

Anzeige

Wir bilden unsere Tradingschiiler in individuellen Kleingruppen malgeschneidert
aus. Ob bei unserer flinftagigen Trading-Ausbildung oder in den anschliefenden drei
Monaten in unseren tédglichen Ausbildungswebinaren. Schauen Sie sich an, was unsere
Schiiler Gber uns sagen.

www.att-trading.com




Daniel Lipke ist Diplombe-
triebswirt und besitzt einen
Master of Science (M.Sc.) in
Finance. Er arbeitet bei ATT
Trading als Handler in der
Vermoégensverwaltung und
bildet Trader aus, die den
Profihandel erlernen méch-
ten (www.att-trading.com).
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Stefan Koblitz ist Handler in
der Vermogensverwaltung

von ATT Trading und ist eben-

falls als Ausbilder bei ATT
Trading tatig.

Die Aktie der Deut-
schen Bank ist sowohl
technisch, als auch
fundamental stark
angeschlagen und
spiegelt die allgemein
schlechte konkjunktu-
relle Lage der Eurozone

sehr gut wider.

VTAD-News

-Vadis, Deutsche Bank?

In den vergangenen Jahren fiel die Deutsche Bank immer
wieder durch Klagen negativ in der Presse auf. Egal ob Zins-
manipulation, Steuerhinterziehung oder Geldwasche. Der
Konzern muss jedes Jahr mehrere Milliarden Euro an Riick-
stellungen bilden und schafft es nicht, mit positiven Quar-
talszahlen zu iiberzeugen. Die Aktie der Deutschen Bank hat
sich seit der Finanzkrise kaum erholt, was auch die derzei-
tige Lage der europaischen Wirtschaft widerspiegelt.

In den vergangenen Wochen
und Monaten hat sich personell
an der Spitze der Deutschen
Bank einiges getan. Im Juni
diesen Jahres traten die bei-
den CEOs Jurgen Fitschen und
Anshu Jain zurtck. Seitdem ist
John Cryan der neuen Mann
an der Spitze der Deutschen
Bank. Im Oktober wurde nun
verkiindet, dass der Vorstand
radikal umgebaut wird, und
auch einige Geschaftssparten
werden neu zugeschnitten.

Fundamentale Zahlen
konnen nicht iiberzeugen

Die reinen fundamentalen
Zahlen sind fir die Aktionare
zurzeit sehr ernlchternd. In
den vergangenen finf Jahren
ging das Ergebnis vor Steuern
und Zinsen (EBIT) der Deut-
schen Bank von 3,97 Milliar-
den Euro im Jahre 2010 auf
3,1 Milliarden Euro im Jahre
2014 zurick. Das entspricht

einem Rlckgang von 22 Pro-
zent, wobei der Konzern vor
allem in den Jahren 2012 und
2013 sehr schwache Resultate
erzielte. Der Nettogewinn ging
in diesem Zeitraum um 27 Pro-
zent zurlck und entsprach im
Jahre 2014 noch 1,69 Milliar-
den Euro. Auch das Ergebnis
pro Aktie, das von vielen Inve-
storen sehr genau betrachtet
wird, sank in den vergangenen
funf Jahren von 3,07 Euro auf
1,34 Euro je Aktie.

Zuletzt musste die Deutsche
Bank bekanntgeben, dass
sie im dritten Quartal dieses
Jahres einen Verlust von 6
Milliarden Euro zu verbuchen
hatte und damit den grofiten
Verlust seit dem Jahre 2008
erwirtschaftete. Der ausgege-
bene Verlust betragt immerhin
fast 10 Prozent des derzeitigen
Eigenkapitals. Auch bei der
Eigenkapitalrendite kann die
Deutsche Bank nicht Uberzeu-

-mg 1: Deutsche Bank
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gen und konnte im Jahre 2014
gerade einmal eine Rendite
von 2,5 Prozent aufweisen, wo-
bei die durchschnittliche Eigen-
kapitalrendite im DAX im Jahre
2014 bei rund 10 Prozent lag.
Allerdings konnte auch die
Rendite vor funf Jahren mit 5,7
Prozent nicht Uberzeugen.

Dieser Wert wird von Aktiona-
ren immer ganz genau verfolgt,
da die Eigenkapitalrendite eine
der wichtigsten Kennzahlen
ist, wenn es darum geht, die
Wirtschaftlichkeit eines Unter-
nehmens zu bewerten. Denn
schlussendlich wollen Investo-
ren in ein rentables Unterneh-
men investieren.

Bilanzsumme ein grof3es
Problem

Ein grofer Unsicherheitsfak-
tor ist die sehr grofle Bilanz-
summe der Deutschen Bank.
In den vergangenen 5 Jahren
schwankte sie zwischen 1.600
Milliarden und 2.100 Milliar-
den Euro. Der hohe Wert ist vor
allem den derivativen Finanzin-
strumenten geschuldet, die in
der Deutschen Bank in den ver-
gangenen Jahren stets eine Po-
sition zwischen 600 und 800
Milliarden Euro ausmachten.
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Seit der Finanzkrise 2007/2008 hat sich die Aktie der Deutschen Bank kaum erholt. Der Bereich von 20
bis 22 Euro liefert zwar eine Unterstiutzung, konnte allerdings auch sehr schnell brechen, sodass sogar
auch das Tief von Januar 2009 (ca. 13 Euro) angelaufen werden konnte.
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Die Bilanzsumme der Deut-
schen Bank ist seit vielen Jah-
ren ein groes Gesprachsthe-
ma, denn in einem Worst-Case-
Szenario ware die Deutsche
Bank viel zu grof}, um gerettet
werden zu kdnnen. Gleichzeitig
kénnte es sich die Deutsche
Regierung aber auch nicht lei-
sten, die Deutsche Bank nicht
Zu retten.

