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Landesverband der Int. Federation of Technical Analysts

Liebe Besucher der World of Trading
2013, liebe Mitglieder der VTAD,

die Fachausstellung World of
Trading wird Ihnen auch dieses
Jahr wieder wertvolle Hilfestel-
lung geben, um an den Mark-
ten erfolgreich zu handeln. Die
VTAD unterstutzt diese Veran-
staltung mit vielen namhaften
Referenten aus den Reihen ih-
rer Mitglieder.

Die VTAD e. V., das ist die Ver-
einigung Technischer Analysten
Deutschlands. Sie bietet ihren
beinahe 1300 Mitgliedern, Pro-
fis sowie Privatanlegern eine
einzigartige Kontaktplattform.

Kommen Sie zu unseren mo-
natlichen Workshops in neun
Regionalgruppen in  ganz
Deutschland. Profitieren Sie
von Vortragen renommierter
Analysten, verbessern Sie |hr
Trading durch den personli-
chen Austausch mit gleichge-
sinnten Tradern und professio-
nellen Technischen Analysten.
Unsere Regionalgruppen fin-
den Sie in Stuttgart, Freiburg,
Muanchen, Nirnberg, Frank-
furt, DduUsseldorf, Hannover,
Hamburg und Berlin. Gaste
sind uns immer herzlich will-
kommen.

VTAD als Mitglied im
Weltverband IFTA

Die VTAD ist der deutsche Lan-
desverband des Weltverbands
der Technischen Analysten,
der International Federation of
Technical Analysts (www.IFTA.
org), in dem mehr als 7.000
Technische Analysten aus aller
Welt vereinigt sind. Die IFTA
bietet insbesondere mit ihrem
Zertifizierungsprogramm  zum
Certified Financial Technician
(CFTe) einen international an-
erkannten Abschluss in Techni-
scher Analyse. Dieses Zertifikat
besteht aus einer ersten Quali-
fizierungsprifung und - bei Be-
stehen - einem Abschlussexa-
men. Professionelle technische

Analysten weisen dadurch ihre
hohe Qualifikation gegeniber
dem Arbeitgeber nach. VTAD-
Mitglieder sind auch hier an
vorderster Stelle beteiligt, etwa
50 absolvieren jedes Jahr die-
se anspruchsvollen Prufungen.
Dartber hinaus kénnen Inter-
essierte beim Weltverband die
Prifung zum MFTA (Master of
Financial Technical Analysis)
ablegen, dem weltweit hochs-
ten Abschluss in Technischer
Analyse.

Die Veranstaltungen
der VTAD

Damit Sie erfolgreich bestehen,
bieten wir jedes Jahr mindes-
tens vier Vorbereitungssemi-
nare fur die Qualifizierungspru-
fung und zwei Seminare fur
das Abschlussexamen an. Die
Termine fir die Seminare sowie
die Prifungen finden Sie auf
unserer Webseite. VTAD-Mit-
glieder erhalten zudem beson-
ders glnstige Konditionen.

Unseren Mitgliedern bieten wir
daruber hinaus eine einzigar-
tige, kostenfreie Webinarserie
mit einigen der besten deut-
schen Referenten.

Entdecken Sie alle Vorteile fur
Mitglieder auf unserer Home-
page www.vtad.de.

Neben den monatlichen Regi-
onaltreffen bieten wir weitere,
Uberregionale Highlights. Je-
des Jahr im Frahjahr laden wir
zur VTAD-Friihjahrskonferenz,
bei der Analysten aus unserem
Kreis die wichtigsten Markte
beleuchten sowie am zweiten
Tag international renommierte
Gastreferenten den abschlie-
Benden Hohepunkt bilden. Die
nachste Frihjahrskonferenz fin-
det am 22. und 23. Marz 2014
im Hotel Steigenberger Metro-
politan in Frankfurt/Main statt,
voraussichtlich wieder mit ei-
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bekannten
Starreferenten. Auch hierzu er-
halten VTAD-Mitglieder beson-
ders gunstige Konditionen.

nem international

Bei unseren jahrlichen Mitglie-
derversammlungen, jeweils im
Herbst, erleben unsere Mitglie-
der Spitzenreferenten wie Erdal
Cene, Robert Halver, Michael
Voigt und viele andere mehr.
Die Teilnahme dazu ist kos-
tenfrei, jedoch ausschliefllich
VTAD-Mitgliedern vorbehalten.

Einladung zu einer kosten-
freien 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 gerne
beantworten.

Das gesamte Vorteilspaket -
Regionaltreffen, kostenfreie
Mitgliederversammlung, stark
verglunstigte VTAD-Veranstal-
tungen sowie Rabatte auf Pro-
dukte unserer Fordermitglieder
- erhalten Sie fur nur 120 Euro
Jahresbeitrag, die wertvollen
Kontakte gibt es gratis dazu.

Ich wiinsche Ihnen viel Erfolg
und hoffe, Sie bald als neues
Mitglied personlich zu treffen.
Bis dahin, viele Grif3e, Ihr

Dr. Gregor Bauer
Vorstandsvorsitzender VTAD e.V.



Claudia Jankewitz ist
selbststandige Finanz-
analystin (CFTe Il) und
ausgewiesene Asienex-
pertin. Neben der klas-
sischen Chartanalyse
verwendet sie vor allem
die Point&Figure-Methode.
lhre Tradingschwerpunkte
sind Aktien, ETFs und US-
Optionen.

Die asiatischen Markte
haben Potenzial und
dirften in den néchs-
ten Jahren gegeniber
den etablierten Méark-
ten aufholen. Claudia
Jankewitz empfiehlt
chancenorientierten
Investoren mit gut
diversifizierten Portfo-
lios und einem Anlage-
horizont von mindes-
tens 5 bis 10 Jahren
schon heute die Beimi-
schung von asiatischen

Lander-ETFs.

Alle Charts erstellt mit Market
Maker

VTAD-News
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'ch der Asienschlappe - schlagen Tiger und Drache zuriick?

Die Liquiditatsschwemme, mit der die westliche Welt auf die
Schuldenkrise reagierte, bescherte den asiatischen Tiger-
und Drachenstaaten zunachst umfangreiche Geldzufliisse.
Allerdings kehrten sich die Kapitalstrome seit dem Sommer
wieder um und die asiatischen Borsen gingen auf Talfahrt.
Inzwischen aber stehen die Zeichen wieder giinstig. Claudia
Jankewitz untersucht, ob sich ein Einstieg wieder lohnt.

In der Aprilausgabe der VTAD-
News habe ich Ihnen unter dem
Titel ,Chancen an den Emer-
ging Markets in Asien” die asia-
tischen Schwellenlander vorge-
stellt. Ich bin nach wie vor von
ihnrem grofRen Potenzial flr die
Zukunft Gberzeugt, auch wenn
diese Lander in den letzten
Monaten ordentlich Federn las-
sen mussten. Nachdem diese
Staaten als erste von der Geld-
schwemme profitierten, zo-
gen die Investoren in den ver-
gangenen Monaten Gelder aus
Sldostasien ab. Schuld war un-
ter anderem die Andeutung der
US-Notenbank, dass die uner-
mudliche Geldpresse nun bald
angehalten werde.

Asiatische Markte
unter der Lupe

Insgesamt habe ich 15 asiati-
sche Indizes untersucht. Dabei
wurden sowohl etablierte Mark-
te wie Japan und Hongkong als
auch kleinere wie Vietham und
die Philippinen unter die Lupe
genommen. Aufgefallen ist,
dass die Borsen in den letzten
Monaten vor allem in Indonesi-
en, Indien und auf den Philip-
pinen sehr stark nachgegeben

haben. Geheime Favoriten un-
ter den Schwellenlandern wie
Vietham erholen sich aber in-
zwischen wieder.

Performance im Vergleich
zum S&P 500

Im Jahresvergleich outperfor-
men derzeit lediglich der Nikkei
225 und der Topix 1 den
S&P 500. Alle anderen
fielen weit hinter den
grofen US-Index zuruck.
Wahrend die anderen boo
Lander vor allem durch fres
den Geldabzug litten,
profitierte der japani- L
sche Markt von der ei- e
genen Geldschwemme Eo
durch Abenomics. Weite- e
re nationale Konjunktur- P
pakete werden bereits
geschnurt.

Wie aber sieht es in den
anderen Tiger- und Dra-
chenstaaten aus?

Indien, Malaysia, und
Co. holen auf

Am Vergleich mit dem
S&P 500 (Abbildung 1)
ist gut zu erkennen, dass

Indien - wenn auch kein typi-
scher Tiger oder Drache - eine
ganz starke Erholung im V-For-
mat zeigt. Ganz analog verhalt
sich Indonesien, wenn auch
Jakarta eine proportional star-
kere Korrektur hinlegte. Aber
auch Malaysia und Singapur
erholen sich langsam wieder.
Lohnt es sich also bereits, sich
diese Lander wieder genauer
anzusehen?

Signale nach
Point & Figure

China ist nicht gleich China -
die Indizes beweisen es:

beildung 2 Shenzen B Index

Kursziel: 846€, +22%

Shenzen B Index
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.bildung 1 Die Aufholjagd zum S&P 500 beginnt
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Nach Einbuf3en in den Sommermonaten sind viele Lander aus der Region wieder durchgestartet. Am
eindrucksvollsten die V-formige Aufholjagd in Indien!
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Wahrend der Shanghai Com-
posite noch in der Korrektur
steckt, zeigt der Shenzen B In-
dex (Abbildung 2) bereits seit
dem Sommer ein Kaufsignal:

Wie gewohnt verwende ich fur
meine Analysen eine Boxsize
von 2 Prozent und ein 3er-Re-

versal. Fiir den Shenzen B Index
ergibt sich aus dem Kaufsignal
ein Kursziel von 846 Euro. Das
bedeutet ein weiteres Potenzial
von 22 Prozent. Die Aufwarts-
trendlinie und somit Hausse-
Support-Line bietet bei ca. 660
Euro eine starke Unterstltzung.
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Indien: Weitere plus 50
Prozent sollten drin sein

Wahrend sudostasiatische Lan
der wie die Philippinen und
Vietnam wieder auf Jahresan-
fangsniveau notieren, haben
sich andere bereits kraftig
erholt und ein Kaufsignal aus-

gebildet: Korea, Indien und
Indonesien zeigen bereits ihre
Krallen. Hierbei scheint vor al-
lem Indien mit einem weiteren
Aufwartspotenzial von uber 50
Prozent interessant.

-ng 3 Indien BSE Sensex

Naturlich darf man bei Invest-
ments in Schwellenlandern ei-
nes nicht vergessen: Sie sollten
langfristig angelegt sein und
der Anleger sollte Schwankun-
gen verkraften kdnnen. Oft sind
diese kleineren Borsen auch
noch sehr jung und werden erst
in einigen Jahren zeigen, ob sie
an Stérke gewinnen kdnnen.

OGRS ]
Bei einem Anlagehorizont von
mindestens 5 bis 10 Jahren
halte ich diese Lander fur eine
gute Beimischung in einem di-
versifizierten Depot. Auf lange
Sicht haben Tiger und Drache
mit Sicherheit die Nase vorn.

210 1

Indiens BSE Sensex
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Winfried Kronenberg ist
Wirtschaftsinformatiker
und Geschaftsfihrer
des unabhéangigen
Beratungsunternehmens
KRONENBERG invest
GmbH.

Winfried Kronenberg
stellte Ihnen in fri-
heren Ausgaben der
VTAD-News den P&F-
Analyseprozess vor und
veroffentlicht seitdem
an dieser Stelle regel-
mafig Updates. In der
aktuellen Ausgabe gilt
sein besonderes Augen-

merk den Goldminen.

VTAD-News

iAX & Co. in bester Laune

Die Aktienborsen sind weltweit in bester Laune. Ein All Time
High jagt das nachste: Wie geht es beim DAX weiter? Wird er
die 9.000er-Marke nachhaltig ,knacken“? Und welche Bran-
chen werden sich am besten entwickeln? Die Point&Figure-

Analyse gibt Antworten.

Seit September 2010 analy-
siert Winfried Kronenberg in
den VTAD-News mithilfe von
Point & Figure Charts den
Markt. In seinem ersten Bei-
trag stellte er den Analysepro-
zess nach Thomas Dorsey aus-
fUhrlich vor und veroffentlicht
seitdem an dieser Stelle regel-
mafig Updates.