Deutsche Bank als Indikator
fiir Europa

Genauso wie die Deutsche
Bank hat sich auch die euro-
paische Wirtschaft seit der
Finanzkrise kaum erholt. Weil
die Wirtschaft einfach nicht
in Schwung kommen will und
wegen der immer weiter sin-
kenden Inflation hat die Euro-
paische Zentralbank (EZB) zu
Beginn diesen Jahres, 6 Jahre
nach der Finanzkrise, die Geld-
schleusen geodffnet und ein
umfangreiches  Quantitative-
Easing-Programm  gestartet.
Hierbei kauft sie jeden Monat
flr 60 Milliarden Euro Staats-
anleihen aus Europa. Bereits
ein halbes Jahr spater deutet
sich an, dass das vielleicht
nicht ausreichen wird und die
EZB das Programm nicht nur
verlangern, sondern sogar er-
héhen wird.

Kaum Erholung
seit Finanzkrise

Die derzeitige Situation spie-
gelt sich auch im langerfri-
stigen Chartverlauf wieder.
Wahrend der Finanzkrise ging
es flr den Aktienkurs der Deut-
schen Bank sehr schnell von
103 Euro auf 14 Euro abwarts.
Aktuell befindet sich der Kurs
bei etwa 27 Euro, wobei natur-
lich die Entwicklung des Kur-
ses in den vergangenen sechs
Jahren fur die Aktionare der
Deutschen Bank sehr enttau-
schend ist. In diesem Zeitraum
bewegte sich der Kurs langfri-
stig in einer Seitwartsphase.

Solange die Bank nicht mit
mehreren guten Quartalszah-
len Uberzeugen kann und der
angestrebte Kulturwandel end-
lich durchgefliihrt wird, kénnte
sich der Aktienkurs noch einige
Zeit in dieser Seitwartsphase
aufhalten. Vor allem muss die
Deutsche Bank die Rechts-

streitigkeiten endlich in den
Griff bekommen und nicht im-
mer wieder mit neuen Skan-
dalen negativ auffallen. Ein
erstes positives Signal ware es,
wenn der Kurs die Marke von
35 Euro nachhaltig durchbre-
chen wirde.

Zurzeit sollte man sich sowohl
als Anleger als auch als Tra-
der bei der Deutschen Bank
etwas zurlickhalten, da der
Chart aktuell seitlich verlauft.
Der Bereich von ca. 20,00 bis
22,00 Euro liefert zwar eine
sehr markante Unterstitzung,
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aber aufgrund der schlechten
fundamentalen Lage kann die-
se Unterstitzung auch sehr
schnell brechen. Gleichzeitig
ist die Deutsche Bank auf-
grund ihrer Skandale stark in
den Medien vertreten, was je-
derzeit eine hohere Volatiitat in
den Kurs bringen kann. Sowohl
kurzfristige Trader, als auch
langfristige Investoren wollen
moglichst viel Sicherheit in ih-
ren Geschaften und das bietet
die Aktie der Deutsche Bank
zurzeit defintiv nicht.

Anzeige

Kostenloses Musterdepot
erstellen

Transaktionskostenfrei
handeln

Personliche Erfolgspramie
verdienen
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Robert Rethfeld ist Her-
ausgeber des handels-
taglich erscheinenden
Borsenbriefs ,Wellenrei-
ter-Invest®”.

Laut Vorhersagen der
US-Wetterbehérde
NOAA diirfte sich der
El Nifio 2015/16 zu
einem extremen Wet-
terphdnomen entwi-

ckeln.

VTAD-News

- fordert die Finanzmarkte

Wetterphanomene beeinflussten schon immer die Wirtschaft.
Der starke El Nifio 2015/16 verfiigt iiber ein grofdes ,,Change“-
Potenzial. Welche Veranderungen sind in einzelnen Anlage-
klassen zu erwarten? Ein intensiver Blick gilt dem US-Erdgas-
preis und der Entwicklung der Nahrungsmittelpreise.

Die extreme Durre der Jahre
1788 und 1789 gilt als einer
der Ausloser der Franzosischen
Revolution. Einbrechende Ge-
treideertrage liefen die Nah-
rungsmittelpreise stark steigen.
Es kam zu Uberfallen auf Ge-
treidetransporte. Die Bauern
bewaffneten sich. Eine Spirale
der Gewalt setzte ein. Die hun-
gernden Massen verhalfen der
Franzosischen Revolution zu ih-
rem Durchbruch.

Starker El Nino
im Gange

Wetterphanomene  beeinflus-
sen auch heute Wirtschaft und
Gesellschaft. Alle vier bis sie-
ben Jahre erwarmt sich der Pa-
zifik an einer ungewodhnlichen
Stelle, namlich vor der Kiste
Sidamerikas. Dann herrschen
im restlichen Pazifik kuhlere
Temperaturen als sonst. Einer
der starksten El Ninos der ver-
gangenen Jahrzehnte ist im
Gange. Er beeinflusst die Welt-
konjunktur in den kommenden
sechs Monaten.