Der P&F-Analyseprozess

Die Point&Figure (P&F)-Analy-
se erfolgt in drei Schritten:

1. Bestimmung des allgemei-
nen Marktzustands

2. Wenn Marktzustand im Trend,
Auswahl von Sektoren

3. Wenn Sektor im Trend, dann
Auswahl der Einzeltitel

Bestimmung des allgemeinen
Marktzustands

Der P&F-Analyseprozess be-
ginnt mit der Untersuchung des
allgemeinen  Marktzustands.
Dies geschieht anhand des
Bullish-Percent-Index (BPI), der
die relative Anzahl aller Aktien
mit P&F-Kaufsignal innerhalb
eines Index ermittelt. Als Index
wahlen wir die New York Stock
Exchange (NYSE), die nach wie
vor als reprasentativ fur alle
Aktienmarkte weltweit angese-
hen werden kann.

Abbildung 1 zeigt den BPI der
NYSE mit einigen selbst ein-
gezeichneten  Markierungen.
Aktuell befindet sich der NYSE-
BPI mit rund 75 Prozent bereits
auf einem relativ hohen Ni-
veau. Der Status ist zwar ,Bull-
Confirmed*, allerdings befindet
sich der NYSE-BPI ab 70 Pro-
zent im ,Uberkauften” Bereich.

Analog zu einem Index wie
beispielsweise dem Relative-
Starke-Indikator (RSI) von Wil-
der bedeutet der ,Uberkauft-
Bereich“ keineswegs, dass Sie
jetzt verkaufen mussen. Die

Kurse kdnnen sogar noch wei-
ter ansteigen - allerdings wird
die Luft jetzt ,dunner*”.

Im Juni wurde ein Short-Status
ausgelost (Pfeil 1), der bis Mitte
Oktober anhielt und dann von
einem ,Bull-Confirmed“ abge-
16st wurde (Pfeil 2). Am 24.10.
wurde dieser Status nochmals
bestatigt (Pfeil 3).

Erst ein Ruckgang auf 64 Pro-
zent (Pfeil 4) wirde den BPI-
Status wieder auf bearish dre-
hen.

Aktueller Marktzustand
»Bull-Confirmed“

Die Empfehlung fur diesen
Marktzustand lautet: Shortpo-
sitionen schliefen (wenn nicht
bereits geschehen). Longpo-
sitionen mit P&F-Kaufsignal

IAbbiIdung 1: NYSE BPI
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sowie hoher Relativer Starke
und/oder hoher Ertrags-Risi-
ko-Rate kaufen. Das Niveau
von 75 Prozent ist aber schon
recht hoch. Daher sollte jetzt
moglichst nicht mehr gekauft
werden. ,Kaufzeit* war im 3.
Quartal und in den Monaten
Dezember und Januar.

Bevor die Einzeltitel analysiert
werden, sind zunachst die Sek-
toren zu prifen.

Auswahl des Sektors

Die Auswahl des Sektors (Ta-
belle 1) geschieht analog zur
Beurteilung des allgemeinen
Marktzustands. Zusatzlich soll-
ten die BPI-Werte der Sektoren
unter 50 Prozent fir Long bzw.
Uber 50 Prozent fiir Short be-
tragen. Anschlieflend kann mit
Schritt 3, Auswahl der Einzelti-
tel, fortgesetzt werden.

Welche Sektoren sind jetzt
interessant?

Aus Tabelle 1 lasst sich ent-
nehmen, dass aktuell nur der
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Bullish Percent Index (BPI) der NYSE
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BPI des Sektors Goldminen die
Filterkriterien erflllt (griner
Kreis). Goldminenaktien befin-
den sich im Status ,Bull-Alert”
(Abbildung 2, Pfeil 2).

(ROC 20 = Rate of Change 20
Tage) deutlich besser entwickelt
haben als der Referenzindex.
Diese Aktien sind nach der P&F-
Analyse aktuell die aussichts-
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Kursziele
DAX

Bekanntlich werden bei der
P&F-Analyse horizontale und

reichsten Kauf-Kandidaten. vertikale Kursziele unter-
Dieser Zustand bedeutet, dass

die Anzahl der P&F-Kaufsigna-

le von sehr niedrigem Niveau Ibbildung 2: BPI des Sektors Goldminen

aus zu steigen beginnen. Die

Handelsempfehlung  daraus Quelle: _B0.0
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Finance und Transportation Bullish Percent Index (BPI) des Sektors Goldminen

liegen bereits sehr weit im
Uberkauften Bereich. Die vie-
len blau markierten Sektoren
im Bull-Status haben durchweg
bereits zu hohe Niveaus (>50
Prozent) erreicht; die Sektoren
im Bear-Status bleiben unbe-

.belle 1: Bullish Percent Index verschiedener Sektoren

riicksichtigt, weil der NYSE-BPI Consumer Nicht- Bear-Correction /-
S Discretionary Basiskonsumguter
noch bullish ist. &
Sonsumer Basiskonsumguter 80 Bear-Correction -/-
taples
Auswahl
von Aktien Energy Energie 79 Bull-Confirmed /-
Dritter und letzter Schritt der Finance Finanzen 83 Bull-Correction -/-
P&F-Analyse ist die konkrete
. . Gold Miners Goldminen 30 Bull-Alert
Aktienauswahl. Weil der Gold- ! '
mlnensektor ein Haqde|§3|ghal Healthcare Gesundheit 74 Bear-Confirmed ==
gibt, untersuchen wir die Titel i
der Goldminenaktien. Geprift Info Tech 'tnf‘;]rm?t'o_”s‘ 81 Bull-Confirmed /-
werden die Kriterien ,Relative echnologie
Starke“ zum Branchenindex Industrial Gewerbliche Guter 89 Bear-Correction -/-
und P&F-Kaufsignal der Aktie.
Bei den Goldminen erfillen 5 Material Rohstoffe, Werkstoffe 81 Bull-Confirmed -/-
Titel beide Kriterien:
Telecom Telekommunikation 63 Bear-Correction -/-
Tabelle 2 auf Seite 7 zeigt 5
. . ) T i T Bull-Confi iy
Goldminen, die ein P&F-Kaufsi- ransportation ransport 85 ull-Confirmed /
gnal geben und die sich inner- Utilities Versorger 68 Bear-Confirmed -/-

halb der letzten 20 Borsentage



Die Markte tendieren
weiter aufwarts, dass
Kurspotenzial ist aller-
dings deutlich gesun-
ken. Neuengagements
sind gegenwartig nur
etwas fiir spekulative
Anleger - dabei vor-
zugsweise Investitionen

in Goldminen.

VTAD-News

IDAX & Co...

schieden. Das jeweils grofiere
Kursziel bezeichnet Winfried
Kronenberg als ambitionier-
tes Kursziel, das jeweils Klei-
nere als moderates Kursziel
(genauere Erlauterung: siehe
VTAD-News Okt/2011, Arti-
kel von Winfried Kronenberg,
http://www.vtad.de/sites/
files/vtadnews/VTAD_News_
Okt2011.pdf).

Anhand der Trendzyklen unter-
scheidet Winfried Kronenberg
die Kursziel-Zeitpunkte, zu
denen HKurszielpaare ambitio-
niert/moderat errechnet wer-
den. Die Kurszielpaare, die zu
einem Trendwechsel flhren,
werden Hauptziele genannt
und Ziele, die sich nach Errei-
chen der Hauptziele aufgrund
weiterer Subtrends bilden, Fol-
geziele. Die Kursziele werden
meist innerhalb von 24 Mona-
ten erreicht.

Kursziele betrachten wir nicht
als Ziele im engeren Sinne,
sondern als ,Potenziale®. Das
heifdt, bei der Entscheidung
zwischen zwei sonst gleichwer-
tigen Wertpapieren wahlen wir
das Papier mit dem hoéheren
Kursziel.

Abbildung 3 zeigt den DAX seit
2009. Im September 2011 bil-
dete sich aus dem nachfolgen-
den Trendwechsel ein Haupt-
ziel mit horizontalem Kursziel
(moderat) von 6.400 und verti-
kalem Kursziel von 7.300 (am-
bitioniert). Das moderate Ziel
von 6.400 wurde im Oktober
2011 erreicht, das ambitionier-
te Kursziel im Marz 2012.

Anschlieflend bildete sich ein
Folgeziel mit moderatem und
ambitioniertem Kursziel von
7.700 (bereits erreicht) bzw.
11.800. Dieses Folgeziel ist zu-
nachst solange gultig, bis der
aktuelle Stopp bei 7.629 (Pfeil
2) erreicht wird. Ein Rickgang
auf 6.642 wurde einen Trend-
wechsel hin zu einem Abwarts-
trend bedeuten.

Die alten Hauptziele 1 bzw.
2 aus den Jahren 2009 bzw.
2011 sind hier als weitere Bei-
spiele aufgefuhrt. Die jeweili-
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Fortsetzung von Seite 5

IAbbiIdung 3: Dax mit Kurszielbestimmung

Folgeziel
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Das aktuelle Kursziel (Folgeziel) liegt bei 7.700 (moderat) bzw.

11.800 Punkten (ambitioniert).
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Das aktuelle Ziel liegt bei 1.700 (moderat) bzw. 1.800 Punkten

(ambitioniert).

gen moderaten Kursziele wur-
den tatsachlich erreicht.

Bei Kurszielen in Short-Rich-
tung verwendet Winfried Kro-
nenberg aus eigenen Erfahrun-
gen anstatt einer 3 als Faktor
nur eine 2.

Kursziele
S&P 500

Im Rickblick haben sich auch
die Kursziele fur den S&P 500
als treffsicher erwiesen. Sie
sind ahnlich positiv wie beim

DAX. Mit der Aufwartsbewe-
gung im Oktober 2011 (siehe
Abbildung 4, hellgriine Recht-
ecke) bildete der S&P 500
Kursziele aus von 1.700 mo-
derat und 1.800 ambitioniert.
Dieser Aufwartstrend wurde
im Januar nochmals bestatigt
(Pfeil 2) und gilt bis zur Stopp-
marke bei 1.534 (Pfeil 3). Fir
einen Trendwechsel miusste
auch die diagonale, blaue Auf-
wartstrendlinie (nahe an Pfeil
4) nach unten durchbrochen
werden. Der aktuelle Schwell-
wert betragt 1.283 (Pfeil 4).
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Im Chart des S&P 500 sind ne-
ben dem aktuellen Hauptziel
auch die beiden vergangenen
Hauptziele eingezeichnet. Das
alte Hauptziel 1 aus dem Jahr
2009 hatte Zielkurse von mo-
derat 1.100 und ambitioniert
1.400. Die 1.100 wurden im
Oktober 2009 erreicht, die
1.400 im April 2011. Das alte
Kursziel 2 markierte Short-Zie-
le bei 1.100 und 940.

Achtung: Bei der Ermittlung von
Kurszielen in Shortrichtung ver-
wendet Winfried Kronenberg
nicht den in der Literatur Gbli-
chen Faktor 3, sondern aus ei-
gener Analyseerfahrung Faktor
2. Das ambitionierte Ziel von
940 wurde zwar nicht erreicht,
das moderate Ziel von 1.100
hingegen fast punktgenau.

Weitere
Kursziele

Die folgende Tabelle 3 zeigt |h-
nen die aktuellen Kursziele von
4 wichtigen Aktienindizes. Am
vielversprechendsten sind DAX
und Nikkei 225 mit ambitio-
nierten Zielen fur die nachsten

12 bis 24 Monate von 32 Pro-
zent bzw. 43 Prozent.

Gold ist nach wie vor bearish
mit einem negativen ambitio-
nierten Kursziel von -32 Pro-
zent.

Fazit: Neuengagements
nur in Goldminenaktien

Der NYSE-BPI befindet sich
zwar seit Mitte Oktober im
Long-Status ,Bull-Confirmed*,
allerdings beginnt ab 70 Pro-
zent der ,Uberkaufte” Bereich.
Unter den aussichtsreichen
Branchen findet sich aktuell
nur der Sektor ,Goldminen®.

Alle vier untersuchten Aktien-
indizes (DAX, S&P 500, Nikkei
225 und Nasdaq) haben posi-
tive Kursziele. Diese Ziele stel-
len sich meist innerhalb von 24
Monaten ein. Die moderaten
Kursziele wurden zwischenzeit-
lich erreicht, die ambitionier-
ten Kursziele betragen 6 bis 43
Prozent. Am interessantesten
erscheint der Nikkei mit einem
Potenzial von 43 Prozent (in
Landeswahrung).