Laut Vorhersagen der US-Wet-
terbehérde NOAA drfte sich
der El Nino 2015/16 zu einem
extremen Wetterphanomen

entwickeln. Er durfte in seinen
Auswirkungen an die El Ninos
der Jahre 1972/73, 1982/83
und 1997/98 (Abbildung 1)
herankommen. Auch damals
hatten resultierende Dirren,
Uberschwemmungen und Tem-
peraturanomalien  erhebliche
Auswirkungen auf die Finanz-
markte.

Die zyklische Erwarmung des
Pazifiks vor Sidamerika erreicht
meist um Weihnachten ihren
Hohepunkt, deshalb der Begriff
El Nino (Christkind). Der Durch-
schnitt der Vorhersagen rechnet
mit dem Héhepunkt des Phano-
mens im November, wobei die
El-Nino-Konditionen bis weit
in das Frihjahr 2016 anhalten
sollen. Die Wahrscheinlichkeit
eines Auftretens von El Nino
im kommenden Herbst/Winter
betragt laut NOAA 90 Prozent.
Aus Abbildung 2 ist das voraus-
sichtliche Verlaufsmuster zu er-
kennen.

Die EI-Nino-Konditionen befin-
den sich aktuell auf einem Ho-
hepunkt, der noch ein bis zwei
Monate andauern soll (blauer
Kreis in Abb. 2). Ab Januar soll
sich der El Nino sukzessive zu-
rickbilden. Ab April/Mai soll die
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Temperatur-Anomalie in den
Gewassern des Pazifik soweit
zurlickgegangen sein, dass der
El Nino nicht mehr messbar
sein wird. Das geschieht dann,
wenn die Linie in Abbildung 1
unter den Wert von +0,5 fallt.
Bis dahin sind steigende Le-
bensmittelpreise aufgrund von
Ernteausfallen in Sldostasien
ZuU erwarten.

US-Erdgas
im Abwartstrend

Warmere Temperaturen im Win-
terhalbjahr in der Mitte und im
Osten der USA sorgen flr die
wohl offensichtlichste Auswir-
kung eines El Nino, namlich fir
einen fallender US-Erdgaspreis.
Die Wette auf fallende Erdgas-
preise stellt eine direkte Wette
auf niedrige Heizkosten dar.

Wie Abbildung 3 zeigt, befindet
sich der US-Erdgaspreis in ei-
nem Ubergeordneten Abwarts-
trend. Die 2-Dollar-Marke dient
als eine wichtige, langfristige
Unterstutzung. Sollte diese Mar-
ke angelaufen werden, konnte
man eine Wette auf den Anstieg
des US-Erdgas-Futures einge-
hen.

Saisonal (Abbildung 4) ergeben
sich Ublicherweise zwei gute
Kaufgelegenheiten: Im Februar
und im September. Die Septem-
ber-Gelegenheit war in diesem
Jahr keine, nicht zuletzt auf-

Enso-index (Nino 3.4)

1
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Quelle: NOAA, Wellenreiter-Invest
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Der ENSO-Index (EI Nifio Southern Oscillation) schwankt zwischen starken Pluswerten (El Nino) und

starken Minuswerten (La Niia).
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grund des El-Nino-Phanomens. -dung 2: Vorhersage Verlauf El Nifo

Also bliebe der Februar. ldeal
ware es, wenn der US-Erdgas-
preis im Februar bei 2 Dollar
stehen wirde.

CFSv2 forecast Nino3.4 SST anomalies (K) (PDF corrected)

Wahrend des letzten starken El
Ninos halbierte sich der Preis
flr US-Erdgas (Natural Gas) von
vier auf zwei US-Dollar (Oktober
1997 bis Februar 1998). Die
Asienkrise von 1997 reduzier-
te auch die Nachfrage nach
Erdol. Der ElI Nino setzte noch
einen drauf, weil der niedrigere

Heizbedarf sich nicht nur auf Ly
Erdgas, sondern auch auf den 2
Olpreis negativ auswirkte. -2.5-

Quelle: NOAA, Lesebeispiel OND = Oktober, November, Dezember

In Kombination beider Ein- SON OND NDJ OJF JFM FMA MAM AMJ MJJ JJA JAS Sep Oct OND NDJ DJF JFM FMA MAM AMJ
fJussfaktoren halbierte sich der Die US-Wetterbehérde NOAA prognostiziert den Verlauf des El Nino 2015/16.

Olpreis zwischen Oktober 1997

und Juni 1998 von 22 auf 11

US-Dollar. Entsprechend redu- -dung 3: US-Erdgas Tageschart

zierte sich die US-Inflationsrate

von 2,3 Prozent im August

1997 auf 1,4 Prozent im Méarz US-Erdgas Tageschart
1998. Auch im EI-Nifio-Zeitraum 18
1982/83 fiel der Olpreis, da- 16 |
mals von 36 US-Dollar im Okto-
ber 1982 auf 28 US-Dollar im 49
Marz 1983. 12 4
L . . 10 4
Der Preis fir Sojabohnen stieg
1982/83 von 5 auf 9 US-Dollar 8 4
pro Bushel. Deshalb empfahlen 6

Marktbeobachter Mitte 1997
das Eingehen einer Long-Po-
sition in Sojabohnen, zumal 2 4
das Getreide auch im EI-Nifo-

. ; 0 | | ! ! ! | ! ! ! ! ! !
Zeitraum 1972/7:_3 deutlich Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan. Jan.
zulegen konnte. Dieser Trade 92 94 9 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
ging schief, denn der Sojaboh-
nenpreis fiel zwischen Juni Der Preis fiir US-Erdgas nahert sich seiner wichtigen Unterstiitzung von 2 US-Dollar.