Nr. 22 / November 2013

Gold verfligt Uber ein negati-
ves ambitioniertes Kursziel von
-32 Prozent.

Zusammenfassend ist festzu-
stellen, dass alle untersuch-
ten Hauptmarkte weiterhin
aufwarts tendieren. Das Auf-
wartspotenzial der Aktienmark-
te hat jedoch deutlich nachge-
lassen. Daher sollten nur sehr
spekulative Anleger Neuen-
gagements eingehen und nur
in Goldminenaktien.

Anzeige

Reinhard Scholl
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.)elle 2: Empfehlenswerte Kauf-Kandidaten der Goldminen

Anglogold ADR (DE) Us0351282068 915102 10,4

Capstone Mining (DE) EUR CA14068G1046  AOJDER 3,8 12,9 12,2
Agnico Eagle Mines (FRA) EUR CA0084741085 860325 18,5 17,9 10,4
Barrick Gold Corp. (DE) EUR CA0679011084 870450 7,2 9,9 6,5
Hecla Mining (DE) EUR US4227041062 854693 6,0 8,4 53
.FT Gold Mines GBP GB0001390904 969379 8,8 6,6 -0,4

Referenzindex: FT Gold Mines

-52,9 11,67 11,80

35,1 6,1 1,98 2,01
3,0 -47,4 21,99 21,99
10,0 -50,9 14,589 14,59
1,6 -49,8 2,489 2,49
-3,5 -49,2 1.562,76 1.598,73

Quelle: www.StockCharts.com

.elle 3: Zusammenstellung verschiedener Kursziele und Stopps

| fusziole | DpAX | s&P500 | Nikkei22s | Nasdag | Goa

moderat 7.700
erreicht

ambitioniert 11.800
32%

Stopps 7.630
14 %

| akt.Kurs | 8.920 1.703 14.426 3.792

1.700 15.800
erreicht 10 %
1.800 20.600
6 % 43 %
1.530 12.270
10 % 15 %

1.800 2.100
erreicht erreicht
4.100 900
8 % -32%
3.260 1.450
14 % 9%
1.333

Quelle: eigene Berechnungen



Thomas Bopp analysiert
seit Jahren den Options-
handel. Erist zustandig fur
die tagliche Ausgabe des
TRADERS- Briefing, erstellt
Videoanalysen flir TRADERS
und flihrt Webinare fur
einen grofRen CFD-Broker
durch.

Der Euro im Aufwind.
Thomas Bopp prognos-
tiziert dem Euro gegen-
Uber dem US-Dollar
rosige Zeiten. Auch
wenn es heute noch
vielen Lesern utopisch
erscheinen mag, in
einem Jahr sind Kurse
von 1,75 US-Dollar

pro Euro nicht unwahr-

scheinlich.

VTAD-News

‘uro/US-Dollar - stark ins neue Jahr

Die europaische Wahrung wird seit Beginn der Finanzkrise in
Europa immer wieder nach unten gebetet, stemmt sich aber
gegen jegliche Schwache. USA-Urlauber diirfen sich viel-
leicht freuen: Charttechnisch bildet sich immer mehr heraus,
dass wir im nachsten Jahr wieder einen Kurs von 1,50 US-
Dollar oder mehr pro Euro sehen konnten. Die nachfolgende
Analyse beruht auf dem Kursverlauf des (Euro/US-Dollar)-
Wahrungsfuture an der CME als Endloskontrakt.

Bis Mitte Juni war die Lage ernst,
denn nahezu jeder Charttechni-
ker, ob mit oder ohne VTAD-Zerti-
fikat, klindigte einen Kursrutsch
im Euro in US-Dollar an, der
dann doch nicht kam. Griechen-
land, ltalien, Spanien und auch
Portugal waren die damaligen
Sorgenkinder.

Fakt ist, man hat gemerkt, dass
es in Amerika auch nicht besser
aussieht. Anfang Oktober war
weder ein Besuch des Grand
Canyon méglich noch eine Fahrt
zur Freiheitsstatue in New York.
Man glaubt es kaum, aber die
grofite Industrienation der Welt
hatte kein Geld mehr, um Lohne
zu bezahlen. So mussten auch
die Ranger flr einige Zeit zu
Hause bleiben.

Fehlsignal ist gute
Long-Einstiegsmaoglichkeit!

Die Lage anhand der Chart-
technik sah im Wochenchart ab
August 2013 ganz klar weitere
Kursverluste bis unter 1,20 US-
Dollar vor. Abbildung 1 zeigt die
damals eingezeichnete Schulter-

Kopf-Schulter(SKS)-Formation.
Als der Euro sich anschickte,
die griine Nackenlinie im August
2013 nach unten zu durchbre-
chen, entwickelte sich daraus
plétzlich ein Fehlsignal, aus dem
wohl sehr viele Langfristanleger
noch heute Short-Positionen
offen haben. Anders kann man
sich den seitdem im Chart zu se-
henden Anstieg nicht erklaren.

Bei Niederschrift dieser Analyse
hatte der Euro-Future nicht nur
die rechte Schulter Uberschrit-
ten, sondern auch noch den
Kopf dieser Formation Uberholt
- ein langfristiges Trendwen-
designal. Bis zum Jahresende
wird das wohl auch dazu flihren,
dass die braune Abwartstrendli-
nie Uberschritten bzw. angelau-
fen wird.

In diesem Chart sehen Sie Ubri-
gens auch unter- und oberhalb
des Kursverlaufs quadratische
Markierungen. Sie zeigen Zeit-
bereiche fur ein mogliches
Zyklustief (Unterseite) oder Zy-
klushoch (Oberseite) an. Im Au-
gust hat der Wahrungs-Future
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den Streubereich des Progno-
sezeitraums fur ein Zyklustief
durchlaufen, nicht mit einem
markanten Tief, sondern mit ei-
nem hoheren Tiefpunkt. Dies ist
ein sehr bullishes Signal und wie
Sie im Chartbild rechts oben se-
hen kdnnen, soll erst im Oktober
2014 das nachste Zyklushoch
anstehen. Es ist also nicht aus-
zuschlieRen, dass mit der Uber-
schreitung der rechten Schulter
und des Kopfes dieser Formati-
on der Aufwartstrend erst richtig
in Fahrt kommt.

Monatschart mit umgekehrter
SKS und Extremziel 1,75 USD

Griuinde gibt es genug. Die Schul-
dengrenze in Amerika wurde
weiter nach oben verschoben.
Neues Geld wird gedruckt,
was eine Wahrung langfristig
schwacht. Um zu wissen, woher
die braune Linie kommt, mus-
sen wir uns den Monatschart
(Bild 2) anschauen. Die Linie
startet mit dem Hochpunkt im
Jahre 2008 und verlauft aktuell
bei 1,40 US-Dollar.

Bei Erscheinungsdatum die-
ses Artikels sollte diese Linie
mindestens einmal berlhrt sein.
Was aber in diesem Chartbild
noch deutlicher ins Auge fallt, ist
die umgekehrte SKS-Formation.

Markiert sind beide Schul-
tern und der Kopf in der Mitte,

.bildung 1: Wochenchart des Euro/US-Dollar mit Zykluswendezonen
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Der (Euro/US-Dollar)-Future zeigt ein hohes Zyklustief und erst eine Unterschreitung der Marke von
1,30 US-Dollar neutralisiert die Sichtweise einer weiter steigenden europaischen Wahrung.
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dazu die Nackenlinie bei 1,45
US-Dollar. Die Ausbildung der
rechten Schulter dauerte zwar
einige Monate langer als die der
linken Schulter, lag aber noch
im Bereich einer sogenannten
Idealformation. Wenn die Analy-
se korrekt ist, sollte der Euro bis
Oktober nachsten Jahres minde-
stens in den Bereich von 1,45
bis 1,50 US-Dollar steigen.

Wird die Nackenline bei 1,45
US-Dollar gebrochen, sind sogar
Kurse um 1,75 US-Dollar mog-
lich - so zumindest ergibt es
sich aus der Kurszielprognose
anhand der Spiegelungstech-
nik, bei der man den Abstand

des Kopfes zur Nackenlinie am
Ausbruchsbereich nach oben
spiegelt.

Ubergangshaushalt endet
am 15. Januar 2014

Am 15. Januar 2014 endet er-
neut der gerade beschlossene
Ubergangshaushalt in den USA
und ab siebtem Februar greift
zum wiederholten Mal die Schul-
denobergrenze. Demzufolge
ware das der Zeitpunkt, ab dem
der Euro im Idealfall die Nak-
kenlinie nach oben bricht. Ab
diesem Zeitpunkt wird es auch
saisonal sehr interessant, denn
dann endet die starke positive

Nr. 22 / November 2013

Saisonalitdt, wie man sie im
Ausschnitt in Abbildung 2 sieht.
Die weifde Linie zeigt den erwar-
teten saisonalen Kursverlauf fiir
die nachsten 70 Handelstage
ab 23. Oktober 2013. Sollte ein
Ausbruch im Januar/Februar
nach oben erfolgen, hatten wir
ein starkes Kaufsignal in einer
schwachen saisonalen Phase. In
Kombination mit dem Fehlsignal
der bearischen SKS-Formation
vom August dieses Jahres, be-
steht daher eine hohe Wahr-
scheinlichkeit, dass der Euro in
eine Blowoff-Phase gegen den
Dollar einschwenkt.

Fortsetzung auf Seite 11

.iung 2: Monatschart des EURUSD mit Zielprognose aus umgekehrter SKS
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Die Nackenlinie der umgekehrten Schulter-Kopf-Schulter-Formation im Monatschart kommt immer
naher. Der Ausschnitt zeigt den saisonalen Verlauf mit einem Tief Anfang November, gefolgt von

steigendem Trend.
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Reinhard Scholl, CFTe Il, MBA
und Diplom-Informatiker ist
Mitglied der VTAD-Regional-
gruppe Munchen. Er arbeitet
vor allem in Partnerschaft mit
BorseGo AG (www.godmode-
trader.de) und als freiberufli-
cher Berater. Sein neues Buch
,Point & Figure - Traden mit
der zeitlosen Charttechnik“
erscheint im November 2013.

Ob Handelssysteme,
Trading-Songs oder die
weltweite Konjunktur-
entwicklung, auf der
IFTA-Konferenz, die

in diesem Jahr in San
Francisco tagte, kamen
Anleger, Trader und
Investment Manager

wieder auf ihre Kosten.

VTAD-News
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Live aus San Francisco - die IFTA Konferenz 2013

Einmal im Jahr treffen sich Technische Analysten aus der
ganzen Welt um sich auszutauschen. Der Dachverband IFTA
bittet zur jahrlichen Konferenz. Diesen Oktober fand man
sich in San Francisco zusammen. Unser VTAD-Minchen
,Auf3enreporter“ Reinhard Scholl war dabei und berichtet

von seinen Eindriicken.

Mehr als 200 Teilnehmer -
Trader, Analysten, Investment
Manager - haben sich dieses
Jahr im Konferenzhotel einge-
funden. Die Halfte aus den USA,
die andere Halfte aus Uber 20
Landern der Welt. Bemerkens-
wert sind vor allem die zahlrei-
chen ,groflen Namen*® unter den
Teilnehmern: Schwager, Arms,
Pruden, Pring zum Anfassen.
Die Chance, sich mit seinen be-
vorzugten Buchautoren zu un-
terhalten, ist also gegeben. Das
macht Laune.

Es fallt auf, dass in der akade-
mischen Welt der USA die Tech-
nische Analyse - im Gegensatz
zum Beispiel zu Deutschland -
bereits gut eingebettet ist. Man
kann sie beispielsweise als Stu-
dienfach an mehreren Universi-
taten belegen.

Das Motto der Konferenz:
Evolution to Mastery

Hauptsachlich geht es in der
Konferenz mit dem Motto ,,Evo-
lution to Mastery“ nattrlich um
erfolgreiche  Methoden und
Techniken, die uns beim Inves-
tieren und Handeln Profit be-
scheren konnen. Das gesamte
Programm der Konferenz lasst
sich einsehen unter: http://con-
ference.ifta.org/2013/schedule

Howard Bandy:
Handelssysteme

Ein echtes Highlight war fir mich
auf jeden Fall der Vortrag von
Howard Bandy (iber Handelssys-
tem-Entwicklung,  -Verifikation
und -Backtesting. Die eigentli-
che Formulierung der Handels-
idee und die Entwicklung des
Algorithmus ist in aller Regel
nur ein kleiner Teil der Aufgabe.
Die korrekte Analyse und Aus-
wertung sowie die Bestimmung
der Risiken ist oft eine grofRere
Herausforderung. Beispielswei-
se lasst sich ein Risikoziel wie
folgt formulieren: ,Fur ein Konto

mit 100.000 Euro soll auf Sicht
von zwei Jahren der maximale
Drawdown (= Verlustphase) 20
Prozent betragen. Diese Aussa-
ge soll mit einer statistischen Si-
cherheit von 95 Prozent gelten“.
Auch die Frage, wie sich bereits
kleine Veranderungen der Kurs-
daten auf die Performance aus-
wirken, sollte beantwortet wer-
den konnen, um ein robustes
System zu entwickeln.

Magier
der Markte

Viele kennen die Bucher von
Jack Schwager uber die Magier
der Markte (Market Wizards).
Die Sammlungen von Interviews
mit den Grofsen der Hedgefond-
Szene gehodren zu den interna-
tionalen Bestsellern. Und so war
auch das Panel am dritten Kon-

WELTWEIT

I_YN ANLEGEN

IHR BROKER FUR DEN
WELTWEITEN HANDEL

4 Weltweiter
4 Exzellenter

4 TOP

ferenztag mit Jack Schwager,
Linda Raschke und Ed Seykota
hochklassig besetzt.

Der Vortrag von Ed Seykota -
einer bekannten Investmentle-
gende - hatte es in sich. Und
das soll keine Anspielung auf
seine Live-Banjo-Performance
und das gemeinsame Singen
eines ,Whipsaw*“-Trading-Songs
sein. Obwohl ich Innen den nicht
vorenthalten méchte:

The Whipsaw Song
,0ne good trend pays for them all.*

©2013 by Ed Seykota

Catch a Trend We ride that trend right to the end.

Show a Loss We give that gol-durn loss a toss.
Right Risk

Price Breaks Through

We make a lot of money and sleep at night.
QOur stops are in so there's nothing to do.
Draw Down Comes We stick to the plan and pull the trigger.

Hot News Flash

We stash that flash right in the trash

Seykota: “What do we do when
(Text links)“? Alle: “(Text rechts)”!

Vielmehr beschaftigt sich Sey-
kota gerne und ausgiebig mit
Systemmodellierung. Das gilt
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nicht nur fir seine Pionierarbeit
bei Handelssystemen, sondern
auch fur groflere, makrodkono-
mische Modelle. Und auf der
Uhr von Seykota ist es 5 vor 12.

Ed Seykota:
Diistere Prognosen

Eine wichtige Triebfeder ist da-
bei die Staatsverschuldung der
USA. Weniger die absolute Hohe
als vor allem die Rate des An-
stiegs bereitet Ed Seykota Sor-
ge. Sollte der langfristig expo-
nentielle Anstieg weiterlaufen,
so wird das auflerordentliche
Konsequenzen haben. In die-
sem Zusammenhang skizziert
sein Systemmodell weitere, ge-
genseitig abhangige Faktoren.

Der ,Freedom Index“ fallt deut-
lich. Gesetzgebung und Vor-
schriften in allen Bereichen be-
stimmen zunehmend das Leben
der Burger. Die Regierung selbst
stellt ein Monopol dar (govpo-
ly), mit wachsendem Einfluss.
Der Zusammenbruch des freien
Wettbewerbs (free-competition)
ist eine der Konsequenzen.
Zusammen mit der steigenden
Uberschuldung wird eine Preis-
explosion (price) stattfinden.

Werden wir also in Kurze eine
galoppierende Inflation erle-
ben? Das ware bei der aktuel-
len Zinslage eine klar antizykli-
sche Prognose. Doch eine stark
zunehmende Inflation hatte
es zweifellos in sich. Ein Crash
an den Markten ware nur eine
der Folgen. Auch die Flucht
beispielsweise in Edelmetalle
dirfte eine der Konsequenzen
sein. Ed Seykota nimmt die Sa-
che ernst. Er empfiehlt seinen
Zuhorern, sich schon einmal auf
Selbstversorgung einstellen.

Noch handelt es sich hier um
ein Modell und eine Prognose,
die jedoch eine Reihe vergan-
gener Entwicklungen abbildet
und sie weiter in die Zukunft
fortschreibt.

IFTA 2014
in London

Die nachste IFTA-Konferenz
findet Ubrigens vom 9. bis 11
Oktober 2014 in London statt.
Starke Teilnahme von VTAD-Mit-
gliedern erwlnscht!

Nr. 22 / November 2013

e

Panel mit iiber 200 Jahren an Erfahrung: Als diese Manner jung
waren, wurden die Charts noch morgens um 5.00 Uhr von Hand

gezeichnet.

Ed Seykota stellt eine langfristige. Systemmodellierung vor. Die
Prognose des Modells stimmt nachdenklich.

Uber weitere Inhalte der IFTA-Konferenz kénnen Sie sich auch unter folgendem

Link informieren: http://t1p.de/cnch

lro/US-DoIIar - stark ins neue Jahr

Fortsetzung von Seite 9
Fazit

In Europa ist die Lage schlecht,
in Amerika wird Sie noch viel
schlechter. Der Euro/US-Dollar
handelt seit mehr als sechs
Jahren laut Monatschart in ei-
ner breiten Range. Das hohere
Tief im August kénnte die beste
Chance fiir die nachsten Mo-
nate zum Aufbau einer langfri-
stigen Long-Position gewesen
sein. Meine Untersuchungen
Uber mehrere Jahre von fehlge-
schlagenen  SKS-Formationen
unterstitzen massiv steigen-
de Kurse. Sollte die Marke von
1,45 US-Dollar fallen, gibt es
wohl kein Halten mehr und 1,60
US-Dollar fur den Euro ist nur
ein erstes Etappenziel.

Das Ganze ist provokant und
dirfte den meisten Lesern zu
utopisch  erscheinen, wenn
man aber bedenkt, wie weit
die Trends im Austral-Dollar/
US-Dollar sowie im US-Dollar/

Yen in den letzten zwdlf Mona-
ten gingen, ist es nicht unwahr-
scheinlich, dass es zum oben
angedachten Szenario kommen
wird/kann.

Neutralisiert wird es erst, wenn
der Euro unter 1,30 US-Dollar
fallt. Solange das nicht ge-
schieht, hat die obige Ausarbei-
tung die grofite Wahrscheinlich-
keit, real zu werden.

Anzeige
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Auf der Konferenz traf
sich das Who-is-Who
der Technischen Ana-
lyse: Jack Schwager,
Linda Raschke,

Ed Seykota, Henry
»+Hank“ Pruden ... die
Liste lieRe sich noch
ein gutes Stiick fort-

setzen.




Thilo C. Herr ist Herausge-
ber des Mentaltrainings fir
Daytrader ,DER MENTAL
TRADER*® und als Privat-
coach tatig.

Thilo C. Herr befasst
sich seit vielen Jahren
mit mentalen Erfolgs-
blockaden und wie sie
veréndert werden kon-
nen. Aus langjahriger
Erfahrung weif} er, wie
sehr falsche Grundiber-
zeugungen den Erfolg
eines Traders beeinflus-

sen konnen.

Bild: iStock.com/jgroup
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| Beeinflusst mentales Training das Trader-Gen?

Wer glaubt, dass erfolgreiches Trading nur mit ausreichen-
der Ubung, Fachwissen und entsprechender Erfahrung mog-
lich ist, hat vermutlich noch nichts vom sogenannten Trader-
Gen gehort. Natiirlich ist das kein wissenschaftlicher Begriff,
doch bereits vor Jahren fanden Wissenschaftler heraus, dass
unser Verhalten und unsere Entscheidungen bei riskanten
Finanzgeschaften von einem Gen beeinflusst werden.

Dieses Gen steigert die Aggres-
sionstoleranz und fiihrt zu einer
groferen Bereitschaft, risikorei-
che Spekulationen einzugehen.
Es konnte deshalb sehr wohl
als ,Trader-Gen“ bezeichnet wer-
den, denn gerade kurzfristig ori-
entierte Trader gehen oft mehr
Risiko ein und handeln aggressi-
ver als andere Spekulanten.

Gibt es das Aggressions-Gen
wirklich?

Es scheint also einen Bezug
zwischen dem Verhalten eines
Traders und der Aktivierung die-
ses Gens zu geben. Bei eher ri-
sikoaversen Akteuren scheint es
jedenfalls nicht aktiviert zu sein.
Ob das ,Trader-Gen* letztendlich
einen Einfluss auf die Perfor-
mance eines Anlegers hat, bleibt
fraglich, wenngleich Trader, bei
denen es aktiviert ist, scheinbar
schnellere und lukrativere Ent-
scheidungen treffen kdnnen.

Gedanken und Gefiihle
beeinflussen unsere Gene

Die neue Wissenschaft der Epi-
genetik untersucht die Einflisse
auf unsere Genaktivitaten. Da-
durch wissen wir heute, dass
unsere Gedanken und Gefiihle
unsere Gene beeinflussen und
entsprechend aktivieren kon-
nen. Durch das, was wir denken
und fuhlen, beeinflussen wir un-
ser Leben, unsere Gesundheit
und unseren Erfolg also nicht
nur auf mentaler Ebene, son-
dern auch auf genetischer.

Im Buch ,, Die neue Medizin des
Bewusstseins*“ schreibt Dawson
Church, dass Gene nicht unser
Schicksal sind und wir mit den
Kraften unseres Bewusstseins
- etwa Uberzeugungen oder Vi-
sionen - unseren Koérper bis in
die Gene beeinflussen.

Weiter schreibt Church, dass
jedes Gen Uber ,Schalter” ver-

flgt, mit denen wir es sozusa-
gen mittels unserer Gedanken
und Geflihle an- oder ausschal-
ten kénnen. Zahlreiche Studien
belegen, dass gewisse aufier-
genetische Faktoren nicht nur
unsere Gesundheit, sondern
auch unsere Personlichkeit be-
einflussen.

Welche Traderpersonlichkeit
also sind Sie heute und wel-
che wirden Sie gerne sein? Fir
manche Trader mag die Tatsa-
che, dass sie Einfluss auf ihre

Traderpersonlichkeit nehmen
kénnen, motivierend und hoff-
nungsspendend sein, jedoch
bedeutet das zuerst Arbeit an
der eigenen Personlichkeit.
Unabhangig von seiner geneti-
schen Struktur ist es flr jeden
Trader ratsam, sein Tradingver-
halten zu hinterfragen, soweit
es nicht den gewunschten Er-
gebnissen entspricht.

In den meisten Fallen mangelt
es dem Trader nicht an tech-
nischem oder fundamentalem
Wissen, sondern an der Umset-
zung seines Wissens aufgrund
von falschen und meist unbe-
wussten Grundlberzeugungen.
Wenn also unsere Gedanken
und Geflhle unser gesamtes Le-
ben und selbst unsere Gene so
massiv beeinflussen, erscheint
es nur logisch, dass wir das Po-

tenzial des Mentaltrainings nicht
nur fir unsere Gesundheit und
Beziehungen nutzen, sondern
auch fur unsere Lebenserfolge,
sei es als Trader oder in anderen
Bereichen.

Erfolgreicheres Trading durch
Mentaltraining

Wer als Trader noch erfolgrei-
cher sein méchte, tut gut daran
seine Werte, Uberzeugungen
und Glaubenssatze aufzuschrei-
ben und sie zu hinterfragen.
Stehen sie im Widerspruch zu
seinen beruflichen oder priva-
ten Zielen, so kann das ein Indiz
daflr sein, dass allein dieser
Widerspruch sein Handeln so
stark beeinflusst, dass er seinen
Erfolg als Trader verhindert.

Wie wir die Welt wahrnehmen,
hangt entscheidend von unse-
ren Grundiberzeugungen ab.
DIE WELT an sich gibt es nicht,
sondern nur die subjektive
Wahrnehmung unserer Welt.
Wie wir die Welt wahrnehmen,
beeinflusst nicht nur unsere
taglichen Gedanken und Geflh-
le, sondern pragt auch unseren
Charakter. Wenn Sie als Tra-
der eher angstlich sind, da Sie
vielleicht in einem angstlichen
Umfeld aufgewachsen sind, wer-
den Sie als High Frequency Tra-
der kaum Erfolg haben. Wenn
es allerdings lhr sehnlichster
Wunsch ist, ein professioneller
High Frequency Trader zu wer-
den, missen Sie anfangen lhre
Grunduberzeugungen zu mehr
Mut und Risikobereitschaft zu
verandern.