1997 und Juni 1998 von 9 auf
6 US-Dollar. Mehr Regen, aber
nicht so viel, dass der Reife- -dung 4: Saisonaler Verlauf US-Erdgas
prozess gestort wurde, brachte

eine gute Ernte, was fallende
Preise zur Folge hatte. Dies SaisonalerVerlaufErdgas (in Prozent)
galt auch fur Weizen und Mais. Gesam seit 1991
Letztendlich kommt es darauf 130 + Die letzten 10 Jahre r 130
an, ob die Nassebedingungen Vorwahljahre
im kommenden Jahr noch er-
traglich sein werden. Dies gilt
auch und gerade flur den Anbau
in Sudamerika, wo der El Nifio
Regen bringt. Es spricht vieles
daflir, dass der El Nino sich so
entwickelt wie vorhergesagt.
Die Regenfalle vor der Kuste
Sudamerikas sorgen bereits fur
dramatische Entwicklungen in
Peru.

—— 2015 (rechte Skala)
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Fur den Reisanbau werden auf-
grund erwarteter ausbleibender US-Erdgas kennt zwei saisonale Tiefpunkte in den Monaten Februar und September.
Monsunregenfalle in Indien,




Die EI-Niho-Konditio-
nen befinden sich aktu-
ell auf einem Héhe-
punkt, der noch ein bis
zwei Monate andauern
soll. Ab Januar soll sich
der El Nifio sukzessive

zuriickbilden.

VTAD-News

-ino fordert ...

den Philippinen und Indonesien
niedrigere Erntemengen erwar-
tet. Erfullt sich diese Erwartung,
so wird sich das in einem stei-
genden Reispreis niederschla-
gen.

Sintflutartige Regenfalle in
Kalifornien

Eine direkte Auswirkung eines
starken EI-Nino sind sintflutar-
tige Regenfalle in Kalifornien.
Sowohl 1982/83 als auch
1997,/98 kam es zu Uberflutun-
gen, Gerdll-Lawinen rutschten
die Steilkuste hinunter. Die Trok-
kenheit, mit der Kalifornien der-
zeit von sich reden macht, sollte
zumindest fur einige Monate
durch gegenteilige Schlagzeilen
ersetzt werden. 1997/98 stie-
gen die Preise fUr Lebensmittel,
da Kalifornien als Frucht- und
GemUsekammer der USA her-
be Ernteeinbuflen hinnehmen
musste.

Ein wichtiges Thema ist Baum-
wolle. Der Baumwollpreis steigt
bereits seit Ende Januar an.
Dies wohl in der Erwartung,
dass ausbleibender Monsunre-
gen die Baumwollernte Indiens
und damit des zweitgrofiten
Baumwollproduzenten der Welt
gefahrdet. China ist die Nr. 1,
die USA rangieren an dritter
Stelle. In der Vergangenheit
reagierte der Baumwollpreis
positiv auf EI-Nino-Ereignisse,
auch wenn der Effekt 1997/98
in geringerem Maf3e hervortrat.

Fallende Rohstoffpreise, aber
steigende Nahrungsmittelpreise
haben unterschiedliche Auswir-
kungen auf die Inflationsdaten.
Wahrend der Inflationswaren-
korb in vielen Landern Asiens
von Nahrungsmitteln bestimmt
ist, profitiert ein Warenkorb in
den entwickelten Landern von
einem fallenden Olpreis.

Die Auswirkungen des El Nino
1997/98 auf die US-Konjunktur
sind gut dokumentiert. Durch
den fallenden Olpreis blieb den
Amerikanern am Monatsende
mehr Geld Ubrig. In Kombinati-
on mit dem milden Winter pro-
fitierte die US-Wirtschaft. Der
S&P 500 ging ab dem 12. Janu-

ar 1998 von einer Seitwarts- in
eine Aufwartsbewegung Uber,
die bis Anfang April einen Zu-
wachs von 20 Prozent brachte.
Zuvor waren im Herbst 1997
einige Nackenschlage aufgrund
der Asienkrise zu Uberstehen.
Und auch danach (im Sommer/
Herbst 1998) kam es zu Turbu-
lenzen, weil der fallende Olpreis
Olproduzenten wie Russland
ins Stolpern brachte (Russland-
Krise). Auch im El-Nino-Zeitraum
1982/83 fiel der Olpreis, da-
mals von 36 US-Dollar im Okto-
ber 1982 auf 28 US-Dollar im
Marz 1983.

Kame es zu Nahrungsmittel-
knappheiten mit steigenden
Preisen, so wiirde der asiatische
Verbraucher einen ,Squeeze“
erfahren, der ihm wenig Geld in
den Taschen liefe. Die dortigen
Konjunkturprobleme wirden
sich verscharfen.

USA profitieren von einem
milden Winter

Auf der anderen Seite stehen
die USA, die von einem milden
Winter konjunkturell profitieren
wilrden. US-Rezessionen treten
vermehrt nach kalten US-Win-
tern auf, ausgelost von der ,kal-
ten Schwester” La Nina. Hinge-
gen stutzen starke El Nino-Jahre
die US-Konjunktur. Man denke
an die Bautatigkeit in milden
Wintern und ihre belebende
Wirkung auf die Konjunktur.
Zwischen 1997 und 2015 redu-
zierte sich der Anteil der USA am
Welt-Olverbrauch von 30 auf 24
Prozent. Das bedeutet: Ein mil-
den US-Winter durfte weniger
Einfluss auf den Olpreis haben
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Fortsetzung von Seite 19

als im Jahr 1997. Dies konnte
dafur sprechen, dass sich der
Olpreis oberhalb der 40-Dollar-
Marke halten kann. Damit hiel-
te sich der deflationare Input in
Grenzen.

Fur den Goldpreis ist ein fallen-
der Realzins wichtig. Er ergibt
sich aus fallenden oder sta-
gnierenden Renditen und einer
steigenden Inflationsrate. Allein
schon wegen des Basiseffekts
sollte die offizielle US-Inflati-
onsrate (CPI) im ersten Quartal
2016 bei zwei Prozent liegen.
Sollte die US-Wirtschaft in der
ersten Halfte des kommenden
Jahres robust bleiben und sollte
der Olpreis stabil bleiben, dann
koénnte die Inflation noch ein we-
nig mehr anziehen.

Ob der El Nino 2015/16 im be-
sonders betroffenen Siidostasi-
en ein ahnliches revolutionares
Potenzial entfaltet, wie es die
Dirre der Jahre 1788 und 1789
in Frankreich vermochte, sei da-
hingestellt. Dazu mussten bei-
spielsweise - wie zuletzt im Jahr
2008 - Nationen wie China, In-
dien und die Philippinen damit
beginnen, Reis zu horten bzw.
Exporte zu verbieten. Der Reis-
preis steigt seit einigen Mona-
ten. Er hat sicherlich das Poten-
zial, das asiatische Nahrungs-
mittelsystem aus den Angeln zu
heben, sollte es tatsachlich zu
erheblichen Missernten kom-
men. Im Prinzip missten die Re-
gierungen jetzt Vorsorge treffen
und Vorrate anlegen, um spater
einer eventuellen Notsituation
entgegenarbeiten zu koénnen.
Sonst besteht die Gefahr, dass
wieder einmal nur reagiert wird.

.ildung 5: Reis-Tageschart
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Der Reispreis steigt. Die asiatischen Staaten miissten jetzt beginnen
Reis zu horten, um Missernten etwas entgegensetzen zu konnen.
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-iszeitanalyse im Trading

Gewinne laufen lassen, Verluste begrenzen - dieser theore-
tischen Notwendigkeit fiir langfristigen Borsenerfolg stehen
in der Praxis allzu oft Angst und Gier entgegen. Emotionen,
die sich in aller Regel negativ auf die Performance auswir-
ken. Anhand eines simplen quantitativen Modells werden wir
lhnen aufzeigen, wie Sie regelbasiert und emotionslos auf
lange Sicht den Markt schlagen konnen.

Daniel Kahneman ist ein israe-
lisch-US-amerikanischer  Psy-
chologe und Hochschullehrer,
der 2002 zusammen mit Ver-
non L. Smith den Wirtschaftsno-
belpreis bekam (die Arbeit, die
der Auszeichnung zugrunde lag
entwickelte er gemeinsam mit
Amos Tversky). Er empfiehlt in
seinem Buch “Schnelles Den-
ken, langsames Denken®, sich
bei Anlageentscheidungen pri-
mar an quantitative Modelle zu
halten.

Grundlage quantitativer Stra-
tegien sind Algorithmen, ange-
wandt auf Preis- oder Funda-
mentaldaten, die im Rahmen
eines Backtesting angewendet
und optimiert werden. Jeder
Fonds, der frei von Bauchgeflh-
len und diskretionaren Eingrif-
fen des Fondsmanagers nach
rein quantitativen Vorgaben
verwaltet wird, gilt als Quant-
Fonds.

Die Behavioral Finance lehrt,
dass sich der einzelne Akteur
und damit die Kapitalmark-
te selbst irrational verhalten.
Dieses irrationale Verhalten
der Markteilnehmer macht zu-
kunftige Entwicklungen kaum
verlasslich prognostizierbar.
Emotionen sind Bestandteil
diskretionarer Anlagestrategien
und konnen schadliche Auswir-
kungen auf die Performance-
entwicklung haben.

Quant-Strategien hingegen
sind per Definition prognosefrei
und emotionslos. Selbst relativ
simple trendfolgende Ansatze
kénnen bei mittel- bis langfri-
stigem Anlagehorizont deutlich
die Benchmark outperformen.
Dies gilt es im Rahmen dieses
Artikels - unter der praktischen
Anwendung des Leitspruchs:
,Gewinne laufen lassen, Verlu-
ste begrenzen“ - darzulegen.

Verluste begrenzen:
Quant Dow Jones Basis

Basierend auf 2 weltweit stark
beachteten  Standardindikato-
ren, der 200-Tage-Linie und
dem MACD, oy, Wollen  wir
den Grundstein fir unser trend-
folgendes Modell legen. Die
200-Tage-Linie wird mit Envelo-
pes von +3 Prozent und -3 Pro-
zent versehen, um vor einer all-
zu groflen Haufung von Fehlsi-
gnalen zu schitzen. Durchstofit
der Kurs das obere 3-Prozent-
Band wird ein Long-Signal gene-
riert, ein Durchbrechen des un-
teren Bandes lI0st ein Ausstiegs-
signal aus. Der MACD 5y, Wird
auf Tagesbasis berechnet, um
eine tagliche Signalgenerierung
zu ermoglichen. Der Indikator
gibt ein Long-Signal, sobald sich
das Histogramm im positiven
Wertebereich befindet. Entspre-
chend generiert ein negativer
Wert ein Ausstiegssignal.