Es liegen zwar keine wissen-
schaftlichen Studien vor, ob da-
durch das Trader-Gen aktiviert
wird, man kann jedoch sagen,
wenn wir aufgrund anderer
Uberzeugungen und Werte mehr
Mut und Vertrauen dem Leben
gegenuber entwickeln, hat das
nach heutigen Stand der Epige-
netik auch Einfluss auf unsere
Gene.

Letztendlich wird jeder, der Tra-
ding ernsthaft betreiben und sei-
nen Erfolg steigern mochte, an
einem Mentaltraining fur (Day)
Trader nicht vorbeikommen.
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Point & Figure - ein Ubungsheispiel

Im November 2013 - rechtzeitig zur World of Trading -
erscheint das neue Buch von VTAD-Mitglied Reinhard Scholl
zur Point&Figure-Methode. Als Auszug aus dem mit dem
VTAD-Giitesiegel ausgezeichneten Buch stellen wir in dieser
Ausgabe der VTAD-News eine Aufgabe vor, wie sie auch bei
der CFTe-Priifung gestellt werden konnte - Musterlosung

inbegriffen.

Es ist gerade eine der Starken
der Point & Figure Methode,
dass durch objektiv nachvoll-
ziehbare Regeln zwei unter-
schiedliche Analysten einen
gegebenen Chart ahnlich inter-
pretieren sollten. Das folgende
praktische Beispiel aus dem
Buch ,Point & Figure - Traden
mit der zeitlosen Charttechnik*
soll dazu dienen, zuvor erlernte
methodische Werkzeuge anzu-
wenden.

Point&Figure-Chartanalyse
des MDAX

Gegeben war ein ,nackter”,
langfristiger Chart des MDAX
mit Boxgroe = 150 Punkte,
Umkehr = 3, Schlusskurse von
Tagesdaten. Die Aufgabe lau-
tete: Analysieren Sie den Chart
und erstellen Sie eine Prognose.

Hinweis: Alle Berechnungen kénnen wie
in einer Priifungssituation auch von Hand
(bzw. mit Taschenrechner) durchgefiihrt
werden: Die Boxgréfe ist ein absoluter
Wert und erlaubt das ohne allzu groRen
Aufwand. 45-Grad-Trendlinien laufen
exakt als Diagonale durch die quadrati-
schen Késtchen. Sie kénnen daher leicht
manuell mit einem Lineal eingezeichnet
werden.

Analyse:
Aufwartstrend ungebrochen

Es handelt sich um eine lang-
fristige Analyse, das Chartbild
umfasst mehrere Jahre. Der
Trendverlauf lasst sich mit le-
diglich zwei 45-Grad-Trendlinien
beschreiben. Der Abwartstrend
wurde im Laufe des Jahres
2009 gebrochen und ein Auf-
wartstrend hat sich etabliert,
der auch aktuell noch glltig ist.
Die Trendlinie wurde mehrfach
bestatigt (2011, 2012) und
ist daher signifikant. Im Jahre
2011 ergab sich eine starkere
Korrektur. Im Zuge der Boden-
bildung hat sich ein symme-
trisches Dreieck gebildet. Der
Ausbruch aus dem Dreieck war
zugleich der Ausbruch aus der
Stauzone. Das vertikale Kursziel

von 12.300 wurde inzwischen
abgearbeitet.

Es folgte eine starke Aufwarts-
bewegung mit einer weiteren
signifikanten Korrektur im Jahre
2012. Das hier etablierte verti-
kale Kursziel von 15.150 Punk-
ten ist aktiviert und noch offen.
Ein weiteres, mogliches horizon-
tales Kursziel liegt bei 15.900
Punkten.

Ein starkes Signal ergab sich
durch ein bullishes Katapult im
Jahre 2012. Die letzten zwei
Kaufsignale waren Doppel-Tops.
Auch ein hoher Stab mit einem
Fehlsignal konnte identifiziert
werden. Mit einer Ausdehnung
von 8 Boxen ist die Stabformati-
on jedoch schwach ausgepragt.

Prognose: Die Luft
nach oben wird diinner

Die letzten Kaufsignale sind
ungebrochen. Die offenen Kurs-
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ziele zeigen noch Potenzial. Ein
neues einfaches Kaufsignal er-
gibt sich, wenn das alte Jahres-
hoch um eine Box Ubertroffen
wird. Dies ware bei Kursen Uber
15.000 Punkten der Fall.

Jedoch liegt die starke Aufwarts-
phase mit starken Signalen
(Katapult) bereits langer zu-
ruck. Insbesondere hat sich der
Kurs inzwischen weit von der
Aufwartstrendlinie nach oben
abgesetzt. Eine Korrektur ware
durchaus plausibel.

Im Falle von Ricksetzern bietet
eine interne 45-Grad-Trendlinie
Unterstutzung. Sie liegt aktu-
ell bei etwa 13.500 Punkten.
Bricht der Kurs durch diese Un-
terstitzung, so ware bei Notie-
rungen unter 13.200 Punkten
ein ersten Verkaufssignal mog-
lich. In diesem Fall ware auch
eine ausgedehntere Korrektur
Zu erwarten.

Fur die frihzeitige Erkennung
einer mogliche Top-Bildung und
Trendumkehr empfiehlt sich
eine Analyse des MDAX bei klei-
neren Boxgrofen, wie etwa 50
Punkten.

15.900,00

Double-Topxo
x0

12.300,00

hoiler Stab

0000000

Feb'10 Feb '11 Mar 12

15.150,00

Anmerkung: In einer Kommentierung
mussen nicht alle im Chart eingezeichne-
ten Muster und Ziele ausfihrlich beschrie-
ben werden. Der Schwerpunkt liegt auf
der Frage, was uns aktuell im Hinblick auf
eine Prognose interessiert. Die Prognose
selbst ist durchaus auch subjektiv. Das ist
in Ordnung, solange die Begriindung auf
den Fakten beruht, die die Chartanalyse
liefert und die auch im Chart eingezeich-
net oder markiert sind.

I MDAX mit 45-Grad-Trendlinien, P&F-Mustern und Kurszielbestimmung
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Beispielhafte Losung zur Aufgabe: MDAX, WKN 846741, Stand 05.09.2013, P&F-Parameter: Box 150 (absolut)/
Umkehr 3/Schlusskurse/Tagesdaten (OHLC).



Christian Kdmmerer ist als
Betriebswirt in Finanzwirt-
schaft und Certified Finan-
cial Technician Il (CFTe) seit
vielen Jahren im Bereich
der Technischen Analyse
tatig. Seit Juni 2013 ist er
zudem ,Head of Research
& Analysis Germany“ bei
JFD Brokers.

Nach einem Jahr der
Enttauschungen deu-
tet sich im Gold- und
Silberminenindex HUI
nun eine Bodenbildung
an. Ob das Schlimmste
bereits Gberwunden ist
und sonnigere Zeiten
bevorstehen, muss sich
allerdings erst noch

erweisen.

VTAD-News

IHUI-Index - Minenwerte im Tal der Tranen

Der NYSE Arca Gold BUGS Index, besser bekannt als HUI,
wurde bis 2012 als AMEX Gold BUGS Index gehandelt. Er
gilt als Indikator fiir Gold- und Silberminen schlechthin. Der
Name verrat bereits seinen Schwerpunkt: BUGS steht fiir
,Basket of Unhedged Gold Stocks“ - es handelt sich hier also
um einen Korb an Minengesellschaften, die ihre Produktion
nicht durch Vorwartsverkaufe absichern. Damit unterschei-
det sich der Index wesentlich vom XAU-Index, der ebenfalls
Minenwerte umfasst, die ihre Produktion jedoch absichern.

Im vergangenen Jahr, just zu die-
ser Jahreszeit, erweckte der HUI-
Index den Eindruck, ein mittel-
bis langfristiges Kaufsignal ge-
nerieren zu wollen. Damals stieg
der Kurs Uiber den Abwartstrend,
der sich seit dem Allzeithoch
vom September 2011 (638,58
Punkte) etabliert hatte. Ein klei-
ner Stof3 hatte genlgt und der
Index ware Uber 530 Punkte hin-
aus zuriick bis auf 638,58 Zah-
ler oder hoher gestiegen.

Allerdings genligt ein Blick auf
den Chart, um zu offenbaren,
was wohl ohnehin jedem Gold-
und Silberaktionar bereits be-
wusst geworden ist: Fir das Ak-
tiendepot war das Handelsjahr
2013 durch und durch von Ver-
lusten gepragt.

Blick auf
den Chart

Im Oktober, als dieser Artikel
geschrieben  wurde, befand
sich der HUI-Index nach den

vorangegangenen Verlusten in
einer Phase der Beruhigung. Die
Chartstruktur selbst wies jedoch
unverandert barische Zuge auf.
Doch eins nach dem anderen:

HUI-Index 2013
im freien Fall

Mit dem Ruckgang unter das
September-Tief von 2012 bei
429,77 Punkten drohte bereits
Ungemach, und so war eine
weitere Kursschwache bis zur
runden Unterstutzungsmarke
bei 400 Punkten unvermeidbar.
Sie besafd allerdings nur noch
numerischen Charakter und
wurde einfach durchgehandelt.

Foérmlich im freien Fall ging es
dann im Zuge des Ausbruchs
von Gold unter 1.500,00 US-
Dollar je Unze rasant in den
Keller. Die damals zum letzten
Messemagazin nur als Alterna-
tive angesehene Entwicklung
nahm ihren Lauf. Mitsamt Mar-
kierung eines neuen Mehrjah-

Ibbildung 1: HUI-Index im 12-Jahres-Chartfenster
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restiefs unterhalb von 372,73
Punkten steuerte der Index
prompt das Niveau von 250,00
Punkten an. Mit dem Tief vom
Juni bei 206,66 Punkten ware
sogar bereits die runde Marke
von 200,00 Punkten erreicht
worden. Doch gliicklicherweise
endete knapp vor dem Niveau
von 200,00 Punkten das Aus-
verkaufsdesaster - und eine Er-
holung hielt Einzug, die bis zum
Redaktionsschluss anhielt.

Doch inwiefern ist diese Gene-
sungsphase von Nachhaltigkeit
gepragt, wo es doch gerade bei
den Minen selbst auf einen sta-
bilen und sich weiter aufwarts
entwickelnden Goldpreis an-
kommt?

Gold
immer noch schwach

Die Forderkosten erhdhten sich
wahrend der vergangenen Jah-
re sukzessive und zahlreiche
Minen teilten anhand ihrer Bi-
lanzen 2012 nachfolgende All-
in-Kosten je Feinunze mit:

Goldcorp (GG):
Barrick Gold (ABX):
Yamana Gold (AUY):
Agnico-Eagle (AEM):
lamgold (IAG):

1.082 USD
1.277 USD
1.247 USD
1.343 USD
1.377 USD

(Alle Angaben ohne Gewahr)
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£50.0000

y 100000

100,00
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Die Abbildung zeigt den Kursverlauf des NYSE Arca Gold BUGS Index im Monatsintervall (logarithmische Darstel-
lung) anhand von Heikin-Ashi-Kerzen. Die Pfeile zeigen die mogliche weitere Kursentwicklung. Wachsamkeit ist
vor allem an den Marken 165 Punkte und 340 Punkte geboten.
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Man sieht hierbei wohl ein-
drucksvoll: Wenn der Goldpreis
weiter nachgibt, konnte das die
Minen durchaus noch weiter
ins Tal der Tranen fihren. Denn
auch Gold wird aktuell noch im-
mer von den Baren dominiert.
Wochentliche Updates und Ana-
lysen dazu finden Sie stets auf
den www.GoldSeiten.de.

Was die Zukunft bringt - auf
diese Signale achten

Widmen wir uns nun den mog-
lichen Entwicklungen in der Zu-
kunft. Der Chart gibt uns hierzu
wichtige Informationen. Hierbei
kann es nicht um die 100-pro-
zentige Voraussage der zukunfti-
gen Entwicklung gehen. Nein, es
geht vielmehr darum, aus dem
Verhalten der Marktteilnehmer
in der Vergangenheit zuklnftige
Entwicklungsszenarien abzulei-
ten. Der Chart ist dabei quasi
unser Seismograph, an dem
wir die Verhaltensimpulse der
Vergangenheit sichtbar machen
und ihre Entwicklung in die Zu-
kunft fortschreiben.