Die daraus resultierenden
Handelsregeln des Basismo-
dells lauten somit: 100 Prozent
LONG, wenn beide Indikatoren
positiv sind, und 100 Prozent
GELDMARKT, wenn nur einer
oder keiner der beiden Indikato-
ren positiv ist.

»Ohne Vola keine Cola“ -
Downside-Risk als Risikomaf3

Zwar ist die Standardabwei-
chung, das heifit die durch-
schnittliche Schwankung um
die zu erwartende Rendite, das
gangige Maf3 zur Risikobeurtei-
lung, jedoch darf die praktische
Aussagekraft zumindest ange-
zweifelt werden. Die Standard-
abweichung basiert auf der Va-
rianz und definiert implizit jede
Abweichung vom Erwartungs-
wert der durchschnittlichen
Rendite als Risiko. In der prak-
tischen Anwendung wird jedoch
lediglich das ,Risiko nach un-
ten” als Gefahr bewertet. Abwei-
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chungen vom Mittelwert nach
oben sind hingegen ein duflerst
willkommenes Geschenk. So-
mit gilt es demnach auch nicht
Volatilitdt zu meiden, sondern
lediglich das Risiko nach unten
zu begrenzen! Um diesem prak-
tischen Gedanken Rechnung zu
tragen, findet im Rahmen des
Modells anstatt der Standard-
abweichung die Semistandard-
abweichung  (Downside-Risk)
Anwendung. Letztere wird aus
der Semivarianz berechnet, die
im Gegensatz zur Varianz nur
Abweichungen unterhalb des
Mittelwerts der Rendite in die
Berechnung einfliefen lasst.

Durch die Ablehnung der Stan-
dardabweichung wird jedoch
auch die weit verbreitete Ver-
wendung der Sharpe-Ratio als
Performancekennzahl obsolet,
da in ihr die Standardabwei-
chung implizit als Volatilitats-
mafd Berlcksichtigung findet.
An die Stelle der Sharpe-Ratio
tritt im Folgenden die Sortino-
Ratio, die anstelle der Stan-
dardabweichung die Semistan-
dardabweichung in die Berech-
nung einbezieht. Somit wird
dem praktischen Verstandnis
des Risikobegriffs deutlich bes-
ser Rechnung getragen.

Anwendung des Modell
ansatzes auf den Dow Jones

Wie die Ergebnisse zeigen, kon-
nen wir aller Wahrscheinlich-
keit nach von einem robusten
Modell ausgehen. Der Index
konnte bei deutlich geringerem
Risiko outperformed werden,
und das ohne jegliche Optimie-
rung des Modells - Uber einen
Zeitraum von 115 Jahren! Die
langste Verlustperiode des Mo-
dells betragt mit 8,14 Jahren
etwa 1/3 des Wertes des Index
(25,22 Jahre). Weiter konnte in
9 von 11 abgeschlossenen De-
kaden eine Outperformance ge-
genuber dem Dow Jones Index
erzielt werden.

Cash statt Crash -
seit iiber 100 Jahren!

Untersucht man anhand die-
ser sehr simplen Strategie das
Verhalten des Modells in den
groen Crashphasen des ge-
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Dipl.-Kfm. Werner Krieger,
CEFA, seit 1994 in der Finanz-
branche tatig, ist geschafts-
flhrender Gesellschafter der
GFA Vermoégensverwaltung
GmbH und spezialisiert auf
die Entwicklung von Handels-
und Vermoégensverwaltungs-
strategien.

Dipl.-Betriebswirt (FH) Lucas
Wangler, ClIA, CEFA, ist als
Analyst im quantitativen
Bereich der GFA Vermogens-
verwaltung in Herbolzheim
tatig.



Mit der richtigen Anla-
gestrategie lassen sich
Aktienmaérkte auch
langfristig outperfor-
men, das ist das Ergeb-
nis mehrerer Backtests
unserer trendfolgenden
Strategie - Uber 8 Indi-
zes und einen kumulier-
ten Zeitraum von mehr

als 400 Jahren.
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samten Backtestzeitraums, der
immerhin 115 Jahre betragt,
so wird man feststellen, dass
tatsachlich wahrend keinem
der groflen Einbriche des Dow
Jones ein signifikanter Verlust
entstanden ist! Die Untersu-
chung der einzelnen Krisen
zeigt, dass sich das Modell in
der Regel bereits im Geldmarkt-
modus befand, bevor es zu ei-
nem Absturz des Index kam.

Seit 1900 wurden 13 Krisen
untersucht - einschlieflich des
letzten groferen Einbruch im
August 2015. Im Ergebnis ist
deutlich zu erkennen, dass das
Modell in jedem der 13 Crash-
szenarios deutlich besser als
der Index abschneiden konnte.
Die Strategie konnte sich somit
Uber 115 Jahre hinweg in allen
Crashphasen sehr gut behaup-
ten.

Die bisherige Betrachtung des
Modells beschrankt sich primar
auf die Vermeidung von Verlu-
sten. Wir haben diesen Ansatz
mit exakt gleichen Indikatoren
und Parametern auf 6 weite-
re grofle Indizes angewandt.
Insgesamt stehen uns somit
Out-of-Sample-Tests Uber einen
kumulierten Zeitraum von mehr
als 400 Jahren zur Verflugung,
die das Ergebnis bestatigen. Es
deutet somit einiges darauf hin,
dass es sich hier um ein sehr ro-
bustes Modell handelt, das wir
im Folgenden ertragstechnisch
noch optimieren.

Gewinne laufen lassen:
Quant Dow Jones Turbo

.The trend is your friend“. Im
Wesentlichen geht es darum,
basierend auf einem robusten
Modell, in den trendstarksten
Phasen eine zweifach gehebel-
te Long-Position aufzubauen.
Die trendstarkste Phase liegt in
unserem 2-Indikatoren-Modell
vor, wenn beide Indikatoren ein
Long-Signal ausgeben. Ist nur
einer der beiden Indikatoren
positiv, so befinden wir uns in
der Gelbphase, was eine einfa-
che Long-Position zur Folge hat.
Zeigen beide Indikatoren Aus-
stiegssignale an, so positioniert
sich das Modell zu 100 Prozent
im Geldmarkt.

Sowohl die Kapitalkurve als
auch der Drawdown(DD)-Verlauf
des Modells lassen auf eine
hebelbedingte Zunahme der
Schwankungsbreite schliefen.
Das Ausmafl der temporaren
Kursrlicksetzer ist im Vergleich
zum Basismodell deutlich an-
gestiegen. Allerdings konnte die
Performance durch das Pyrami-
disieren in trendstarken Phasen
deutlich gesteigert werden. Die
Rendite liegt mit 10,94 Prozent
p. a. deutlich Uber der Rendite
des Index (4,87 Prozent) und
des Basismodells ohne Dynami-
sierung (6,80 Prozent).

Dieser starke Performancezu-
wachs wurde jedoch auf Kosten
einer deutlichen Risikozunah-
me des Modells erreicht. Auch
der durchschnittliche DD ist
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im Vergleich zum Basismodell
deutlich erhoéht, liegt jedoch
noch unter Index-Niveau. Das
Downside-Risk - unser bevor-
zugtes Risikomafd - liegt in der
Version Quant Dow Jones Turbo
nun Uber dem Niveau des In-
dex. Hierbei wird deutlich, wel-
chen Einfluss der Einsatz des
Hebels sowohl auf die Rendite
als auch auf das Risiko nimmt
- in beiden Fallen ist eine Erho-
hung der jeweiligen Parameter
die Folge.

Per Sortino-Ratio lasst sich das
Modell mit dem Index verglei-
chen, obwonhl sich differierende
Risiko- und Ertragsparameter
gegenuberstehen. Die Kenn-
zahl setzt die Rendite p. a. (ab-
zlglich eines Mindestrenditean-
spruchs) zum Downside-Risk

.dung 1: Ergebnisse QUANT DOW JONES BASIS

Backtest Beginn
Backtest Ende
Zeitraum in Jahren
Anzahl Signale Gesamt
@ Anzahl Signale/Jahr
Gewinn/Verlust $
Renditege,, p.a.
Drawdowny ax %
Datum Drawdownpax %
@ Drawdown %
Langste Verlustperiode jayre
Beginn
Ende
Downside Risk p.a. %
Sortino Ratio (MinZ=0,00%)

. QUANT DOW JONES
IBORSENAMPEL _DE
BASIS

03.01.1900 03.01.1900
30.09.2015 30.09.2015
115,74 115,74

131 -

1,13 -
20.355.377,64 2.434.783,07
6,80 % 4,87 %
-46,89 % -89,19 %
12.4.1933 8.7.1932
7,24 % -21,66 %
8,14 25,22
10.3.1937 3.9.1929
30.4.1945 23.11.1954
7,36% 12,81 %
0,9247 0,3797

$20.480.000
$5.120.000
$1.280.000
$320.000
$80.000
$20.000
$5.000
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Performance 03.01.1900 - 30.09.2015
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Sowohl die Kapitalkurve als auch der Drawdown-Verlauf sind deutlich
geringeren Schwankungen ausgesetzt als beim Vergleichsindex. Die
geo. Jahresrendite von 6,80 Prozent (4,86 %) fiihrt bei einem Downsi-
de-Risk von 7,36 Prozent (12,81 %) zu einer Sortino-Ratio von 0,9250
(0,3792). Der max. Drawdown betrug mit -46,89 Prozent nur gut die

Halfte im Vergleich zum Index.
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-: Die 5 grofdten Riicksetzer im Dow
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In allen 13 betrachteten Crashs seit 1900 konnte das simple Modell grof3ere Verluste vermeiden.

ins Verhaltnis, wodurch ein sinn-
voller Vergleich mit dem Index
erst ermoglicht wird. Hierbei be-
schreibt der Wert des Modells
(0,6905) im Vergleich zum Dow
Jones (0,3797) ein deutlich vor-
teilhafteres Rendite-/Risikopro-
fil, da das zwar hohere in Kauf
genommene Risiko des Modells
durch eine Uberproportional ho-
here Rendite abgegolten wird.