Letztlich ist es immer ein ,Spiel”
mit Wahrscheinlichkeiten - und
warum soll man sich nicht der
Verhaltensmuster der Marktteil-
nehmer bedienen, um einen
kleinen, aber feinen statisti-

schen Vorteil zu erlangen? Die
Technische Analyse erdffnet ne-
ben moglichen Zielmarken auch
Umkehrbereiche und Niveaus,
an denen man besonders auf-
merksam sein sollte.

Szenario 1: nach Zwischen-
spurt erneuter Riickschlag

Aufgrund der gegenwartigen
Stabilisierungstendenzen kénn-
te sich eine Erholung durchaus
noch bis zum Niveau von 300
Punkten ausdehnen. Selbst ein
wenig wahrscheinliches Uber-
schiefen bis 340 Punkte konnte
man als barisch ausgerichteter
Marktteilnehmer tolerieren.

Doch spatestens zwischen 300
und 340 Punkten erscheint eine
Wiederaufnahme der Abwarts-
tendenz hdéchstwahrscheinlich.
Notierungen  unterhalb  der
200-Punkte-Marke durften mit
oder ohne vorherige Gegenbe-
wegung zu einer Korrekturfort-
setzung bis 165 Punkte sorgen.

Im Bereich dieses Niveaus
existiert eine Horizontalunter-
stutzung, die erneut fir eine
Beruhigung sorgen kénnte. Fak-
tisch sollte man genau auf das
Verhalten in diesem Bereich
achten, da eine Aufgabe dieser
Unterstiitzung eine nochmalige

Smart Investor

GEGEN
DEN MAINSTREAM

Nr. 22 / November 2013

Verkaufsbereitschaft bis zum Ni-
veau von 100 Punkten initiieren
dirfte.

Das historische Allzeittief des
HUI-Index bei 35,99 Punkten
ware in der Folge gar nicht mehr
so abwegig - das Tal der Tranen
in diesem Kontext noch immer
nicht durchschritten.

Widmen wir uns nun einem wei-
teren Aspekt der Technischen
Analyse: Da die charttechnische
Betrachtung immer eine kondi-
tionelle Analyse ist, muss man
auch Alternativen ins Kalkul zie-
hen.

Szenario 2: Bullen gewinnen
bei 340 Punkten die Oberhand

Beim HUI-Index und seinem
Chartverlauf sollte man daher
auf das Niveau von 340 Punk-
ten achten. Erhebt sich der In-
dex dartber, kdnnte es zu einem
Bruch der Abwartstrendlinie
kommen. Das ware durchaus
als Signal der Starke zu inter-
pretieren und dirfte bei Kur-
sen Uber 400 Punkten zu einer
Trendwende flihren. Der Anfang
ware vollbracht und einer weite-
ren Performance bis zum Wider-
standsbereich von 520 bis 530
Punkten stiinde nichts im Weg.

Anzeige

10 Jahre Smart Investor

Jubildumsabo

v 3 Ausgaben gratis
+

v Buchgutschein im
Wert von 15 EUR

(bei Wandlung in
ein Jahresabo)
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Lernen Sie eine Sicht der Dinge kennen,
die Sie im Mainstream nicht finden werden.

Mail abo@smartinvestor.de



VTAD-Mitglied Konrad
Kleinfeld, MBA und CFTe
(Level I und Il), arbeitet im
Fixed-Income- und Kredit-
derivate-Bereich. In der
Technischen Analyse liegt
sein Schwerpunkt auf der
Intermarketanalyse.

Abermals konnte der
technische Ausfall fiir
die grofite Volkswirt-
schaft der Welt verhin-
dert werden - aber fiir

wie lange noch?

VTAD-News
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l.ls-Rates = zwischen Zinswende und Schuldenfiasko

Die kurzen und langen Zinsen und Risikoaufschlage Ame-
rikas befinden sich im Kreuzfeuer innenpolitischer und
monetaristischer Neuordnungen. Nach dem Zinsanstieg am
langen Ende haben insbesondere die hoch volatilen Risiko-
aufschlage am kurzen Ende abermals deutlich gemacht, in
welcher prekaren Situation sich die US-amerikanische Volks-

wirtschaft befindet.

,Long live the FED“: Getreu die-
sem Motto hat die US-Noten-
bank die Finanzmarkte dieses
Jahr wieder im Griff. Erst Gber-
raschte dabei deren Chairman,
Ben Bernanke, mit der Anklindi-
gung einer Abkehr von der quan-
titativen Lockerung (QE) die In-
vestoren diesseits und jenseits
des Atlantiks. So schienen sich
die Investoren (nach dem FOMC
im Mai 2013) auf ein ,Tape-
ring“ (Auslaufen/Zuruckfahren
der Wertpapierkaufe durch die
Notenbank) fiir den September
einzuschieflen und die weltwei-
te Kapitalrotation der letzten
Jahre erlebte eine teilweise Um-
kehr.

Ein Ende der
Niedrigzinsphase

Neben dem Anstieg der G4-Ren-
diten (Japan, USA, EU und UK)
traf das vor allem die Emerging
Markets rund um den Globus
schmerzhaft. Insbesondere die
Umkehr einiger strategischer
Flows (Great Rotation) raus aus

den EM-Markten und wieder
zuriick in die Industrienationen
sorgte flr erh6hte Volatilitat und
Verluste an den Markten.

Aus rein charttechnischer Sicht
zeigte hierbei die US-10-Jahres-
rendite eine ,beeindruckende
Underperformance” (steigende
Renditen sind Gift fir Bonds).
Genauso heftig wie die QE-
Programme der Notenbank die
langen Renditen seit Ende 2010
sinken liefen, genauso schnell
und heftig war die Gegenbewe-
gung. Konnte man zumindest
meinen. Im Flnf-Jahreschart
(Abbildung 1) wird aber auch
deutlich, dass wir vielmehr ein
,Mean-Reverting“, also eine
Ruckkehr auf den Mittelwert
(5-jahrige Average-Line) erlebt
haben, jedoch noch keine struk-
turelle Zinswende.

Zinsen bald wieder auf
langfristigem Mittel

Vielmehr wagten wir einen
Sprung der Renditen von 1,65

Prozent auf nahezu 3,0 Pro-
zent (eng am oberen Bollinger
Band) und hielten somit genau
an der psychologischen Marke
von 3 Prozent und unterhalb
der Behelfslinie aus dem Frih-
jahr 2010 sowie Anfang 2011
an. Die leichte Beruhigung be-
ziehungsweise das Zuruckru-
dern der FED hinsichtlich des
Taperings bildet der Chart also
ebenso ab. Folglich sollten wir
uns innerhalb einer leichten
Seitwartsbewegung der 10-Jah-
resrendite nahe der langfri-
stigen Average-Line (bei 2,67
Prozent) einpendeln. Die durch
den US-Shutdown verzdgerten
Arbeitsmarktzahlen der USA ha-
ben dies diese Woche nochmals
unterstrichen.

Nachdem auch die Nachfolgere-
gelung in Richtung einer (geld-
politisch expansiven) Taube, Ja-
net Yellen, ausgefallen ist, konn-
te dann einem konstruktiven 4.
Quartal 2013 sowie 1. Quartal
2014 ja eigentlich nichts mehr
im Wege stehen.

Eine schone,
neue Welt

Doch weit gefehlt. Gerade die
letzen Jahre mussten Investoren
von und mit politischen Borsen
leben lernen. So scheint die re-

l)bildung 1: 5-Jahres-Chart fiir 10-Jahres-Rendite US-Treasury
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lative  US-Staatsverschuldung
zum Bruttoinlandsprodukt mit
106 Prozent gegebenenfalls
noch tragbar, das innenpoliti-
sche Fiasko allerdings nicht.
Erst Stunden vor der techni-
schen Staatsinsolvenz konnte
ein Kompromiss gefunden wer-
den, der erstmal Zeit bis Mitte
Januar 2014 bringen durfe. Mit
dem Continuing Appropriations
Act (17. Oktober) konnte die Fis-
kalklippe abermals umschifft
werden.

Aber wahrend die Zinsmarkte
am lange Ende in ruhiges See-
wasser tauchten, zeigte das kur-
ze Ende erhebliche Ausschlage
und auch die Pramien fir Kre-
ditausfallversicherungen auf die
Vereinigten Staaten von Amerika
stiegen erheblich an. So kostete
es im September noch circa 20
Basispunkte auf jahrlicher Basis,
um sich gegen den Ausfall Ame-
rikas fur funf Jahre absichern zu
koénnen. Binnen Monatsfrist ver-
doppelte sich diese Pramie auf
mehr als 43 Basispunkte.

Schlimmer noch, auch die kom-
plette Kreditderivate-Term-Struc-
ture drehte in die Inversion. Der
Markt preiste also das kurzfri-
stige Ausfallrisiko (1 Jahr, 86
Basispunkte) erheblich hoher
ein als die Mitte oder das lange
Ende der CDS-Kurve. Abbildung
2 zeigt (@hnlich zur oftmals ver-
wendeten Laufzeitenstruktur
von Aktienvolatilitaiten) diese
Inversion recht deutlich auf.
In diesem zweidimensionalen
Chart wird links die Spreadbe-
wegung auf der Zeitachse und
rechts zum jeweiligen Zeitpunkt
als Zeitstruktur (4, 2, 3,4, 5, 7,
10 Jahres-Versicherungspramie)
dargestellt. Der rote Bereich als

Peak des dargestellten Reliefs
zeigt dabei Anfang Oktober eine
starke Spreadausweitung auf,
die jedoch primar im 6-Monats-
sowie 1-Jahreslaufband statt-
fand, nicht jedoch (im gleichen
MaRe) in den mittleren und
langen Kreditspreadlaufzeiten
erkennbar war.

Im Gegensatz zu den Verwerfun-
gen der Risikoaufschlage bei-
spielsweise bei General Motors
oder auch Griechenland (auf die
wir in vergangenen Ausgaben
der VTAD-News bereits hingewie-
sen haben), stieg hierbei die ak-
kumulierte Ausfallwahrschein-
lichkeit der USA jedoch nur auf
circa 6,5 Prozent (fiir ein Jahr)
und befindet sich aktuell wieder
in einer Normalisierungsphase.

IAbbiIdung 2: Laufzeitenstruktur 2013 fiir Kreditausfallversicherungen

for explanation
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Zinsentwicklung 2014:
Entwarnung an der Zinsfront

Fraglich ist und bleibt jedoch
auch, inwiefern das Frahjahr
2014 fur eine weiteres Heraus-
zogern des Debt Ceilings (16,4
Milliarden  US-Dollar) sorgen
kann. Aufgrund der Fragilitat der
Kapitalmarkte dirfte nochmals
innen- und auflenpolitische
Spannung angesagt sein. Aber-
mals durften wir im 1. Quartal
2014 unruhige Zeiten am kurzen
Ende erleben, durch das Auflo-
dern des innenpolitischen Stroh-
feuers um die Schuldenklippe.
Davon relativ unbeeindruckt
sollten aber die langfristigen Zin-
sen in einem Seitwartstrend um
die Average-Line herumpendeln.
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Aus dem VTAD-Beirat

VTAD

Fur den Bereich Medienrecht konnten wir den Rechtsanwalt
Jan Kracke fir eine Mitarbeit gewinnen. Er ist VTAD-Mitglied
und steht unseren Mitgliedern, die redaktionelle Borsenartikel
fur die Printmedien verfassen, fuir Fragen zur Verfligung. Dar{-
ber hinaus ist geplant fiir unsere Mitglieder Fachseminare zum
Thema Medienrecht fiir Bérsenanalysten zu veranstalten.
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Dipl.-Kfm. Werner Krieger,
seit 1994 in der Finanz-
branche tatig, ist geschafts-
flhrender Gesellschafter
der GFA Vermogensverwal-
tung GmbH und spezialisiert
auf die Entwicklung von
Handels- und Vermégens-
verwatungsstrategien.

Dr. Werner Koch, theore-
tischer Physiker und seit
1994 in der Finanzbranche,
ist nach verschiedenen Sta-
tionen im Commerzbank-
Konzern heute geschafts-
fihrender Gesellschafter
der quantagon financial
advisors GmbH in Frank-
furt, einem auf quantitativ
gesteuerte Anlagestrategi-
en spezialisierten Finanz-
dienstleister.

VTAD-News

Rein mathematische Borsenstrategien stehen zunehmend
im Fokus risikobewusster Investoren. Unabhangig von Prog-
nosen, Gier und Angst treffen sie Anlageentscheidungen und
helfen, Crashs zu vermeiden. Die Borsenampel als reine DAX-
Index-Strategie baut auf mehreren unabhangigen Indikato-
rengruppen auf und hat sich als ertragsstabile Anlagestrate-
gie in allen Marktphasen bewahrt.

Die wohl bekannteste syste-
matische Strategie basiert auf
der 200-Tage-Linie. Sehr viele
Trader beachten weltweit die-
sen vergleichsweise einfachen
Indikator, der zu den gleitenden
Durchschnitten gehoért und so-
mit zu den Trendfolgeindikato-
ren, die besonders in trendstar-
keren Auf- und Abwartsphasen
sehr gut funktionieren.

Systematische Borsen-
strategien - ein Beispiel

Bei der 200-Tage-Linie-Strategie
wird zunachst der durchschnitt-
liche Kurs der letzten 200 Bor-
sentage des DAX berechnet.
Uberschreitet nun der DAX die-
se Linie von unten nach oben
(Kaufsignal), so wird in einen
DAX-ETF investiert. Bricht der
DAX von oben nach unten durch
die Linie durch (Verkaufssignal),
so kauft man einen ShortDAX-
ETF.

Diese Strategieregel wird schon
seit vielen Jahren unter die Lupe
genommen und bestatigt jedes
Jahr von Neuem, dass rein ma-
thematische Modelle, bei denen
frei von Geflhlen wie Angst und
Gier in Aktien investiert wird,
den meisten klassischen akti-
ven Anlagestrategien Uberlegen
sind.

Selbst die 200-Tage-Strategie
auf den DAX z. B. erzielte von
1989 bis Ende 2012 eine Ren-
dite von jahrlich 17,4 Prozent,
der DAX hingegen von ,nur” 7,6
Prozent p. a. - und das mit ei-
nem maximalen auf ein Kalen-
derjahr bezogenen Verlust von
-7,5 Prozent im Jahre 1998,
wahrend der DAX selbst 2002
und 2008 um Uber 40 Prozent
einbrach. Aus 10.000 Euro im
Jahre 1989 angelegt entstan-
den so immerhin stressfrei
466.692 Euro bis Ende 2012.
Nachzulesen ist das Ubrigens
auch unter der Uberschrift ,Mit
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ww.Borsenampel.de - griine Welle fiir den DAX

System zum Erfolg“ im diesjah-
rigen Borse-online-Heft 04/13,
aber auch andere Finanzzeit-
schriften informieren jedes Jahr
Uber die Wertentwicklung solch
einfacher Strategien.

Weiterentwicklung der
bekannten Modelle

Die GFA Vermdégensverwaltung
GmbH und die quantagon fi-
nancial advisors GmbH haben
zusammen aus diesen langjah-
rigen Erfahrungen heraus eine
Borsenampel entwickelt, deren
Signale in einer offensiven und
defensiven Variante in den Kun-
dendepots ausschlieflich mit-
tels kostengunstiger ETFs (bor-
sengehandelte, indexbasierte
Fonds) umgesetzt werden.

Im Rahmen dieser Bérsenam-
pel werden mehrere Indikatoren
zu einem Aggregat kombiniert.
Bestandteile des Aggregats
sind nicht nur Indikatoren aus
dem Bereich der Trendfolger,
sondern auch Stimmungsin-
dikatoren und Indikatoren der
Markttechnik, also zur Messung
der Stabilitat des Marktes. Dies
reduziert die Schwachen bzw.
Fehlsignale im Vergleich zum
Einsatz nur einer einzigen Indi-

.abelle 1: Jahresertrage ausgewahlter Anlagestrategien

Strategie 200-Tage-Linie M Top-Flop m D"’;‘;:“sde“ m Stoploss  DAX

Investmentansatz  Trendfolge saisonal  Kennzahlen Trendfolge Kennzahlen Kennzahlen be‘{;::;tm .

Jahr Rendite in Prozent

2002 30,3 -25,9 -42,3 -10,4 -30,5 -40,3 -10,0 -43,9
2003 27,3 45,1 40,0 21,0 41,2 25,3 -10,0 371
2004 30,4 74 0,9 11,2 17,6 5,4 7,3 7,3
2005 -0,5 23,4 15,8 22,5 23,8 33,8 27,1 271
2006 44,2 16,0 2:3%3] 20,8 38,1 20,0 22,0 22,0
2007 -4,2 18,1 17,3 2,7 9,6 26,5 22,3 22,3
2008 8345 -32,3 -21,4 -11,8 -33,8 -36,8 -10,0 -40,4
2009 11,1 16,7 53,4 9,2 25,2 21,1 -10,0 23,8
2010 8,2 14,7 25,2 0,1 -0,5 -8,3 16,1 16,1
2011 15,2 9,3 -13,0 -7,0 -17,3 -12,0 -10,0 -14,7
2012 24,4 21,5 10,7 15,4 2355 22,2 29,1 29,1
@ Rendite p. a. 17,4 14,4 12,9 10,9 10,7 10,3 9,3 7,6
Was aus 10.000 EUR

seitdem 1.1.1989 466.692 253.102 185.232 118.516 76.0641 104.294 85.221 57.318
wurde (in EUR)

!Daten fiir Dividenden erst ab 1993, Rendite pro anno auf 20-Jahres-Basis
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katorengruppe. Die oben ange-
sprochene 200-Tage-Strategie
z. B. lief in den 70er-Jahren und
damit in eher trendlosen Pha-
sen schlecht. Vor- und Nachteile
einzelner Indikatoren mussen
daher in einem Zusammenspiel
mehrerer  Indikatorengruppen
abgestimmt werden.

Borsenampel - transparenter
Ansatz fiir jeden Anlegertyp

Frei von Angst und Gier und
ohne Prognosen zum kinftigen
DAX-Verlauf wird nach einem
transparenten Regelwerk kon-
sequent investiert, abgesichert
oder gar short gegangen. Die
Boérsenampel macht dabei vi-
suell deutlich, ob investiert wer-
den kann (Ampelphase Grin),
Vorsicht geboten ist (Ampelpha-
se Gelb, nur offensive Variante)
oder short gegangen werden
kann (Ampelphase Rot).

In den Ampelphasen wird je
nach Risikotragfahigkeit bzw.
Risikoappetit des Kunden eine
defensive oder offensive Um-
setzung gewahlt: In der defen-
siven Variante wird (grin) in
einen DAX-ETF und (rot) in 50
Prozent ShortDAX-ETF/50 Pro-
zent Geldmarkt investiert, in der
offensiven Strategie wird (grin)
in einen zweifach gehebelten
DAX-ETF, (gelb) in einen DAX-ETF
und (rot) in einen ShortDAX-ETF
angelegt. Alle Ampelphasen bie-
ten somit die Chance auf Rendi-
te, gewissermafen eine griine
Renditewelle!

Ein Umschalten der Ampel ge-
schieht nicht sehr haufig, so-
dass mit dieser Handelsstrate-
gie keine Trader angesprochen
werden sollen, die teilweise
Uber CFDs, Zertifikate oder Fu-
tures mit wesentlich hoheren
Hebeln und viel mehr Signalen
arbeiten (mussen).

So lieferte das System bisher
im Schnitt der letzten Uber 20
Jahre gerade einmal ca. sieben
Signale pro Jahr. Selbst Jahre
ohne Umschichtungen kommen
vor. Ein aktiveres Management
ist vor allem immer dann ge-
fordert, wenn (bergeordnete
Hausse- oder Baissephasen ein-
gelautet werden.

Generell mussen Handelsstra-
tegien immer das Ausmaf} des

Hebels, die Verlustbegrenzung
und die Kosten des Finanzin-
struments aufeinander abstim-
men.

Uberzeugende
Ergebnisse

Systematisch wurde das Han-
delssystem - soweit sinnvoll
und soweit nicht durch Stan-
dardparameter abgedeckt - in
einem historischen ,In-Sample-
Zeitraum“, vom 01.01.2001
bis zum 31.12.2007 optimiert.

Nr. 22 / November 2013

Das fertige System hat dann
im ,Out-of-Sample-Zeitraum*
bis zum Oktober 2012 gezeigt,
dass es eine hohe Signalgite
besitzt. 2012 wurde es fur Kun-
den gedffnet.

Die durchschnittliche Wertent-
wicklung der Anlagestrategie
hatte seit 1990 bei rund 22
Prozent p. a. unter Berlicksichti-

Fortsetzung auf Seite 20

- 1: Defensive Ampelphasen und DAX-Verlauf
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Investment: griin = DAX, rot = je 50 % ShortDAX und Geldmarkt; Datenquellen: Bloomberg, eigene Berechnungen.

- 2: Offensive Ampelphasen und DAX-Verlauf
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Investment: griin = gehebelter DAX, gelb = DAX, rot = ShortDAX; Datenquellen: Bloomberg, eigene Berechnungen.




Frei von Angst und Gier
und ohne Prognosen
zum kiinftigen DAX-Ver-
lauf wird nach einem
transparenten Regel-
werk konsequent inves-
tiert, abgesichert oder
gar short gegangen.
Der stetige Ertragsver-
lauf (...) spricht fiir die
Gute und Robustheit

des Ampelsystems.

VTAD-News

gung aller Kosten gelegen, wah-
rend der DAX gerade einmal auf
ca. 7 Prozent p. a. kam - und
das bei einem wesentlich gro-
eren Risiko dieses Long-only-
Investment in den DAX.

Die defensive Strategie, deren
vorlibergehender maximaler
Verlust, bezogen auf den letz-
ten Hochpunkt (Drawdown), bei
etwa -30 Prozent im Juni 2002
lag, erwirtschaftete seit 1990
eine durchschnittliche Jahres-
rendite von 13,4 Prozent, unter
BerUcksichtigung aller Kosten.
Bei dieser Strategie wird daher
vor allem auf die Begrenzung
der Risiken geachtet, sodass
auch die annualisierte Stan-
dardabweichung mit etwa 17,5
Prozent viel niedriger liegt als
beim DAX (23 Prozent). Der
bisher grofite Jahresverlust lag
2000 bei -16,3 Prozent (of-
fensiv: -25 Prozent). Er war im
September 2002 bereits wieder
aufgeholt.

Damit ist das Drawdown-
Ausmafl ebenfalls wesentlich
geringer als in der eingangs
erwahnten 200-Tage-Linie-Stra-
tegie. Relativ bequem entstan-
den so aus 100.000 Euro am
01.01.1990 immerhin rund 2
Millionen Euro bis Mitte Oktober
2013. Der stetige Ertragsverlauf
(siehe auch logarithmische Dar-
stellung in Abbildung 3) spricht
fur die Gite und Robustheit des
Ampelsystems.
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‘belle 2: Kennzahlen DAX und Ampel-Strategien

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
31.10.2013
2

-21,90 %
12,86 %
-2,09 %
46,71 %
-7,06 %
7,32 %
27,78 %
4711 %
17,71 %
39,10 %
-7,54 %
-19,79 %
-43,94 %
37,08 %
7,34 %
27,07 %
21,98 %
22,29 %
-40,37 %
23,85 %
16,06 %
-14,69 %
29,06 %
18,67 %
7,03 %

9,18 %
-3,95 %
-4,66 %
44,52 %
-8,45 %

5,72 %
27,44 %
26,22 %
17,47 %
20,67 %

-16,30 %

7,86 %
10,40 %
41,81 %

5,74 %
25,18 %
18,92 %
4,20 %
26,19 %
26,04 %
14,33 %

9,26 %
17,47 %
17,20 %
13,42 %

24,08 %
-19,05 %
-17,01 %
92,82 %
22,72 %
5,91 %
64,70 %
54,63 %
29,67 %
15,40 %
-25,21 %
15,37 %
22,82 %
87,36 %
8,39 %
53,40 %
36,84 %
4,23 %
54,65 %
45,54 %
10,64 %
16,57 %
36,24 %
25,50 %
22,12 %

Kennzahlen unter Einbeziehung von Kosten (TER = 1,5 % p. a., Transak-
tionskosten = 15 Bp); Datenquellen: Bloomberg, eigene Berechnungen.