Fazit: Schwankungsrisiko
lasst sich reduzieren

Diesen simplen Modellansatz
haben wir stark modifiziert und
unter anderem um Smart-Beta-
Ansatze erganzt. Im Ergebnis
ist so die Idee eines weltweit
diversifizierten Portfolios ent-
standen, das ein geringeres
Schwankungsrisiko als  die
Vergleichsmarkte aufweist, sie
jedoch in insgesamt mehr als
400 Jahren Backtest-Historie
(in sieben Markten) sehr deut-
lich outperformen konnte. Die
Ergebnisse mit fundiertem
theoretischem Hintergrund wer-
den zu Beginn des Jahres 2016
in Buchform verdffentlicht. Da-
riber hinaus wird die Weiter-
entwicklung dieses Ansatzes
als Fonds- und ETF-Strategie
erhaltlich sein. Weitere Informa-
tionen zu diversen quantitativen
Anlagestrategien sind auf www.
gfa-boersenampel.de kostenlos
erhaltlich.

Backtest Beginn 03.01.1900 03.01.1900
Backtest Ende 30.09.2015 30.09.2015
Zeitraum in Jahren 115,74 115,74
Anzahl Signale Gesamt 250 -
@ Anzahl Signale/Jahr 2,16 -
Gewinn/Verlust $ 1.648.352.837,50 2.434.783,07
Renditege,, p-a. 10,94 % 4,87 %
Drawdownyax % -79,57 % -89,19 %
Datum Drawdownpax % 27.2.1933 8.7.1932
@ Drawdown % -19,29 % -21,66 %
Langste Verlustperiode jare 8,74 25,22

Beginn 10.3.1937 3.9.1929

Ende 6.12.1945 23.11.1954
Downside Risk p.a. % 15,84 % 12,81 %
Sortino Ratio (MinZ=0,00%) 0,6905 0,3797
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Bei einer Rendite pro Jahr von 10,94 Prozent liegt der DDyax mit
-79,57 Prozent noch unter Index-Niveau (89,19 %), betragt jedoch
nahezu das Doppelte im Vergleich zum Basismodell (-46,89 %).
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60435 Frankfurt am Main

Die VTAD ist der deutsche Landesverband der International Federati-

Telefon +49 (0)69 2199-6273 angehdren.
Fax  +49 (0)69 2199-6332

Biirozeiten:

Montag 14.00 - 16.00 Uhr
Mittwoch 14.00-17.00 Uhr
Freitag 14.00-16.00 Uhr

Ein Chart sagt mehr als
tausend Worte - dem, der
ihn zu lesen versteht!

on of Technical Analysts (IFTA), einer internationalen Dachorganisati-
on mit Sitz in den USA, der weltweit etwa 7.000 technische Analysten

Die Mitglieder der VTAD unterwerfen sich einem strengen ,Code of
Ethics”, der die Seriositat und Unabhangigkeit ihrer Analysen doku-

www.vtad.de

Termine, Termine...

28.11.2015

01.12.2015
03.12.2015
07.12.2015
07.12.2015
08.12.2015

09.12.2015
10.12.2015
10.12.2015
14.12.2015

11.01.2016
12.01.2016

12.01.2016
13.01.2016

13.01.2016

13.01.2016
14.01.2016

18.01.2016
09.02.2016

10.02.2016
16.02.2016
17.02.2016
27.02.2016

Sondertermin: Christoph Geyer und Michael Hanke: Technische Analyse
meets MoneyManagement TAMM, Tagesseminar

Juirgen Wunner: Tom DeMark

Daniel Haase: Basiswissen Technische Analyse
Marko Klingner: AG Bérsenhandel

Thomas Bopp: Three Line Break Charts

Mitglieder der Regionalgruppe und Interessenten: VTAD goes Weihnachts-
markt

Weihnachtstreffen VTAD-Gruppe Miinchen
Gerhard Kéastle: PATA 3.0
Thomas Rappold: Silicon Valley Investing

Karsten Mattes, CFTe (www.investematik.de): Tradesignalonline - ein hilf-
reiches Tool fur Trader!

Joachim Lenz: Entschleunigung im Trading

Daniel Lipke, Ali Taghikhan: Wie aus einem VTAD-Mitglied ein Profi-Trader
wurde

Faik Giese: Aktienhandel auf Basis von Markt-Timing und Aktienselektion

Michael Voigt: Was bedeutet es, ein markttechnisch orientierter Handler
zu sein?

Daniel Lipke, Ali Taghikhan: Wie aus einem VTAD-Mitglied ein Profi-Trader
wurde

Save the date

Dr. Georg Thilenius: Die Zukunft der Wahrungsunion und die Folgen fir
Anleger

Ralf Fayad: Ausblick auf die Asset-Klassen 2016

Daniel Haase: Bericht von der 31. Internationalen Kapitalanlegertagung
(Zurich)

Save the date
Faik Giese: Aktienhandel auf Basis von Markt-Timing und Aktienselektion
Arne und Falk Elsner: Thema wird noch bekannt gegeben

Sondertermin: Dr. Gregor Bauer und Karin Roller: CFTe Il Vorbereitungs-
lehrgang

mentiert. Standige Fortbildung und kontinuierliche Weiterentwicklung
sind der Schltssel zum Anlageerfolg.

Die VTAD bietet deutschen Analysten die Moglichkeit, die international
anerkannten Zertifikate Certified Financial Technician und Master of
Financial Technical Analysis (MFTA) zu erwerben.

Vereinigung Technischer
Analysten Deutschlands e.V.
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