.bildung 3: Wertentwicklungen DAX und Ampel-Strategien
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Weitgehend stetiger Ertragspfad, deutliche Uberlegenheit der Bérsenampel gegeniiber Buy & Hold; Daten-
quellen: Bloomberg, eigene Berechnungen.
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Risiken birgt vor allem das
Verhalten der Investoren

Stellt man Risiko- und Ertrags-
kennzahlen des DAX und der
beiden Strategien grafisch ge-
genulber, so fallt auf, dass ho-
here Renditen langfristig nicht
zwangslaufig mit einem hohe-
ren Risiko einhergehen mussen.
Zum Anlageerfolg gegenuber ei-
ner passiven Buy&Hold-Anlage
tragt auch das (systematische)
Vermeiden hoher Verluste in
rucklaufigen Marktphasen bei;
die vorgestellten Strategien bie-
ten somit ein aktives Manage-
ment von Partizipation und Ab-
sicherung.

Das eigentliche Risiko bei der
Umsetzung solcher Anlagestra-
tegien sehen wir vor allem im
Verhalten der Investoren - nach
dem Motto “Der grofite Feind
des Anlegers ist der Anleger
selbst”. Nicht auf sein Bauchge-
flhl héren zu dirfen, erfordert
viel Disziplin, da auch Perioden
auftreten konnen, in denen die
Strategie eher schlechte Signa-
le liefert - eine Phase, in der die

Nr. 22 / November 2013

l)bildung 4: Risiko-Ertrags-Diagramm
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Mehrertrag gegeniiber DAX durch aktive Ampelsteuerung, defensiv so-
gar mit niedrigerer Schwankungsbreite;
Datenquellen: Bloomberg, eigene Berechnungen.

meisten Investoren leider das
Handtuch werfen. Anleger nei-
gen namlich dazu, in sehr kurz-
fristigen Zeitraumen zu denken,
zu urteilen und zu handeln.

Wer jedoch diszipliniert an mit-
tel- bis langfristig ausgerichte-
ten Strategien festhalt, hat auf
lange Sicht die Nase vorn.

Certified Financial Technician - VTAD-Vorbereitungsseminare

Certified Financial Technician (CFTe | und Il) und Master of Financial Technical

VTAD

Analysis (MFTA) sind international anerkannte Abschlisse fiir Technische Analys-
ten, die vom Weltverband IFTA vergeben werden. In Deutschland erfolgt die Pri-

fung Uber den VTAD. Kandidaten kdnnen sich in speziellen VTAD-Lehrgdngen - die naturlich auch allen
anderen an technischer Analyse interessierten Teilnehmern offenstehen - auf die Priifungen vorbereiten.

CFTel:

CFTell:

Dieses Seminar eignet sich fiir Privatanleger sowie institutionelle Anleger, die sich ndher mit der
Methodik der Technischen Analyse befassen wollen. Es vermittelt eine Ubersicht iber die wichtigs-
ten Methoden der Technischen Analyse, verbunden mit praktischen Ubungen anhand aktueller
Marktsituationen. Der Seminarablauf orientiert sich eng an den Priifungsgebieten fiir den CFTe I.
Eine Priifung muss nicht abgelegt werden.

Die nachsten Termine: CFTe | Vorbereitungslehrgang 15. Februar 2014

In diesem Seminar lernen Sie die Instrumente der Charttechnik methodisch korrekt einzusetzen
und qualifizierte Analysen zu erstellen. Wichtig zum Beispiel fiir diejenigen, die auch professionelle
Analysen verdffentlichen wollen. Das Seminar bietet eine verdichtete Ubersicht iiber die wichtigs-
ten Methoden der Technischen Analyse, verbunden mit praktischen Ubungen anhand aktueller
Marktsituationen. Der Seminarablauf orientiert sich eng an den Priifungsgebieten fiir den CFTe II.
Eine Priifung muss nicht abgelegt werden.

Die nachsten Termine: CFTe Il Vorbereitungslehrgang 1. Halbjahr 2014, Termin noch offen

Ausfuihrliche Informationen zu den Inhalten der Seminare, zu Terminen, Veranstaltungsorten und Teil-
nahmegebiihren erhalten Sie tiber unserer Homepage unter www.vtad.de oder telefonisch tGber die
Geschaftsstelle der VTAD unter 069 2199-6273..



Klaus Schulz ist Head of
Marketing & Sales bei der
deutschen Niederlassung
des Onlinebrokers LYNX.

Viele Trader handeln
Chartmuster wie Flag-
gen, Wimpel oder Drei-
ecke. Dabei sind Fehlsi-
gnale keine Seltenheit.
Starke Kursbewegun-
gen zu verstehen und
richtig darauf zu reagie-
ren ist fiir Borsianer ein

Schliissel zum Erfolg.

VTAD-News

Iehlsignale sind haufig die besten Signale

Sicherlich jeder, der aktiv an der Borse handelt, ist schon ein-
mal darauf hereingefallen - der schwungvolle Ausbruch in
Trendrichtung verleitet zu Kaufen (oder Leerverkaufen) und ...
erweist sich schon kurz darauf als Falle! Aber Fehlsignale sind
fiir Eingeweihte auch wichtige Signale, die - richtig verstanden
und gehandelt - den Handelserfolg befliigein.

Mit Chartsignalen ist es so
eine Sache. Eigentlich steht in
allen Blchern zur Technischen
Analyse geschrieben, wie man
anhand von einfachen For-
mationen wie beispielsweise
Flaggen, Wimpeln oder Drei-
ecken Trades zeitlich abstim-
men sollte. Mogliche Kaufmu-
ster gepaart mit der passenden
Stop-Empfehlung, sind recht
einfach in der trivialen Literatur
der Finanzmarkte zu finden.

Fehlsignale fiihren Trader
in die Irre

So gut viele der Muster auch
funktionieren, oft werden An-
leger und Trader auch von
Fehlsignalen in die Irre geflhrt.
Wussten sie beispielsweise,
dass mehr als 50 Prozent aller
Ausbriiche aus Formationen
einen Pullback machen und
durchschnittlich ein Drittel die-
ser sogenannten Breakouts
Fehlsignale sind?

Viele Profis haben langst schon
erkannt, dass sich aus solchen

Fehlsignalen auch fantastische
Tradingstrategien  entwickeln
und ableiten lassen. Denn hier
gilt die gute alte Weisheit:

»Fehlausbriche sind haufig Si-
gnale fur starke Bewegungen
in die Gegenrichtung”

Fehlausbriiche richtig
interpretieren ...

Kommt es also beispielsweise
in einem Dreieck zu einem Aus-
bruch nach oben, der Aufwarts-
impuls nach dem Bruch er-
lischt jedoch und lockt keine
neuen Kaufer mehr an, dann
wittern hier die Baren meist
rasch ihr Chance und versu-
chen so schnell wie maoglich
den jeweiligen Titel in die Ge-
genrichtung zu drlicken.

Dies gelingt oft durch Leer-
verkaufe des Wertpapiers, die
nahezu bei allen handelba-
ren Finanzprodukten mdglich
sind - seien es Leerverkaufe
der eigentlichen Aktie oder
auch entsprechende Optio-
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nen, Zertifikate oder CFDs auf
das Papier. Darum ist auch
das Volumen bei Ausbrichen
so wichtig, denn je hoher das
Volumen, umso geringer die
Chance, dass Béaren hier die
Méglichkeit auf gute Shorts
wittern. Die Kauferschicht ist
dann einfach zu breit.

Ein Broker, der unter anderem
Leerverkaufe auf Aktien anbie-
tet, ist LYNX (www.lynxbroker.
de).

... und Chancen in Long- und
Shortrichtung nutzen

Naturlich funktioniert das auch
umgekehrt bei Brichen nach
unten. Nehmen wir einmal an,
dass sich bei einem Titel Uber
ein Jahr lang eine wichtige Un-
terstitzung gebildet hat, die
nun wahrend des Tages nach
unten gebrochen wird. Nach-
dem die Unterstutzung fur alle
Anleger offensichtlich war, ha-
ben viele ihre Stop-Loss-Auftra-
ge unterhalb dieser Marke plat-
ziert. So kommt es dann des
Ofteren zu schnellen scharfen
Abwartsbewegungen. Wenn
aber zu wenige Verkaufer vor-
handen sind und der Verkaufs-
druck erstirbt, nutzen einige
Bullen bereits die glnstigen
Kurse, um hier einzusteigen.

‘bbildung 1: S&P 500 mit Fehlausbruch nach oben
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Wenn dann noch das Niveau
der alten Unterstutzung wieder
zurtickerobert wird, liegt oft-
mals ein Fehlsignal vor. Wah-
rend viele Anleger dann zu-
schauen und sich argern, wie
schnell der Kurs danach wie-
der nach oben schnellt, haben
einige Trader schon langst das
Fehlsignal erkannt und nutzen
es, um verstarkt zu kaufen.

Ein Beispiel aus
der jiingsten Vergangenheit

Sehen wir uns die jungste Ent-
wicklung im S&P-500-Index
an. Der Jahreshochststand lag
bis Mitte September bei 1709
Punkten. Dieser Stand wurde
Mitte September recht deutlich
gebrochen, doch bereits drei
Handelstage spater schloss
der Index wieder darunter und
zeigte ein klares Fehlsignal. In
der Folge kam es zu einer doch
recht deutlichen Korrektur im
Markt (siehe Abb. 1 linke Seite).

In dieser Korrektur des Index
bildete sich ein klar definier-
ter Abwartstrend, der in einer
negativen Ubertreibung sogar
nach unten gebrochen wurde.
Die breite Masse der Anleger
hat hier wohl das Handtuch ge-
worfen und hat sich endgultig
von einigen Titeln im Portfolio
getrennt. Was aber dann kam,
war wieder ein Fehlsignal. Die
Kurse kehrten wieder rasch in

Wir haben Gutes noch

den alten Trendkanal zurick,
um in weiterer Folge sogar
daraus wieder nach oben aus-
zubrechen (Abb. 2 auf dieser
Seite). Somit war die Korrek-
tur offiziell vorbei und es kam
in den letzten Tagen zu einem
massiven Anstieg der Markte.

Alleine in diesem Beispiel fin-
den wir zwei Fehlsignale, die in
der Folge zu starken Impulsen
in die Gegenrichtung gefuhrt
haben.
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Fur Trader und aktive Anleger
ist es natlrlich kein Muss, sich
auf Fehlausbriche als Trading-
sighale zu konzentrieren und
zu spezialisieren. Aufgrund der
doch deutlichen Bewegungen
in die Gegenrichtung ist es aller-
dings sehr wichtig zu verstehen,
weshalb solch starke Richtungs-
anderungen Uberhaupt moglich
sind und was sie indiziert. Dann
kann man in Zukunft auch bes-
ser und schneller diese Wen-
depunkte erkennen und richtig
darauf reagieren.

I\bbildung 2: S&P 500 mit Fehlausbruch nach unten
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weltweit. Wenden auch Sie das Verfahren der Relativen Starke an und erfahren Sie, wo

nach dieser Methode Erfolg versprechende Investmentchancen zu finden sind.
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Disclaimer:

Dieser Newsletter dient ausschlief3-
lich Informationszwecken. Insbeson-
dere begriindet er keine Aufforde-
rung noch ein Angebot oder eine
verbindliche Empfehlung zum Kauf
oder Verkauf von Anlageinstrumen-
ten. Jede Handelsentscheidung auf
der Grundlage der in diesem Bericht
verdffentlichten Meinungen fallt in
die volle Verantwortung des Handeln-
den und sollte nur nach sorgfaltiger
Abwagung der Eignung des Anlagein-
struments im Hinblick auf die Erfah-
rung und Risikotoleranz des Inves-
tors erfolgen. Die Autoren und der
Herausgeber Ubernehmen keinerlei
Gewahr fur die Aktualitat, Korrekt-
heit, Vollstandigkeit oder Qualitat der
bereitgestellten Informationen. Haf-
tungsanspriiche gegen die Autoren
oder den Herausgeber, welche sich
auf Schaden materieller oder ideel-
ler Art beziehen, die durch die Nut-
zung oder Nichtnutzung der darge-
botenen Informationen bzw. durch
die Nutzung fehlerhafter und unvoll-
standiger Informationen verursacht
wurden, sind grundsatzlich ausge-
schlossen.



